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Opinnaytetyon tarkoituksena oli selvittaa suomalaisten mediatoimistojen taloudellista tilaa ja
kannattavuutta. Yritykset olivat Mediatoimisto Dagmar Oy, Carat Finland Oy, Zeeland Media
Group Oy, Mediatoimisto Happi Oy, Media Brokers Oy ja Mediatoimisto Dorimedia Oy. Tyossa
hyodynnettiin naiden kuuden mediatoimiston tilinpaatoksia neljan vuoden ajalta. Kannatta-
vuuden lisaksi tarkastelussa olleet osa-alueet olivat yritysten vakavaraisuus, maksuvalmius ja
kasvu yleensa.

Yritysten tilinpaatosten kasittelyssa tyossa kaytettiin Microsoft Officen Excel -ohjelmaa. Ta-

man lisaksi tyossa hyodynnettiin ammattikorkeakoulun tarjoamaa Voitto Plus -ohjelmaa, TEM
Toimialapalvelua, seka Patentti- ja rekisterihallitusta, josta haettiin yritysten viralliset tilin-
paatokset.

Tyon teoreettinen viitekehys koostuu tilinpaatosanalyysin menetelmien, kaytantojen seka
tunnuslukujen teoriasta. Tilinpaatosanalyysia tarkastellaan tyossa niiden hyodyn osalta eri
kohderyhmien ja kayttajien. Taman jalkeen tarkemman kasittelyn kohteena ovat tilinpaatos-
analyysin tunnusluvut luokkakohtaisesti kannattavuudesta alkaen. Lisaksi tyossa kaydaan lapi
tilinpaatokseen liittyvia yleisperiaatteita niin lainsaadannon kuin kirjanpidon nakokulmasta.

Tutkimusta tehdessa kavi selvaksi, etta vertailun luotettavuus karsii tyohon valittujen yritys-
ten koon, ian ja resurssien suuren vaihtelevuuden takia. Tilinpaatosanalyysista saaduille ja
tunnuslukujen vertailun tuloksille tuleekin olla kriittinen niiden laskennallisen taustan takia.
Edella mainitut seikat toivat myos itse tyon tekemiseen oman haasteellisuutensa. Alakohtai-
sesti selvisi, etta mediatoimistojen tarjoamilla palveluilla on kova kysynta, mutta liiketoimin-
ta on melko keskittynytta suurien toimijoiden kesken. Merkillepantavaa on, etta media- ja
mainostoimiston valinen yhteistyo projektinomaisessa tyoskentelyssa on olennaisen tarkeaa.

Merkittavimpana johtopaatoksena voidaan todeta, etta alannakymat vaikuttavat talla hetkella
olevan suotuisammat isommille toimijoille, silla kaikkien pienten yritysten taloudelliset tilan-
teet olivat erittain heikkoja.

Asiasanat: tilinpaatosanalyysi, mediatoimistot, tunnusluvut, kannattavuus, vakavaraisuus,
maksuvalmius
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The purpose of this thesis project was to examine the economic state of certain Finnish me-
dia companies and the profitability of their businesses. These companies were Mediatoimisto
Dagmar Ltd., Carat Finland Ltd., Zeeland Media Group Ltd., Mediatoimisto Happi Ltd., Media
Brokers Ltd. and Mediatoimisto Dorimedia Ltd. The financial statements of these companies
utilized in this study were taken from a four-year time period. In addition to profitability,
financial solidity, liquidity and growth of the companies in general were analyzed.

Microsoft Office’s Excel-software was used in processing companies’ financial statements.
Voitto Plus -software provided by Laurea University of Applied Sciences was also used. In ad-
dition, MME Business Sector Service and Finnish Patent and Registration Office, from which
official financial statements of the companies were acquired, were used in this work.

The theoretical framework of the thesis consists of theory of the analysis of financial state-
ment methods, practices and financial ratios. Financial statement analysis is observed by
their usefulness to different target groups and users. Subsequently, different categories of
financial ratios are examined more carefully starting from profitability. In addition, the main
principles of financial statements are reviewed from legislative and accounting perspectives.

It became clear during the thesis project that the study’s reliability was affected by the
greatly differing sizes, ages and resources of the companies in question. Thus, it is important
to treat the results of the comparisons of the financial ratios critically. The factors mentioned
above also provided some challenges during the thesis process. In terms of this specific field,
it became clear that there is a lot of demand for the services of media companies, but that
the business is quite concentrated among several of the largest operators. It is notable, that
the collaboration of media companies and advertising agencies in project-like work is crucial.

As the most significant conclusion of the study it can be stated that at the moment the pro-
spects in the business field seem to be more favorable for larger operators, as the financial
statements of smaller companies were in very weak situation.

Keywords: financial statement analysis, media companies, financial ratios, profitability, sol-
vency, liquidity
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1 Johdanto

Opinnaytetyomme tarkoituksena oli selvittaa valitsemiemme mediatoimistojen taloudellinen
tilanne seka vertailla niita toisiinsa ja toimialan yleiseen tilaan. Vertailun ja analyysin suori-
timme yritysten virallisten tilinpaatosten pohjalta oikaistujen tilinpaatosten tunnuslukujen
perusteella. Tyota ei varsinaisesti tehty toimeksiantona millekaan yksittaiselle yritykselle,
mutta se on tehty taustallaan ajatus siita, etta tekijoiden oppimisprosessin lisaksi myos alan

yritykset ovat siita kiinnostuneita ja siita olisi niille ja alan muille toimijoille hyotya.

Analyysin teossa kaytimme yritysten virallisten tilinpaatosten pohjalta laskettuja kannatta-
vuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnuslukuja neljan vuoden ajalta vuosilta 2010-

2013 seka yhden mediatoimiston osalta poikkeuksena vuodelta 2014.

Opinnaytetyon tiedonhankinnan aputyokaluna kaytimme ammattikorkeakoulumme tarjoamaa
Voitto Plus -ohjelmaa, josta saimme kasiimme tilinpaatosanalyysin teossa tarvittavat yritysten
virallisten tilinpaatosten pohjalta oikaistujen tilinpaatosten tunnuslukujen lisaksi muutakin
hyodyllista numeerista dataa yrityksista. Mainostoimialan tunnuslukujen keskiarvot saimme

TEM Toimialapalvelua hyodyntamalla hakukriteerit maaritettyamme.

Siirsimme yritysten tilinpaatokset Microsoft Officen Exceliin, minka lisaksi teimme saman
Voitto Plus -ohjelmasta saaduille tunnusluvuille. Taman jalkeen suoritimme Excelissa yritys-
ten tilinpaatosten oikaisun ja siirsimme olennaisimmat tunnusluvut helppolukuisempaan tau-
lukkomuotoon, jonka pohjalta analyysi tehtiin. Alkuperaiset tilinpaatokset ja muut tyossa

kaytetyt Excel-taulukot loytyvat tyon lopusta liitteina.

Valitsemamme yritykset eivat ole julkisesti noteerattuja, joten porssiyritykset on tyosta ra-

jattu ulos.

Tyo jakautuu johdannon jalkeen kolmeen paalukuun. Ensimmainen naista kasittaa tyon teo-
reettisen viitekehyksen, joka sisaltaa tilinpaatoksen lainsaadannon ja periaatteet seka tilin-

paatosten ja niiden analysoinnin seka tunnuslukujen teoriaa.

Kolmannessa luvussa kasitellaan tutkittavaa mediatoimistojen alaa yleisesti seka valittuja yri-
tyksia tunnuslukuineen. Viimeisessa, eli neljannessa luvussa esitellaan tyon pohjalta tehdyt

johtopaatokset, minka jalkeen seuraavat viela lahde- ja taulukkoluettelo seka liitteet.



1.1 Menetelmat

Lahtokohta valitsemiemme yritysten taloudellisen tilanteen ja sen kehityksen tutkimiseen ja
analysoimiseen on kasitella yrityksia ja niiden taloudellista tilannetta ennen kaikkea erillisina

ja yksittaisina erikoistapauksina.

Analyysien ja niista seuranneiden johtopaatosten ei ole tarkoitus kattaa alan tilannetta koko-
naisuudessaan, vaikka sen pohjalta voidaan ja on mahdollista tehda myos yleistavia oletuksia
eli hypoteeseja. Saamamme tieto ja tekemamme tulkinnat kertovat ja kuvastavat ennen
kaikkea kunkin erikoistapauksen tilaa ja tilannetta yritystoiminnan ja talouden nakokulmasta.
Niinpa tekemamme yritysten tilinpaatosanalyysien vertailu on kaytannon tyona luonteeltaan

lahinna laadullista tutkimustyota.

Laadullinen tutkimustyo on menetelmana erilaista nakokulmaa seka erilaisia ratkaisumalleja,
kuten tyommekin tilinpaatosanalyysin, mahdollistava. Menetelmaa kaytettaessa opinnayte-

tyon tekeminen on vapaampaa, mutta toisaalta valinnanvapaudessa on myos omat haasteen-
sa. Haasteen muodostaa menetelman tuoma rajaton vapaus, jolloin tyon rajaaminen saattaa

muodostua haasteelliseksi. (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka, 2006.)

Vertailun pohjana kaytimme tyossa yritysten virallisten, lakisaateisten ja tilintarkastajien tar-
kastamia todellisia tilinpaatoksia. Tilinpaatosanalyysimme validiteettia heikentavat vertailun
osalta kuitenkin esimerkiksi yritysten monimuotoisuus ja suuret vaihtelut esimerkiksi niiden
koon, perustamisvuoden seka joiltakin osin jopa vertailuvuosien aikana omistusjarjestelyissa
tapahtuneiden muutosten osalta. Naiden lisaksi tilinpaatosvertailussa tarvittavat tiedot olivat

joiltakin osin puutteellisia, esimerkiksi Caratin tekema tulos vuosilta 2011 ja 2012 puuttuu.

Hyodynsimme tyossamme horisontaalista tapaa yritysten tunnuslukuja ja niiden muutosta ha-
vainnollistaaksemme. Vertikaalista tapaa sen sijaan emme kayttaneet. Kayttamamme tapa
osoittautuikin erittain kayttokelpoiseksi menetelmaksi kuvata muutoksen suuntaa, sen suu-
ruutta ja lopulta trendia, jossa valitun ajanjakson aloitusvuoden, tassa tapauksessa 2010,
tunnuslukua indeksina kayttaen muodostimme kunkin yrityksen tunnuslukujen kehitysta ja

suhteellisia muutoksia kuvaavia taulukoita neljan vuoden ajalta.

2  Tilinpaatosanalyysin teoria

Tilinpaatosanalyysin keskeinen tavoite on arvioida yrityksen kasvua ja taloudellista tilaa, esi-
merkiksi yrityksen kykya tehda tuottoa suhteessa paaomaan seka kassavirtojen osalta lyhyen
aikavalin operatiivisten vastuidensa kattamisen osalta (Robinson, Henry, Pirie & Broihahn
2012, 2).



Tilinpaatosanalyysi suoritetaan yrityksen virallisen tilinpaatoksen, sen liitetietojen seka muun
mahdollisesti kaytettavissa olevan informaation pohjalta. Viralliset tilinpaatokset tulee jalos-
taa mahdollisimman vertailu- ja kasittelykelpoiseksi. Naita analyysin ja vertailun mahdollis-
tavia ja niita helpottavia toimenpiteita kutsutaan tilinpaatoksen oikaisemiseksi. Talloin kerta-
luontoisten erien vaikutus tulokseen pyritaan minimoimaan. Lisaksi oikaisutoimenpiteet mah-
dollistavat operatiivisen lilketoiminnan kannattavuuden tarkastelun seka sellaisenaan, etta
rahoitusratkaisujen kanssa, minka perusteella voidaan tehda johtopaatoksia rahoitusratkaisu-
jen vaikutuksesta operatiiviseen toimintaan ja sen tulokseen. (Yritystutkimus ry 2011, 7; Kal-
lunki 2014, 24.)

Kuten Yritystutkimus ry:n Yritystutkimuksen tilinpaatosanalyysissa (2011, 7) todetaan, ”ana-
lyysin lahtokohtana on, etta yrityksen tilinpaatos on laadittu voimassa olevien lakien ja ase-
tusten mukaisesti” Tama tarkoittaa sita, etta esimerkiksi vaarista kirjaustavoista johtuvat
korjaukset eivat sisally oikaisuihin. Sen sijaan oikaisutoimenpiteita ovat omaisuuserien erilai-
set arvostamistavat tai tilintarkastajan tilintarkastuskertomuksessa esittamista huomautuksis-

ta tai lisatiedoista johtuvat toimenpiteet. (Yritystutkimus ry 2011, 7.)

2.1 Tilinpaatosta koskeva lainsaadanto ja sen laatimisen yleisperiaatteet

Yrityksen kirjanpito ja tilinpaatos tulee laatia lainsaadantoa ja muuta standardoitua normis-
toa noudattaen. Taman johdosta tilinpaatokset ovat enimmakseen vertailukelpoisia. Tilin-
paatoksen laatijalla on kuitenkin jonkin verran harkinnan- ja valinnanvaraa, ja kansainvalises-
ta yhdenmukaistamisesta huolimatta tilinpaatoksiin liittyvassa normistossa on edelleen poik-
keavuuksia. Tilinpaatos on kuitenkin niin yksiselitteinen, objektiivinen ja sisalloltaan luotet-
tava laskelma, ettei yhta kattavaa, perusteellista ja luotettavaa kuvaa yrityksen tilasta anta-
vaa toista loydy. Vaikka tilinpaatoksen analysoijan on syyta tiedostaa ja huomioida normisto-
jen poikkeavuudet vaikutuksineen, tilinpaatokset palvelevat tarkoitustaan kokonaisuutena
erittain hyvin. Ulkopuolinen, riippumaton taho eli tilintarkastaja suorittaa pienia yrityksia
lukuun ottamatta lainsaadannossa maaritellylla tavalla tilintarkastuksen ja varmistaa tilinpaa-

tosten oikeellisuuden ja virheettomyyden. (Kallunki 2014, 12-13.)

Suomen kirjanpitolain 1336/1997, 1:18:n mukaan osakeyhtiomuodossa toimivat yritykset, jot-
ka harrastavat liike- tai ammattitoimintaa ovat kirjanpitovelvollisia. Poikkeuksia on toki ole-
sisaltyva kirjanpitoasetus maarittelee, milta tilinpaatoksen sisallon on naytettava, ja mita

seikkoja on huomioitava sen eri osioissa. (Rekola-Nieminen & Salmi 2004, 14-15.)



Tarkeimpia kirjanpitoa koskevia lakeja ovat reaaliaikaisesta kirjanpidosta ja siita ammenne-
tusta tilinpaatoksesta Rekola-Niemisen ja Salmen (2004, 14) mukaan kirjanpitolain ensimmai-
sen luvun asetus hyvasta kirjanpitotavasta ja kolmannen luvun asetus tilinpaatoksen oikeelli-
suudesta ja riittavasta tietoisuudesta yrityksen toiminnan tulokseen ja taloudelliseen tilan-
teeseen liittyen. (Rekola-Nieminen & Salmi 2004, 14.)

Yhtion kirjanpitoa tulee saadella kirjanpitolain, kirjanpitoasetuksen, kauppa- ja teollisuusmi-
nisterion paatoksien, kirjanpitolautakunnan yleisohjeiden ja lausuntojen perusteella. Kirjan-
pitolain on tarkoitettu olevan voimassa pitkaan ajallisesti, mutta aika ajoin siihen on tehty
pienia muutoksia tai tarkennuksia. (Rekola-Nieminen & Salmi 2004, 15-16.) Merkittavimmat
kirjanpidolliset uudistukset lakiin ja asetuksiin liittyen ovat tulleet voimaan vuonna 1997, ja
ne pohjautuvat Euroopan Unionin neljanteen ja seitsemanteen yhtiooikeudelliseen direktiiviin
(Kallunki 2014, 25).

Kauppa- ja teollisuusministerio toimii tarkempana saatelijana laissa mainittujen tiettyjen py-
kalien kohdalla. Ministerio tekee paatoksia erilaisiin poikkeuslupakyselyihin, kuten esimerkiksi
kirjanpitoaineiston sailyttamiseen ulkomailla. Kirjanpitolautakunta toimii kauppa- ja teolli-
suusministerion yhteydessa, ja se antaa yleisohjeita kirjanpitolaista ja hyvan kirjanpitotavan
noudattamisesta seka eri hakemuksiin lausuntoja ja poikkeuslupia kirjanpitolain soveltamises-
ta. Yleisohjeet, lausunnot seka paatokset ovat herkkia kirjanpidollisille muutoksille, ja siksi
niiden ajankohtaisesta saantelysta vastaa kirjanpitolautakunta. Muutokset on huomioitava

olennaisena osana hyvaa kirjanpitotapaa tehtaessa. (Rekola-Nieminen & Salmi 2004, 15 - 16.)

Yrityksen tilinpaatoksen tulee antaa oikeat ja riittavat tiedot kirjanpitovelvollisen toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Tama tapahtuu yleensa kirjanpitolainsaadantoa tar-
kasti noudattamalla niin tasetta, tuloslaskelmaa, rahoituslaskelmaa kuin toimintakertomusta-
kin laadittaessa seka liitetietoja annettaessa. Taman lisaksi tilinpaatosta ja toimintakerto-
musta laadittaessa tulee noudattaa kirjanpitolaissa maariteltyja yleisperiaatteita. Kirjanpito-
velvollisen kohdatessa sellaisia erityisia tapahtumia tai tilanteita, joista ei pelkastaan lain-
saadannossa erikseen maariteltyjen tietojen antaminen anna oikeaa ja riittavaa kuvaa, tulee
kirjanpitovelvollisen varmistaa riittava kuva ulkopuoliselle lukijalle liitetietoja laatimalla.
Oikea ja riittava tieto on perinpohjainen vaatimus ja lahtokohta, joka patee silloinkin, kun
kirjanpitoasetuksessa on pienelle kirjanpitovelvolliselle saadetty tiedon julkistamisen osalta
huojennus, jos tama on ristiriidassa oikean ja riittavan tiedon kanssa. (Kykkanen & Leppiniemi
2013, 40 - 41.) Pienen kirjanpitovelvollisen tulee huojennusten yhteydessa myos harkita asian
tuomista liitetietojen muodossa esille oikean ja riittavan kuvan takaamiseksi, silla vaatimus
koskee kaikkia kirjanpitovelvollisia koosta riippumatta (KILA 2011/1878). Seuraavassa kaydaan
tarkemmin lapi Kirjanpitolain 1336/1997, 3:3 §:ssa maariteltyja yleisia tilinpaatosperiaattei-

ta.
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Jatkuvuuden periaate kasittaa oletuksen siita, etta kirjanpitovelvollisen toiminta on jatku-
vaa, eika sita olla lopettamassa. Kaytannon tilinpaatosratkaisut tehdaan nain ollen naista lah-
tokohdista periaatetta soveltaen esimerkiksi siten, etta pysyvat vastaavat arvostetaan hankin-
tamenoon ja siita mahdollisesti vahennettyihin poistoihin, hyodykkeen todennakoisesta luovu-
tushinnasta riippumatta. Tama johtuu siita, etta kyseista eraa ei ole hankittu myytavaksi,
vaan yrityksen toimintaan ja tuloksen tekemiseen hyodynnettavaksi. Talla tavalla toimitaan
esimerkiksi toimitilakiinteiston tai tehtaan tilinpaatosarvoa maaritettaessa. (Kykkanen & Lep-
piniemi 2013, 41 - 42.)

Johdonmukaisuuden periaatteella tarkoitetaan periaatteiden ja menetelmien johdonmukaista
soveltamista tilinpaatosta laadittaessa eri tilikausien valilla. Samankaltaisia tilanteita tulee
kirjanpidossa siis kasitella yhdenmukaisesti. Kirjanpitolaissa mainitaan muutamia tilanteita,
joissa kirjanpitovelvolliselle sallitaan jonkin verran valinnanvaraa ja vaihtoehtoisia toiminta-
tapoja. Naista vaihtoehdoista kirjanpitovelvollinen saa vapaasti valita haluamansa menettely-
tavan. Valinta on kuitenkin yleisesti ottaen tehtavissa vain kerran ja sita tulee johdonmukai-
sesti noudattaa tilikaudesta toiseen. Vain perustellusta syysta on mahdollista vaihtaa kaytet-
tya menettelytapaa. Talloin muutos perusteineen tulee selvittaa tilinpaatoksen liitetiedoissa.
Tassa yhteydessa kirjanpitovelvollisen on pidettava huolta, etta uudessa muodossa esitetty

tieto sailyy vertailukelpoisena aiempaan nahden. (Kykkanen & Leppiniemi 2013, 41 - 42.)

Sisdltopainotteisuuden periaate, eli asia ennen muotoa - periaate merkitsee, etta huomio
tulee lilketapahtuman osalta kiinnittaa sen tosiasialliseen sisaltoon pelkastaan oikeudellisen
muodon tarkastelun sijaan. Sisaltopainotteisuuden periaatetta sovellettaessa ”liiketapahtuma
merkitaan kirjanpitoon todellisen sisaltonsa mukaisesti silloinkin, kun siita laadittu tosite ei
vastaa tapahtuman todellista sisaltoa.” (Kykkanen & Leppiniemi 2013, 41 - 42.) Kykkanen ja
Leppiniemi (2013, 42) tasmentavat sisaltopainotteisuuden periaatetta seuraavasti: ”Myynniksi
ei saa kirjata lilkketapahtumaa, jossa luovutetaan varoja ilman vastiketta. Myynniksi ei myos-
kaan saa kirjata lilketapahtumaa, jossa ei todellisuudessa luovuteta suoritetta ostajalle; hyo-
dykkeeseen liittyvat keskeiset tuottomahdollisuudet ja riskit eivat ole siirtyneet ostajalle.
Tallaiset liiketapahtumat merkitaan kirjanpitoon todellisen sisaltonsa mukaisesti esimerkiksi
vuokrasopimuksin tai luotonantona. Periaate sisaltaa kiellon valeoikeustoimien esittamiseen

kirjanpidossa.”

Varovaisuuden periaate merkitsee tuloksesta riippumatta yleista asennoitumista epavarmuut-
ta sisaltaviin tilanteisiin seka niiden kasittelytapaan tilinpaatosta laadittaessa. Periaatteen
lahtokohtana on, ettei yrityksen tulosta liioitella: varoja ja tuottoja ei saa arvioida liian suu-

riksi ja/tai velkoja ja kuluja liian pieniksi. (Kykkanen & Leppiniemi 2013, 41 - 42.)
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Periaatteen tarkoituksena on pyrkia antamaan yrityksen tilasta mahdollisimman oikeellinen ja
todenmukainen kuva riskit ja epavarmuudet riittavassa maarin huomioon ottamalla, seka
osaltaan turvata yrityksen toiminnan jatkuvuus (Kykkanen & Leppiniemi 2013, 42). Kykkanen
ja Leppiniemi (2013, 41) kuvailevat periaatetta seuraavasti: ”Tilinpaatoksessa saa esittaa ai-
noastaan tilikaudella toteutuneet voitot ja siina on vahennettava kaikki poistot ja arvonalen-
tumiset seka otettava huomioon kaikki velkojen arvonlisaykset, ennakoitavissa olevat vastuut
ja menetykset silloinkin, kun ne tulevat tietoon vasta tilikauden paattymisen jalkeen.” Toi-
saalta kulukirjausten liioittelu ja/tai tuottojen vahattely, esimerkiksi verotussyista ei myos-
kaan ole tarkoituksenmukaista ja on kirjanpitolaissa kiellettya (Kykkanen & Leppiniemi 2013,
42).

Kaytannossa periaate edellyttaa, etta yrityksen tulosta laskettaessa tuotot huomioidaan vasta
niiden realisoituessa, mutta kulut silloin kun ne ovat todennakaoisia. Niinpa esimerkiksi edulli-
seen hankintahintaan saadun vaihto-omaisuuden tuottama tulos ja hyoty nakyvat vasta, kun
vaihto-omaisuus on saatu myytya eteenpain. Omaisuus saattaa siten olla taseessa esitetty tal-
la myyntihetken markkinahetkea, eli kaypaa arvoa, alhaisemmalla hankintahinnallaan. Tama
kuvastaa erinomaisella tavalla varovaisuuden periaatteen termia kaytannossa. Yrityksen tulos-
ta laskettaessa huomioon otetaan vain tilinkaudella toteutuneet voitot. Sen sijaan, kuten jo
aiemmin todettua, poistot, arvonalennukset ja yrityksen muut ennakoitavat vastuut lasketaan
myos, kohdistuivat ne mihin tahansa tilikauteen. Talla pyritaan osaltaan varmistamaan, ettei

tilikauden tuloksesta annettaisi liian positiivista kuvaa.

Tasejatkuvuuden periaate merkitsee kaytantoa, jossa tilinavaus perustuu aina edellisen tili-
kauden paattaneeseen taseeseen. Periaatteella viitataan taten taseen tehtavaan olla linkki

eri tilikausien valilla. (Kykkanen & Leppiniemi 2013, 41 - 42.)

Suoriteperusteisuuden periaate tarkoittaa, etta tilikaudelle kuuluvat tuotot ja kulut maarite-
taan vaihdannan ajankohdan perusteella. Siten esimerkiksi vaihdantaan liittyvan maksun suo-
ritusajankohta on tilikaudelle kohdistamisessa merkityksetonta. Tilikaudelle kuuluva meno,
eli kulu syntyy, kun tuotannontekija vastaanotetaan ja vastaavasti tilikaudelle kuuluva tulo,

eli tuotto, kun suorite luovutetaan asiakkaalle. (Kykkanen & Leppiniemi 2013, 41 - 42.)

Erillisarvostuksen periaate, eli "kunkin hyodykkeen ja muun tase-eriin merkittavan eran eril-
lisarvostus” (Kykkanen & Leppiniemi 2013, 41), sisaltaen yleisen netottamiskiellon. Toisin sa-
noen tulot ja menot tulee esittaa tilinpaatoksessa erikseen, pelkan niiden valisen erotuksen

esittamainen on riittamatonta (Kykkanen & Leppiniemi 2013, 43).
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2.2 Tilinpaatoksen tulkinnanvaraisuus

Tilinpaatoksissa on jonkin verran tulkinnanvaraisuutta ja samoin niita laadittaessa ja niiden
perusteissa voidaan kayttaa harkinnanvaraisuutta, jopa melkoisen tarkoitushakuisestikin. Esi-
merkiksi yritysten poistosuunnitelmat ja omaisuuden teknistaloudelliset kayttoiat ja pitoajat
voivat vaihdella suurestikin. Naita tulkinnan- ja harkinnanvaraisuuksia kasitellaan tassa kap-

paleessa. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 93.)

Tilinpaatoksen peruslahtokohta on varovaisuusperiaatetta mukaillen, ettei omaisuuden ta-
searvo ainakaan ylita siita pitoaikana odotettavien tuottojen maaraa. Odotettavissa olevien
tuottojen arviointi voi kuitenkin monesti olla erittain hankalaa. Tallaisista tapauksista esi-
merkkeina kayvat aineettomat hyodykkeet, samoin yrityskaupoista seuranneet liikearvot.
My0s taseeseen aktivoidut perustamis- ja tutkimusmenojen arvot ovat hankalia maarittaa ja
aina subjektiivisia: millaisia tuottoja niista todellisuudessa on odotettavissa vai onko kyseessa
vain tulosta paremmaksi manipuloivia kulueria, jotka sailotaan ja esitetaan taseessa. (Salmi &
Rekola-Nieminen 2004, 93.)

My0s tilinpaatoksen ajankohdalla voidaan vaikuttaa tulokseen. Yhteisoveroprosentin laskiessa
kuluja luonnollisesti kirjataan mahdollisimman aikaisin ja tulosta siirretaan verotusprosentin
jalkeiseen ajankohtaan. Myos esimerkiksi osinkojen verotuksen noustessa yritykset pyrkivat
jakamaan poikkeuksellisen suuret osingot, jolla on tietysti suora vaikutus yrityksen rahoitus-
rakenteeseen. Yrityksen kassa saattaa tilapaisesti tyhjentya esimerkiksi investointien tai jal-
kiverojen maksun johdosta. Samoin yrityskauppatilanteissa saatetaan kosmeettisilla toimilla
tai siirtamalla omaisuutta yrityksesta pois, pyrkia manipuloimaan tilinpaatosta antamaan yri-
tyksen tilanteesta parempi kuva, erityisesti taseen osalta. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004,
93.)

Kaikessa tilinpaatoksiin liittyvassa toiminnassa ja tulkinnassa on kuitenkin oleellista muistaa,
etta tilinpaatos kertoo vain jo tapahtuneista asioista ja ajasta. Yrityksesta vastuussa olevien
ensimmainen prioriteetti ja kaiken toiminnan lahtokohta, josta tulee kantaa huolta, on yri-
tyksen tulevaisuus, ja mita sen osalta tapahtuu jatkossa. Mita tilinpaatoksesta sitten on mah-
dollista tulkita yrityksen tulevaisuuden menestyksen tai menestymattomyyden osalta? Salmi ja
Rekola-nieminen toteavat teoksessaan Tilinpaatoksen rakentaminen ja tulkinta (2004, 93)
seuraavasti: "Tilinpaatos kertoo niista evaista, joilla yritys lahtee tulevalle kaudelle. Jos ta-
louden kokonaisuus (kannattavuus, rahavirta, rahoitusasema, kasvu) on kokonaisuudessaan
vahva, yrityksella on paljon vaihtoehtoja sille, mita se tulevaisuudessa voi tehda. Jos koko-
naisuus taas on huonossa tilassa, heraa kysymys siita, mille perustalle liiketoiminnan jatkami-

nen perustuu ja onko se edes jarkevaa.”
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2.3 Tilinpaatosanalyysin hyoty ja kayttajat

Virallisen tilinpaatoksen pohjalta tehtava tilinpaatosanalyysi on erittain merkittava osa yrityk-
sen taloudellisen tilan selvittamisessa ja sita kayttavat yrityksen kaikki sidosryhmat, vaikkakin
hieman eri syista ja eri tarkoituksiin. Porssiyritysten tilinpaatoksia on saatavilla analyysintuot-
tajilta joko ilmaiseksi tai nimellista summaa vastaan, mutta listaamattomista yrityksista on
analyysi tehtava tilinpaatoksen pohjalta itse. Kuviossa 1 havainnollistuksena tilinpaatosta

kayttavat sidosryhmat kayttotarkoituksineen. (Kallunki 2014, 15.)

Tuottoa sijoituksilleen hakevat osakkeenomistajat tarkastelevat ja analysoivat yrityksen tilin-
paatosta selvittaakseen siita saatavien tuottojen maaraa, eli yleista kannattavuutta ja osin-
gonmaksukykya ja -halukkuutta, suhteessa sijoituksen riskitasoon. (Kallunki 2014, 15 - 16.)
Analysoijat saattavat finanssinakokulmastakin toimia monenlaisissa eri asemissa ja tehtavissa.
Jotkin lahestyvat analyysia paaomasijoittamisen kannalta, kun taas toisten nakokulma voi olla
vaikkapa luotonanto: mika on yrityksen luottoluokitus, onko lainaa syyta tai mahdollista antaa
ja ennen kaikkea milla ehdoin. Analysoijat voivat toimia myods monista muista eri nakokulmis-
ta, kuten arvioidakseen tytaryhtion tulosta ja toimintaa tai vaikkapa etsiakseen julkisesti no-
teeratuista yhtioista porssissa yliarvostettujen yritysten osakkeita shortatakseen. (Robinson
ym. 2012, 27.)

Yrityksen velkojat, eli lainoittajat seka tavaroiden ja palveluiden toimittajat kayttavat tilin-
paatosanalyysia omiin tarpeisiinsa. Velan luonne eroaa osakesijoittajien riskista oleellisesti,
silla konkurssin hetkella velkojat saavat saatavansa varojen puitteissa ensisijaisesti takaisin,
kun taas osakesijoittajilla on suurempi riski, jopa koko sijoituksensa menetykseen. Tasta joh-
tuen velkojien tilinpaatosanalyysin nakokulmana on selvittaa yrityksen stabiili ja dynaaminen
maksuvalmius, toisin sanoen yrityksen kyky selvita lyhytaikaisista, paivittaisen toiminnan
maksuistaan ja veloistaan, seka yrityksen likvidin omaisuuden arvo suhteessa lyhytaikaisiin
velkoihin tiettyna hetkena. (Kallunki 2014, 16 - 17.) ”Tahan niin sanottuun luottokelpoisuu-
teen vaikuttavat monet yrityksen tilinpaatoksesta mitattavat taloudelliset ominaisuudet, ku-

ten velkaisuus, maksuvalmius ja kannattavuus” (Kallunki 2014, 17).

Yrityksen tuotteita ja palveluja kayttavien asiakkaiden nakokulmasta eras tarkeimmista omi-
naisuuksista yritykselle on toimitusvarmuus. Merkitys korostuu sen mukaan, mita arvokkaampi
ostos on kyseessa. Toimitusvarmuuden lisaksi tuotetuki ja takuu ovat vastuita, joista yritys
asiakkaalle vastaa, ja joiden luotettavuutta asiakas voi muiden resurssien ohella tilinpaatok-
sesta selvittaa. (Kallunki 2014, 17 - 18.)

Tilinpaatosanalyysia hyodynnetaan merkittavasti myos yrityksen sisaisessa kaytossa. Yrityksen

ylin johto pystyy hyodyntamaan tilinpaatoksesta saatavaa informaatiota monella eri tavalla
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niin paivittaisessa, operatiivisessa toiminnassa, kuin investointien ja rahoituspaatostenkin
suhteen, kuten Niskanen ja Niskanen (2004, 14) toteavat. "Esimerkiksi lilketoimintasektoreit-
tain lasketut tuloprosentit kertovat johdolle, milla liiketoiminnan alueilla on suurimmat kat-
teet ja minne investointeja ehka jatkossa kannattaisi keskittaa. Omavaraisuusaste ja muut
rahoitusrakennetta kuvaavat tunnusluvut taas kertovat, missa maarin yritys voi nostaa uusia
lainoja suhteessa tavoitteeksi asetettuun omavaraisuusasteeseen” (Niskanen & Niskanen 2004,
14). Johdon vetamat johtopaatokset, ja niiden pohjalta tehdyt ratkaisut eivat kuitenkaan
valttamatta pelkastaan perustu virallisiin tilinpaatoksiin, vaan johtajille tarjotaan ja heilla on
kaytossaan myos paljon muuta paatoksenteossa hyodyllista informaatiota (Robinson ym. 2012,
2). Lisaksi ylimman johdon palkitseminen perustuu useimmissa tapauksissa yrityksen tuloksen-

tekokykyyn, joka on suoraan luettavissa tilinpaatoksesta (Kallunki 2014, 18).

Yrityksessa tyoskentelevalle henkilokunnalle tilinpaatoksen tarkein anti on informaatio yrityk-
sen taloudellisesta tilanteesta tyopaikan sailyvyyden nakokulmasta. Myos tyontekijoiden palk-
kio- ja elakejarjestelmat ovat sidoksissa yrityksen tilinpaatokseen. (Kallunki 2014, 18; Niska-
nen & Niskanen 2004, 14 - 15.)

Aiemmin tilinpaatokset laadittiin Suomessa erityisesti viranomaisia varten, mutta nykyaan
kayttajaryhmia on siis useampia. Viranomaistahot ovat kuitenkin yha edelleen naista eras
keskeisimmista, esimerkiksi selvittaessaan yrityksen tuloksen, jonka perusteella maksettavan
arvonlisaveron ja tuloveron maara lasketaan, oikeellisuutta. Julkisen sektorin yritysten koh-
dalla tilinpaatosta voidaan tutkia hinnoittelun oikeellisuuden nakokulmasta, eli ovatko voitot
liian suuret suhteessa kustannuksiin, ja taten hinnat liian korkeat. (Kallunki 2014, 18; Niska-
nen 2004, 17.)
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Taulukko 1: Yrityksen sidosryhmat ja niiden tilinpaatosanalyysin kayttotarkoitus
(Kallunki 2014, 19)

2.4 Hyvan tilinpaatosanalyysin menetelmat, kaytannot ja tunnuspiirteet

Tilinpaatosanalyysin alkuvaiheessa on tarkeaa pohtia syvallisesti ja paattaa tilinpaatosinfor-
maation kayttotarkoitus seka nakokulma ja tavoite. Naiden perusteella valitaan tarkastelun
kohteeksi analyysin kannalta olennaisimman informaation sisaltamat ja hyodyllisimmat tun-
nusluvut. (Vilkkumaa 2010, 43 - 44.)

Tilinpaatos kertoo yrityksen taloudellisen tilanteen jollakin tietylla, tilinpaatoksen hetkella,
ja sita on tata ajankohtaa silmalla pitaen jonkin verran mahdollista manipuloida haluamallaan
tavalla. Tasta johtuen ei ole luotettavaa ja taten mielekasta vetaa johtopaatoksia yhden ti-
linpaatoksen tai tunnusluvun perusteella. Hyva analyysi ulottuu aina yli tilikauden, sisaltaen

mieluiten useampia, perakkaisia vuosia. Taman pohjalta on mahdollista havaita trendeja ja
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mahdollisia syy-seuraussuhteita. (Mautz Jr, & Angell 2007, 21, 5 / 27; Salmi & Rekola-
Nieminen 2005, 93.)

Hyvassa analyysissa ei ole suositeltavaa kayttaa kaikkea mahdollista tarjolla olevaa informaa-
tiota, vaan pyrkia rajaamaan ja valitsemaan saatavilla olevista tiedoista ja luvuista kayttoon

oleellisimmat ja muodostaa lopulta analyysin tavoitteen, nakokulman ja kayttajien kannalta

vain hyodyllisimmat tunnusluvut. Nain myos lopputuote on kaytto- ja lukukelpoisempi kaytta-
jilleen. Samalla tama tehostaa myos analyysintekijoiden itsensa ajankayttoa saastaen heidat
turhalta tyolta ja vaivannaolta. (Vilkkumaa 2010, 43.) Oleellisen ja epaoleellisen tiedon tun-

nistaminen ja jaottelu onkin informaation ylitarjonnan johdosta kokemattomalle analyysin

tekijalle eras yleisimmista haasteista analyysia tehtaessa (Robinson ym. 2012, 28).

Toinen, useimmiten hyvan analyysin eraana tunnuspiirteena on kasittelyssa olevan toimialan
menestyneimpien ja johtavien yritysten kayttaminen vertailukohtana analyysiin valituille yri-
tyksille (Vilkkumaa 2010, 44).

Kuitenkin, esimerkiksi pienempien yritysten tunnuslukujen suhteelliset muutokset eivat sellai-
senaan ole vertailukelpoisia suurempien yritysten vastaaviin, silla ne saattavat heittelehtia
suhteettoman paljon suuntaan tai toiseen, vaikka absoluuttinen rahamaara ja sen muutos ei
olisikaan kovin suuri. Taman johdosta pienten yritysten tilinpaatoksista saataviin yksittaisiin
tunnuslukuihin ja niiden muutoksiin ylipaataan tulee suhtautua varauksella. (Vilkkumaa 2010,
44.)

Pienemmissa yrityksissa myos satunnaisten oikaisuerien vaikutus niin tuloslaskelmaan kuin
taseeseenkin on erittain pieni. Nain ollen ne eroavat hieman teoreettisista tunnusluvuista.
Tama ei kuitenkaan heikenna niiden antaman informaation arvoa, silla ne antavat pienista
poikkeamistaan huolimatta riittavan tarkan ja kayttokelpoisen kuvan, kayttotarkoituksestaan
riippumatta. Tasta poikkeuksena on yrityksen viralliseen tilinpaatokseen liitettavat informaa-
tio, jossa tunnuslukujen tulee olla kirjanpitolautakunnan asettamien standardien mukaisia.
(Vilkkumaa 2010, 43.)

Hyvaa tilinpaatosanalyysia tehtaessa tulee myos huomioida, etta analyysissa tehtavat tulkin-
nat ja johtopaatokset perustuvat siihen informaatioon, joka kulloinkin on saatavilla ja kaytos-
sa. Tarkeaa on, etta ei tulkita enempaa ja muun perusteella, kuin sen, mista kasittelyssa ole-
va dokumentti tai asiakirja kertoo. Tilinpaatosanalyysin kohdalla tama voi tarkoittaa esimer-
kiksi sita, etta analyysia tehtaessa tulee huomioida minkalaista tietoa tilinpaatos tietoineen
ja sen pohjalta laskettuine tunnuslukuineen antavat. Salmi ja Rekola-Nieminen (2005, 92) to-
teavat asiasta seuraavasti: "Kirjanpitoon rekisteroidaan vain liiketapahtumia. Kilpailukyvyn

kannalta keskeiset seikat, kuten osaaminen (henkinen paaoma), itse luodut liikearvot ja pa-
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tentit ja monet muut aineettomat omaisuuslajit eivat nay tilinpaatoksessa muuten kuin tulok-

sessa. Tilinpaatos perustuu historiallisiin menoihin ja suoriteperusteisuuteen.”

Tilinpaatosanalyysissa ja siihen oleellisesti kuuluvassa yritysten vertailussa on tarkeaa huomi-
oida, etta valitut yritykset voivat olla kooltaan vaihtelevia. Tasta johtuen tarkastelu tapahtuu
usein suhdelukumuotoisena, jotta vertailukelpoisuus yritysten valilla sailyy.

Niinpa tilinpaatoksen erat ovat suhteutettu tiettyihin tilinpaatoseriin, joiden valisia suhteita

on mahdollista vertailla keskenaan toisiinsa. (Niskanen & Niskanen 2004, 111, 142.)

2.4.1 Tilinpaatoksen oikaiseminen

Salmi & Rekola-Niemisen (2004, 94) mukaan, “tuloslaskelman tarkoitus on kertoa ne tuotot,
jotka kauden aikana on liiketoiminnasta ansaittu, ja ne kulut, jotka naiden tuottojen ansait-
semiseksi on uhrattu. Naiden erotuksena syntyy kauden tulos. Tuloslaskelmaan kirjataan kaik-
ki kaudelle kuuluvat tuotot ja kulut riippumatta siita, ovatko ne luonteeltaan saannollisia,

vain harvoin toistuvia vai perati ainutkertaisia.

Tilinpaatosanalyysin paatarkoituksena on selvittaa saannollisen ja jatkuvan lifketoiminnan
tulos (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 94). Nakokulma on siis eri kuin tilinpaattajalla, kuten jo
kappaleessa 2.2 Tilinpaatoksen hyoty ja kayttajat eriteltiin. Tilinpaatosanalyysissa tarkastelun
kohteena on nimenomaan saanndllisen ja jatkuvan liiketoiminnan tuottoihin, siita aiheutuviin
kuluihin ja lopulta naiden erotuksesta muodostuneeseen tulokseen. (Salmi & Rekola-Nieminen
2004, 94.)

Mika sitten luokitellaan saannolliseksi ja jatkuvaksi, mika vastaavasti kertaluonteiseksi ja
poikkeavaksi toiminnaksi, on hyvin subjektiivinen ja tulkinnanvarainen asia, ja se riippuu tay-
sin tarkastelijan toimintatavoista. Joku saattaa pyyhkaista kaiken hiemankin kertaluonteisuu-
teen viittaavat erat pois, kun taas toinen hyvaksyy lahes kaiken saannolliseen toimintaan kuu-
luvaksi. Tarkeinta on olla itselleen rehellinen ja toimia johdonmukaisesti alusta loppuun. Sal-
mi & Rekola-Nieminen nostavat esimerkiksi omistajayrittajan, jonka on erittain tarkeaa olla
tietoinen, millaisia yrityksensa kuukausittaisten tuottojen ja kulujen suhde on. Pahimmassa
tapauksessa kannattamatonta perusliiketoimintaa luullaan kannattavaksi siksi, etta kosmeet-
tisesti parantunut tulos on syntynyt kayttoomaisuutta myymalla tai pidattaytymalla tyota vas-
taavan palkan nostamisesta. Olipa kyseessa tietamattomyydesta johtuva toiminta tai tietoi-
nen itsepetos, silla ei ole minkaanlaisia positiivisia vaikutuksia yrityksen todelliseen tulokseen

ja toimintaan jatkossa; pikemminkin painvastoin. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 94.)

Tuloslaskelman oikaisulla, eli standardoinnilla, tarkoitetaankin juuri sellaisten erien poista-

mista, joiden ei voida ajatella kuuluvan saannolliseen liiketoimintaan. Vastaavasti tilikaudelle
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tarkastelijan mielesta kuuluvat, mutta siita puuttuvat erat, tulee lisata tuloslaskelmaan. Ti-
linpaatoksen liitetiedot ovat tassa yhteydessa yleensa hyodyllisia tuloslaskelmaa ja tasetta
oikaistaessa. Vaikka tilinpaatoksissa ei laheskaan aina olekaan mitaan oikaistavaa, on sen suo-
rittaminen valttamaton toimenpide. Talloin voidaan tuloslaskelma, tase ja tilinpaatoksen lii-
tetiedot vahintaankin huolellisesti lapi lukemalla varmistua tilinpaatoksen kelpoisuudesta joh-

topaatosten vetamiseen. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 95.)

Salmi & Rekola-Niemisen mukaan seuraaviin kohtiin ja asioihin on tuloslaskelman osalta syyta

kiinnittaa erityista huomiota:

Liikevaihdon kirjaus suoriteperusteella, jossa vasta tuotteen luovutus muodostaa kirjauspe-
rusteen. Tama eliminoi esimerkiksi pitkaaikaisten palvelusopimusten liian aikaisen kirjauksen
liikevaihtoon. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 95.)

Liiketoiminnan muiden tuottojen laajuus ja saannollisyyden tulkinnanvaraisuus. Salmi & Reko-
la-Niemisen (2004, 95) mukaan rajanvetona toimii, voidaanko niiden ajatella toistuvan ainakin
jonkin verran saannollisesti. Esimerkkina oikaistussa tuloslaskelmassa mukana pidettavista
erista mainitaan vuokratuotot, tuet ja avustukset. Selvasti kertaluonteisten erien vaikutukset,
kuten merkittavien pysyvien vastaavien myyntivoittojen, on eliminoitava. On kuitenkin syyta
huomata, etta veronalaisiin tuottoihin tai kuluihin kajotessa oikaisu tulee tehda myos kauden
verojen osalta, jotta ne saadaan vastaamaan saannollisen liiketoiminnan tulosta. (Salmi &
Rekola-Nieminen 2004, 95, 97.)

Samoin litketoiminnan muista kuluista poistetaan selvasti kertaluonteiset kulut. Naita voivat
olla esimerkiksi pysyvien vastaavien myyntitappiot seka liiketoiminnan merkittavista muutok-

sista johtuvat kertaluonteiset kulut. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 96.)

Suuri muutos ulkopuolisten palveluiden aiheuttamissa kuluissa. Naihin kuuluvat esimerkiksi
alihankinta, suunnittelu, tyovoiman vuokraaminen ja konsultointi. Tama voi johtua esimerkik-
si ulkoistamisesta, jossa yrityksen aiemmin itse hoitamia tehtavia on siirretty ulkopuolisten
tehtavaksi. Tallaisen, tietoisen paatoksen takana on ajatus siita, etta yrityksen rajalliset re-
surssit ovat tehokkaammassa ja tuottavamassa kaytossa suunnattaessa ne sellaisiin toimintoi-
hin, joista yritys ansaitsee paaoman tuloistaan. Siispa ulkopuolisten palveluiden aiheuttamien
kulujen muutos ei siten ole seurausta liiketoiminnan volyymin muutoksista. (Salmi & Rekola-
Nieminen 2004, 96.)

Henkilostokulujen maara, erityisesti omistajavetoisissa, pienissa yrityksissa. Omistaja ei ni-
mittain valttamatta nosta itselleen palkkaa, vaikka on tehnyt kauden aikana toita yrityksen

lukuun vahintaan yhden henkilovuoden. Tama voi olla seurausta esimerkiksi yrityksen huonos-
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ta kannattavuudesta, verosuunnittelusta tai jos omistajalla ei vain ole ollut rahan tarvetta.
Yrityksen kannattavuuden luvut eivat kuitenkaan voi syntya ilmaisesta tyosta. Salmi & Rekola-
Nieminen (2004, 96) esittavat, etta ”karkealla tasolla vahintaan 25.000 euroa olisi vahim-
maismaara koko vuoden tyosta”. Talloin tama summa kattaisi henkilostokulut kokonaisuudes-
saan, palkat, lakisaateiset sivukulut ja yrittajaelakkeen sisaltaen. Tata vaatimusta voidaan
kuitenkin heidan mukaansa muutella, ”esimerkiksi yrityksen koosta ja tyon vaativuudesta
riippuen (asunto, auto, terveydenhuollot, vapaa-aika), jotka voidaan sisallyttaa minimivaati-

mukseen.” (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 96.)

Suunnitelman mukaisesti tehdyt poistot. Erityisen tarkeata on oikaista selvasti liian pitkia
poistoaikoja sisaltava poistosuunnitelma. Talla ehkaistaan positiivisemman kuvan antaminen
yrityksesta kuin se todellisuudessa onkaan, seka todellisuudessa ansaitsemattomien voittojen
ulosjakaminen yrityksesta. Oikaisua tehdessa voidaan paremman oikaisumenetelman puut-

teessa hyodyntaa EVL:n sallimia maksimipoistoja. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 96.)

Varovaisuuden periaatteen hyodyntaminen rahoituserissa. Kaytannossa tama tarkoittaa, etta
esimerkiksi valuuttojen tai rahoitusarvopapereiden kurssimuutoksista syntyneet tappiot kirja-
taan syntymiskaudelle kuuluviksi. Sen sijaan tuotot esitetaan vasta kun ne ovat realisoitu-
neet, aivan kuten varovaisuuden periaatteen luvussa 2.1.3 jo esitettiin. Salmi & Rekola-
Nieminen (2004, 96) toteavat rahoituserista lisaksi: ”Jos pitkaaikaisten valuuttamaaraisten
luottojen tai sijoitusten kurssitappioita on kirjattu taseen siirtosaamisiin, ne on eliminoitava
taseen saamisista ja voittovaroista ja kirjattava rahoituskuluiksi. Merkittavat rahoitus arvopa-
pereiden kurssitappiot ja niiden arvonpalautukset voidaan katsoa ei-saannolliseksi eraksi ja

eliminoida kauden tuloksesta.”

Tilinpaatosjarjestelyt, jotka eivat ole millaan muotoa liiketoiminnallisia tapahtumia. Tilinpaa-
tosjarjestelyja ovat esimerkiksi poistoeron seka vapaaehtoisten varausten muutos. Nailla eril-
la ei ole mitaan tekemista tarkastelukauden liiketoiminnan kannattavuuden kanssa, vaan ky-
seessa on tuloksen, voitonjaon ja verotuksen suunnittelusta, joten ne eliminoidaan tuloslas-
kelman oikaisussa. Pakolliset varaukset eivat kuulu naihin, vaan ne ovat sen sijaan tulevien
menojen ja menetysten kirjauksia. Nain ollen ne kirjataan luonteensa mukaisille tulosriveille

eika niita ole normaalisti tarvetta oikaista. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 97.)

Salmi ja Rekola-Nieminen (2004, 97) muistuttavat myos, etta tuloslaskelmaan kirjatut satun-
naiset erat eliminoidaan. Edellytyksena on se, etta nama erat todella ovat satunnaisia eika

kysymyksessa ole tulosmanipulaatio.”
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2.4.2 Prosenttilukumuotoinen tilinpaatos

Prosenttilukumuotoisesti tapahtuva tilinpaatosten analyysi ja vertailu voidaan paapiirteittain
jaotella kahteen eri tapaan. Horisontaalisessa tavassa yrityksen eri tilinpaatoksen erien ja
tunnuslukujen prosentuaalista muutosta verrataan joko vertailun aloitusvuoteen indeksina,
jolloin se kuvastaa kehityksen trendia prosenttiyksikoina. Vaihtoehtoinen tapa on suhteuttaa
kulloinkin tarkastelussa oleva luku aina kyseessa olevaa vuotta edeltavaan vuoteen. Toisessa,
eli vertikaalisessa tavassa tilinpaatos laaditaan laskemalla tilinpaatoserien suhteellinen osuus
vertailukohteista. Tuloslaskelman osalta tama tarkoittaa erien prosentuaalista osuutta liike-
vaihdosta, taseen osalta vastaavasti taseen koko paaoman loppusummasta. (Mautz Jr, & An-
gell 2007, 21,5 / 27.)

2.5 Tilinpaatosanalyysin tunnusluvut

Tilinpaatosanalyysin tarkoitus on selventaa yrityksen taloudellinen tila tarkeimpien tunnuslu-
kuluokkien eli maksuvalmiuden, kannattavuuden ja vakavaraisuuden osalta. Nama kolme tun-
nuslukuluokkaa ovat Suomessa yleisimmin kaytettyja talouden mittareita tilinpaatosanalyysis-
sa. Tunnuslukuanalyysi on eniten hyodynnetty tilinpaatosanalyysin menetelma Suomessa. Ti-
linpaatosanalyysi on tarkea tyokalu etenkin liiketoiminnasta paatoksia tekevalle yrityksen
johdolle. Analyysin avulla johto pystyy maarittamaan yrityksen tuloskunnon ja arvon. (Vilk-
kumaa 2010, 43).

Modernissa tilinpaatosanalyysissa yrityksen tilinpaatostietojen antamaa tuloksellista kuvaa
verrataan sen ulkopuolelta tuleviin odotuksiin. Yrityksen taloudellisen menestymisen takeena
pidetaan sita, etta se pystyy hoitamaan velvoitteensa my0s omistajien ja velkojien suuntaan.
(Kallunki 2014, 82.)

Tunnuslukuanalyysin kaytossa on tarkeaa osata valita tarkoitukseen sopivimmat tunnusluvut,
ja niihin parhaiten kayvat vertailutiedot, joiden pohjalta voidaan muodostaa tarkeaa tietoa
yrityksen liiketoiminnasta. Lisaksi tilinpaatosaineiston on oltava luotettava, jotta tunnusluku-
jen mittaustulokset olisivat mahdollisimman tarkkoja. Tunnuslukujen toimivuuden kannalta
on oleellista, etta ne ovat valideja ja luotettavia eli reliabiliteettisia. Validiteetilla tarkoite-
taan sita, kun mitattavan tunnusluvun ominaisuus vastaa sita tarkoitusta, mita on ollut pyrki-
myksena mitata. Toisena tekijana vaikuttaa tunnusluvun reliabiliteetti eli luotettavuus. Luku
on reliabiliteetti, kun hajonnan katsotaan olevan mahdollisimman pieni, ja kun tunnusluku ei

anna sattumanvaraisia tuloksia. (Niskanen & Niskanen 2004, 111, 142.)
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Tunnuslukuja tarkastellessa on syyta kiinnittaa huomiota seka niiden luvulliseen tasoon, etta
ennen kaikkea niiden kehittymisen suuntaan ja maaraan, eli ovatko tunnusluvut heikentyneet

vai parantuneet, ja kuinka paljon (Vilkkumaa 2010, 43).

Seuraavissa kappaleissa esitetyt toimialakohtaiset tunnuslukujen keskiarvot ovat vuosilta
2010-2013. Keskiarvojen hankinnassa on hyodynnetty TEM Toimiala online -palvelua. Media-
toimistoja ei ole eritelty erikseen omaan luokkaansa, vaan ne kuuluvat mainostoimistojen
(73111) toimialaluokkaan. Taman johdosta lukuihin tulee suhtautua varauksella. Tunnusluku-
jen laskentakaavat ovat kasvun tunnuslukuja lukuun ottamatta Matti Vilkkumaan Yrityksen
menestyksen mittarit: tunnusluvut, yrityksen hinnan maarittaminen & tilinpaatosanalyysi -
teoksesta (2010). Tunnuslukujen viitteelliset ohjearvot ovat kasvun tunnuslukujen laskukaavo-
jen ohella Yritystutkimus Ry:n Yritystutkimuksen tilinpaatosanalyysi -julkaisusta (2011). Niissa
tapauksissa, joissa tunnuslukua ei edella mainitusta teoksesta loytynyt, on tunnusluvun oh-
jearvot otettu Kauppalehti Oy:n Balance Consulting - tietopalvelusta. Tunnuslukujen ohjear-
vot ovat yleisesti ottaen suuntaa antavia, silla ohjearvot vaihtelevat jonkin verran toimiala-

kohtaisesti.

2.5.1 Kannattavuuden tunnusluvut

Kannattavuutta mitataan vertailemalla yrityksen tuottoja ja kuluja (Vilkkumaa 2010, 44). Ta-
ta menetelmaa kutsutaan absoluuttiseksi kannattavuuden mittaamiseksi. Sen sijaan suhteelli-
sen kannattavuuden mittaamisella tarkoitetaan yrityksen voiton suhdetta sijoitettuun paa-
oman maaraan nahden vastaavalla aikavalilla. (Yritystutkimus 2011, 60.) Peruslahtokohta on
se, etta yritykseen sisaantulevan rahan tulee olla suurempi kuin uloslahtevan rahan, jotta yri-
tys olisi kannattava. Sisaantulevan rahan tulee kuitenkin olla maaraltaan niin suuri, etta silla
katetaan toiminnan kaynnistamisesta ja yllapidosta syntyvia taloudellisia kustannuksia, seka
myohemmin yrityksen toiminnan jatkosta johtuvia juoksevia seka pakollisia meno- ja kulueria.
(Kinnunen & Leppiniemi 2000, 129 - 131.)

Keskeisimpia tilinpaatosinformaatioon perustuvia tunnuslukuja ovat paaoman tuottoprosentin
luvut, joiden avulla saadaan selville kuva yrityksen taloudellisesta tilasta ja tuloksesta suh-
teessa kaytettyihin taloudellisiin panoksiin. Yrityksen paaoman tuoton tulkinnan ja jatkoana-
lyysin kannalta on erittain hyodyllista nahda sen muodostuvan kahdesta peruskomponentista;
yrityksen myynnin ansaintavoimasta ja koko paaoman kayton tehokkuudesta. Myynnin ansain-
tavoimaa voidaan mitata myynnin voittoprosentin avulla, ja koko paaoman kayton tehokkuut-
ta sen kiertonopeudella. Ansaintavoimaa kuvaavalla voittoprosentilla havainnollistetaan se,
kuinka paljon rahaa on jaanyt esimerkiksi yhdesta eurosta jaettavaksi yritykseen sijoittaneille
seka yrityksen omistajille. Paaoman kiertonopeudella selvennetaan sita, kuinka monta kertaa

yhdesta eurosta saadut sentit on ansaittu. Kiertonopeuden ollessa hyvalla tasolla, voidaan
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todeta, etta kyseinen euro sentteineen on kierratetty useita kertoja tilikauden aikana koko
paaoman avulla. (Kinnunen & Leppiniemi 2000, 129 - 131.) Myos yrityksen asettamat tunnus-
luvulliset tavoitteet maarittelevat kannattavuuden tasoa. Kannattavuuden avulla voidaan hal-
lita yrityksen maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden tilaa. (Vilkkumaa 2010, 44.) Kannattavuut-
ta mitataan tilinpaatosanalyysissa yleisimmin koko yrityksen tasolla (Niskanen & Niskanen
2004, 112).

Sijoitetun paaoman tuottoprosentilla haetaan sita, etta yritys tai ulkopuolinen sijoittaja si-
joittaa paaomaa eli rahaa liiketoimintaan, ja sijoitetulle paaomalle pyritaan saamaan mah-
dollisimman hyva tuotto suhteutettuna sijoitettuun rahan maaraan. Yrityksen osakkeenomis-
tajille jaetaan osinkoa tilikauden tuloksen mukaan. Sijoitetulla paaomalla pyritaan vahvista-
maan yrityksen tasetta seka vakauttamaan ja kehittamaan liiketoimintaa. Sijoitetun paaoman
tuottoprosentin laskentakaavassa liikevoitto jaetaan sijoitetulla paaoman keskiarvon maaral-
la, josta erotuksena tuleva luku kerrotaan sadalla. Ohjearvot vaihtelevat jonkin verran toimi-
alakohtaisesti. (Vilkkumaa 2010, 45.)

Sijoitetun paaoman tuottoprosentti = liikevoitto x 100

sijoitetun paaoman keskiarvo
(Vilkkumaa. 2010, 45)

Erinomainen = yli 15 %
Hyva = 10-15%
Tyydyttava = 6-10%
Valttava = 3-6%
Heikko = alle 3%

(Balance Consulting 2015a.)

Oman paaoman tuottoprosentilla mitataan sita, paljonko yrityksen omistajat ovat saaneet
tuottoa sijoitukselleen tilikauden aikana. Tilikauden alussa oleva oma paaoma jaetaan tili-
kauden lopun paaoman maaralla, ja taten saadaan selville oman paaoman tuottoprosentti.
(Vilkkumaa 2010, 46.) Suositeltua olisi verrata oman paaoman tuottoprosenttia yrityksen

omistajien tai johdon asettamaan tuottovaatimukseen (Niskanen & Niskanen, 2004, 116).

Oman paaoman tuottoprosentti = tilikauden voitto x 100

oman paaoman keskiarvo
(Vilkkumaa. 2010, 46)
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Erinomainen yli 20 %
Hyva 15-20%
Tyydyttava 10-15%
Valttava 5-10%
Heikko alle 5%

(Balance Consulting 2015b.)

Liikevoitto muodostuu siita, kun yrityksen tilikauden liikevaihdosta vahennetaan toiminnalli-
set kulut, jaksotetut poistot, seka korot ja tuloverot. Prosenttimuotoiseksi liikevoitto saadaan
kertomalla vahennyksista jaljelle jaava luku sadalla. Talloin saadaan kansainvalisesti kaytet-
tava EBIT-luku selville. Tunnusluvulla on tarkoitus mitata, paljonko yrityksen liiketoiminnasta

tulee tuottoa suhteessa liikevaihtoon. (Vilkkumaa 2010, 47.)
Alla olevat mainostoimistoalan keskiarvot on saatu selville TEM Toimialapalvelun kautta. Li-
saksi hyodynsimme yritystutkimuskirjaa eri toimialojen yleisten viitteellisten ohjearvojen

muodostamisessa.

Liikevoittoprosentti = lilkevoitto x 100

litkevaihto
(Vilkkumaa. 2010, 47)

2010 2,8%
2011 2,0%
2012 3,4%
2013 2,0%

(TEM Toimiala - online 2015a.)

Hyva yli 10 %
Tyydyttava 5-10%
Heikko alle 5%

(Yritystutkimuksen tilinpaatosanalyysi 2011, 62.)

Kayttokateprosentin avulla saadaan selville yrityksen taloudellinen tulos ennen poistoja ja
rahoituseria. Lisaksi tama tunnusluku kertoo prosentuaalisen kateluvun, joka jaa viivan alle
kaytettavaksi paaomakuluja varten seka kasvattamaan tulosta. (Vilkkumaa 2010, 169.) Luku

on suoraan verrannollinen saman toimialan yrityksien kesken. Kayttotaseprosenttia arvioita-
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essa on huomioitava toimialakohtaiset erityispiirteet, vieraan paaoman rahoituskulujen maara
seka aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden poistovaatimukset. Tunnusluku on toimiala-
kohtainen, ja sille ei ole kaytossa yleispatevia tavoitearvoja. (Yritystutkimus 2011, 61.) Kayt-
tokateprosentti saadaan selville jakamalla kayttokate liikevaihdon maaralla, ja saatu luku
kerrotaan sadalla (Vilkkumaa 2010, 169). Alla kayttokateprosentin yleinen vaihteluarvo palve-
lualoilla toimiville yrityksille, kuten mediatoimistoille (Yritystutkimus 2011, 61). Lisaksi TEM
Toimialapalvelun avulla on saatu selville mainostoimistoalan yrityksien kayttokateprosenttien

keskiarvot.

Kayttokateprosentti = Kayttokate € x100
Liikevaihto €

(Vilkkumaa. 2010, 169)

2010 3,9 %
2011 4,0 %
2012 4,4 %
2013 3,0 %

(TEM Toimiala - online 2015b.)

Palvelualojen yleinen vaihteluvali 5-15%

(Yritystutkimus 2011, 61)

2.5.2 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Vakavaraisuus kertoo yrityksen oman paaoman suhteesta lainaksi otettuun vieraaseen paa-
omaan. Yrityksen vakavaraisuuden ollessa hyva voi yritys paattaa itsenaisesti tekemisistaan.
Vakavaraisuuden ollessa huono, yritys joutuu turvautumaan vieraan paaoman apuun eli joutuu
ottamaan lainaa ulkopuoliselta lainanantajalta. Omistajien luottamuksesta kertoo se, etta
yrityksella on kaytettavissa olevia varoja riittavasti tilikauden aikana, eika kaikkia saatuja
voittoja ole nostettu yrityksesta ulos osinkojen muodossa. (Vilkkumaa 2010, 50.) Muun muassa
uusien investointikohteiden rahoitus hoidetaan vieraalla paaomalla, jolloin investoinneista

syntyy kassavirtaan rahaa (Kallunki 2014, 114).

Nettovelkaantumisaste kertoo yrityksen nettovelkojen ja oman paaoman suhteesta. Tunnuslu-
vun tarkoitus on kuvata yrityksen paaomanrakennetta. Nettovelkaantumisluvun eli Gearing -

luvun ollessa negatiivinen on yritys nettovelaton. (Kallunki 2014, 118.) Yleisesti tunnusluvun
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tavoitearvona pidetaan arvoa yksi, ja talloin nettovelkaantumisaste on hyvalla tasolla (Vilk-
kumaa 2010, 51). Nettovelkaantumisasteen negatiivinen arvo on positiivinen asia, ellei se
johdu negatiivisesta omasta paaomasta. Talloin tunnusluvun voidaan todeta olevan arvoltaan
heikko. (Yritystutkimus 2011, 68).

Alla nettovelkaantumisasteen laskentakaava, jossa korollisesta vieraasta paaomasta on va-
hennetty rahat ja pankkisaamiset, jonka jalkeen naiden erotus jaetaan taseen omalla paa-

omalla (Vilkkumaa 2010, 51).

Nettovelkaantumisaste = korollinen vieras paaoma - rahat ja pankkisaamiset

taseen oma paaoma
(Vilkkumaa. 2010, 51)

Erinomainen alle 10 %
Hyva 10 - 60 %
Tyydyttava 60 -120 %
Valttava 120 - 200 %
Heikko yli 200 %

(Balance Consulting 2015c.)

Omavaraisuusaste on yrityksen tarkein vakavaraisuuden tunnusluku. Hyvan vakavaraisuuden
eli omavaraisuusasteen maarite on se, etta oman paaoman maara tulisi olla yli puolet yrityk-
sen kaytettavissa olevan koko paaoman maarasta. Omavaraisuusasteen vertailussa kannattaa
huomioida yrityksen koko ja toimiala. (Vilkkumaa 2010, 50.) Omavaraisuusasteen laskenta-
kaava muodostuu siten, etta taseeseen jaava oma paaoma jaetaan taseen loppusummalla, ja
saatu luku kerrotaan sadalla, jolloin saadaan luvulle prosentuaalinen arvo (Vilkkumaa. 2010,
51).

TEM Toimialapalvelun avulla on saatu selville alla olevat mainostoimistoalan yrityksien oma-
varaisuusasteen keskiarvot. Omavaraisuusasteen viitteelliset ohjearvot sen sijaan on saatu

selville Yritystutkimuskirjan avulla.

Omavaraisuusaste = taseen osoittama oma paaoma x 100

taseen loppusumma
(Vilkkumaa. 2010, 51)

2010 40 %
2011 38,9 %
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2012 43,7 %
2013 33,9 %

(TEM Toimiala - online 2015c.)

Hyva yli40 %
Tyydyttava 20 -40 %
Heikko alle 20 %

(Yritystutkimus ry 2011, 67)

Suhteellinen velkaantuneisuus tarkoittaa yrityksen yhden tilikauden liikevaihdon suhdetta
otettuun vieraaseen paaomaan tuona aikana. Prosentuaalinen arvo muodostuu, siten paljonko
yrityksella menee rahaa velkojen maksuun tilikauden liikevaihdon maarasta. Hyvana suhteel-
lisen velkaantuneisuuden viitearvona pidetaan alle 40 prosentin lukua liikevaihdon maarasta.
Tunnusluku vaihtelee jonkin verran toimialakohtaisesti. (Vilkkumaa 2010, 51.) Alla on Tem

Toimialapalvelusta selville saadut mediatoimistoalan keskiarvot vuosittain.

Suhteellinen velkaantuneisuus = taseen velat - saadut ennakot x 100

liilkevaihto
(Vilkkumaa. 2010, 51)

2010 26 %
2011 25,1 %
2012 23,2 %
2013 40,3 %

(TEM Toimiala - online 2015d.)

2.5.3 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Maksuvalmius eli likviditeetti tarkoittaa, mika on yrityksen kyky selviytya maksuvelvoitteis-
taan mina tahansa hetkena. Maksuvalmius toisin sanoen kuvaa yrityksen lyhyen aikavalin ra-
hoituksen riittavyyden tilaa. Useampia perakkaisia lyhyempia jaksoja tarkastellen on nain ol-
len mahdollista selvittaa myos yrityksen maksuvalmiuden kehitys pidemmalla aikavalilla. (Kal-
lunki 2014, 123; Vilkkumaa 2010, 48.)
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Yrityksen maksuvalmiutta pidetaan yleisesti riittavana, kun yritys pystyy suoriutumaan kaikis-
ta maksuvelvoitteistaan likvidilla omaisuudellaan. Naihin lasketaan kuuluvan yrityksen kassa-
varannot seka nopeasti rahaksi muutettava omaisuus. Riittavan maksuvalmiuden tila mahdol-
listaa viivastyskorkojen valttamisen, seka ehkaisee kalliin, lyhytaikaisen rahoituksen kayton.

(Kallunki 2014, 123.)

Hyva maksuvalmius on mahdollista tunnistaa esimerkiksi kassa-alennusten hyodyntamisesta
maksutilanteissa seka kayttamattomasta sekkitililimiitista. Sen sijaan lisarahoituksen tarve,
eraantyneet laskut seka maksetut yliaikakorot viittaavat siihen, etta yrityksella on vaikeuksia
suoriutua ajallaan maksuistaan ja velvoitteistaan. (Yritystutkimus ry 2011, 71.) Liiallinen lik-
viditeetti, eli ylilikvidisyys ei toisaalta myoskaan ole yrityksen kannalta kannattavaa. Tallgin
heikosti tuottavien lyhytaikaisten sijoitusten liian suuri maara ja/tai liialliset maarat kassava-
rantoja estavat paaoman tuoton maksimoinnin. Kunkin yrityksen tulee myos tata silmalla pi-

taen loytaa likviditeetin optimaalinen taso. (Kallunki 2014, 123.)

Maksimaalisen paaoman tuoton takaamiseksi ylimaaraiselle likviditeetille kannattaa etsia
kannattavia investoinnin kohteita. Jos tallaisia ei ole nakopiirissa, likviditeetti tulee jakaa
osakkeenomistajille osinkoina tai sita voidaan hyodyntaa osakkeiden takaisinostoina. Silla voi-
daan lisaksi korollisen vieraan paaoman lainoja lyhentamalla keventaa yrityksen paaomara-
kennetta, mikali tahan on tarvetta. (Kallunki 2014, 123.)

Maksuvalmiuden mittaamisessa ja vertailussa kaytetaan yleisimmin quick ration ja current
ration tunnuslukuja. Niissa yrityksen rahavarat ja nopeasti sellaiseksi muutettava, likvidiksi
laskettava omaisuus, eli esimerkiksi myynti- ja pankkisaamiset asiakkailta suhteutetaan lyhyt-
aikaiseen vieraaseen paaomaan. (Kallunki 2014, 123; Vilkkumaa 2010, 48 - 49.) “Tunnusluvut
kuvaavat, kuinka suuren osan lyhytaikaisista maksusitoumuksistaan yritys kykenisi maksa-
maan, jos sen toiminta lopetettaisiin tilinpaatoshetkella. Tunnusluvut kuvaavat maksuval-

miutta niin sanotusta likviditaationakokulmasta” (Kallunki 2014, 123).

Current ration tunnusluku mittaa maksuvalmiutta quick ratiota pidemmalla aikavalilla, ja sen
laskemisessa otetaan huomioon myos yrityksen varastot. Tasta johtuen kaytimme pelkastaan
rahoitusomaisuuden huomioivaa quick ratio -tunnuslukua, silla mediatoimistojen toimialan
yrityksilla ei ole vaihto-omaisuutta. (Kallunki 2014, 125; Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 132.)

Eras maksuvalmiuden tunnuslukujen ongelma on, etta ne mittaavat yrityksen likviditeettia
staattisesti, eli tiettyna, tilinpaatoksen hetkena. Nain ollen sen osalta ei oteta monilla toi-
mialoilla mahdollisesti suuriakin kausivaihteluita huomioon, eika liioin esimerkiksi verotussyis-
ta tapahtuvaa yrityksen tulosmanipulaatiota: yritys voi ajoittaa lilkketapahtumansa ja maksun-

sa juuri ennen tilinpaatoshetkea. (Kallunki 2014, 123-124.) Maksuvalmius on kuitenkin mah-
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dollista maaritella myos dynaamisessa tilassa. Talloin tulorahoituksen riittavyytta mitataan
kassavirtalaskelmaa hyodyntaen, ja tarkastelu kohdistetaan tilikauden ajalle. (Yritystutkimus
ry 2011, 71.)

Quick ratiossa osoittajana on rahoitusomaisuus ja nimittajana lyhytaikainen vieras paaoma eli
lyhytaikaiset velat. Rahoitusomaisuuteen kuuluvat lyhytaikaiset saamiset, joista suurimman
eran muodostavat myyntisaamiset seka rahat ja rahoitusarvopaperit. (Vilkkumaa 2010, 49.)
Tem Toimialapalvelun kautta on saatu selville mediatoimistoalan keskiarvot vuosittain. Lisaksi
alla on Yritystutkimus ry:n oppaan avulla saadut viitteelliset ohjearvot eri toimialoilta. Quick

ration laskukaava on seuraava:

Quick Ratio = saamiset + rahat ja pankkisaamiset

lyhytaikainen vieras paaoma
(Vilkkumaa 2010, 49)

2010 1,5%
2011 1,5%
2012 25%
2013 2,3%

(TEM Toimiala - online 2015e.)

Hyva yli1%
Tyydyttava 0,5-1%
Heikko alle 0,5 %

(Yritystutkimus ry 2011, 71)

2.5.4 Kasvua kuvaavat tunnusluvut

Liiketoiminnan menestymista on mahdollista ja erittain tarkeaa arvioida myos muutamien yri-
tyksesta saatavilla olevien lukujen kasvun perusteella. Liiketoimintaa tekevan yrityksen ta-
voitteena on aina saavuttaa kasvua liikevaihtoon, ja talla tavoin luomaan lisaarvoa yritystoi-
minnalle. Yrityksen on mahdollista kasvaa myos esimerkiksi yrityskaupoilla, joka kutsutaan
epaorgaaniseksi kasvuksi. Epaorgaaninen kasvu suurentaa yrityksen kokoa, mutta todellisuu-
dessa yritys ei saavuta kasvusta lisaarvoa toiminnalleen, koska se on seurausta yritysostoista
eika liikevaihtoa perinteisella tavalla kasvattamalla. Epaorgaaninen kasvu ei myoskaan luo
omistaja-arvoa, vaan hyoty yrityksen kasvusta suuntautuu sen johtoportaalle isompien palkko-

jen ja palkkioiden muodossa. Epaorgaanista kasvua on haettu Suomessa esimerkiksi juuri me-
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dia-alalla, jossa epaonnistuneiden kansainvalisten yrityskauppojen seurauksena yritysten

omistaja-arvot ovat laskeneet huomattavasti. (Kallunki 2014, 111-112.)

Lisaarvo kasvusta muodostuu yritykselle silloin, kun sitoutuneella paaomalla saadaan enem-
man tuottoa suhteessa aiheutuviin kustannuksiin. Olennaista on pitaa oman ja vieraan paa-
oman suhde sellaisena, etta kasvun rahoittaminen olisi kannattavaa, ja taten paaomarakenne

pysyisi jarkevana. (Kallunki 2014, 112.)

Liikevaihdon lisaksi muita yleisesti kaytettyja kasvun maareita ovat esimerkiksi taseen loppu-
summan, tuloksen, seka eri tuloserien muutos. Eras arvonluonnin kannalta erittain olennainen
kasvun mittari on osinkojen maaran kasvu, silla se tuottaa suoraan lisaarvoa yrityksen omista-
jille. (Kallunki 2014, 113.)

Liikevaihdon muutoksen tunnusluku toimii yritystoiminnan kasvun tai supistumisen eli volyy-
min mittarina. Tunnusluvun laskemisessa kaytetaan yrityksen nykyisen tilikauden ja edellisen
tilikauden muutoksen maaraa osoittajana, joka jaetaan yrityksen edellisen tilikauden liike-
vaihdon maaralla. Prosentuaalinen liikevaihdon muutoksen arvo saadaan, kun tama luku ker-
rotaan sadalla. Tunnuslukua on suositeltavaa verrata toimialan yleiseen kehitykseen seka alan
kilpailijoiden vastaaviin lukuihin. Liikevaihdon kehitysprosentin ylitettya toimialan keskiar-
von, voidaan todeta yrityksen lisanneen markkinaosuuttaan kilpailijoihinsa nahden. Tunnuslu-
kua tulkittaessa on huomioitava vuosittaisen inflaatiokehityksen vaikutus lukuun, toinen mah-
dollinen vaikuttava seikka voi olla myos yrityksen siirtyminen osatuloutuksen kayttamiseen.
(Yritystutkimus ry 2011, 75; Vilkkumaa 2010, 56 - 57.)

Kasvuun liittyvien tunnuslukujen vertailua ei ole mielekasta tehda eri toimialojen valilla, vaan
tarkastelu on syyta tehda valitun toimialan sisalla. Nain ollen yleiset ohjearvotkaan eivat ole
kayttokelpoisia. Vertailua tehdessa on syyta huomioida mahdollisten kokoluokituserojen vai-

kutukset prosentuaalisiin muutoksiin. (Vilkkumaa 2010, 56 - 57.)

Liikevaihdon = Liikevaihdon muutos (12kk) x100

muutosprosentti Liikevaihto edellisella kaudella (12kk)

(Yritystutkimus ry 2011, 75)

Yrityksen henkiloston tehokkuutta voidaan tarkastella suhteessa tilikauden liikevaihtoon.
Tunnusluku muodostuu siita, kun liikevaihto jaetaan yrityksen palveluksessa vuoden aikana
olleen henkiloston keskimaaralla. Tunnusluvussa on syyta huomioida yrityksen ostamien ulko-

puolisten tyopanoksien maara. (Yritystutkimus ry 2011, 75.) Tunnusluvun arvo on toimialakoh-
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tainen, mutta se osoittaa kuitenkin, paljonko keskimaarin yksi tyontekija on tuottanut yrityk-

selle rahaa sisaan (Vilkkumaa 2010, 57).

Liikevaihto/Henkilo = Liikevaihto (12kk) x100

Henkilosto keskimaarin

(Yritystutkimus ry 2011, 75)

3 Mediatoimistojen toimiala

Tyo on rajattu kasittamaan vain yritysten tilinpaatosanalyysi, jossa paino on kaytannossa ko-
konaan valittujen kohdeyritysten tilinpaatoksissa, niiden pohjalta muodostetuissa tunnuslu-
vuissa seka niiden analysoimisessa ja vertailussa. Tama eroaa huomattavasti laajemmasta yri-
tystutkimuksen kokonaisuudesta, jossa tilinpaatosanalyysi toimii vain yhtena osana esimerkik-
si yrityksen strategian, toimintaperiaatteiden ja -kulttuurin, organisaatiorakenteen, liiketoi-
minnan toteutuneen kehityksen, toimintaympariston ja kokonaistilan, kilpailuetujen ja -
haittojen seka tulevaisuudennakymien ja riskien maarittamisen lisaksi. Seuraavassa on kui-
tenkin yleisesti ja paapiirteittain hieman mediatoimistojen alasta. (Pusa, Tarkiainen, Maen-
paa & Paanala 2002; Yritystutkimus 2015; Balance Consulting 2015d.)

Mediatoimistojen toiminta nojaa enimmakseen yrityksen tyontekijoiden osaamiseen: kyseessa
on henkiseen paaomaan, henkiloston ammattitaitoon ja kykyihin pohjautuva ja niista riippu-
vainen palvelu, jonka eras suurimmista eduista on, etteivat asiakaskunta ja kysynta pitkalla-
kaan aikavalilla liene tyydyttynytta koskaan: niin uudet kuin kenties vanhatkin yritykset uusi-
ne tuotteineen kokevat tarvetta markkinointiin ja markkinoihin suuntautuvalle erikoisosaami-
selle aina vain. Niinpa olennaisin ja merkittavin tekija yrityksen menestymisen tai menesty-
mattomyyden suhteen onkin lahinna palvelun ja toiminnan laatu, suhteessa hintaan ja kilpaili-

joiden tarjoamiin vastaaviin luonnollisesti.

Toinen alalle ominainen merkittava seikka on, miten taserakenteeltaan kevyesta toiminnasta
usein on kyse. Paaomaa sitovaa kiinteaa omaisuutta ei vaadita paljon, ja kun konkreettista

myytavaakaan ei ole, esimerkiksi varastoja siihen liittyvine kuluineen ja toimintoineen (varas-
tonhallinta, logistiikka, jne.) ei tarvita myoskaan. Nain ollen varat ja tekeminen voidaan kes-

kittaa toisaalle, yrityksen ydintoimintoihin. (Felt, 2014).

Toisaalta, nama alan edella mainitut lainalaisuudet ja mahdollisuudet ovat luonnollisesti sa-
mat alan kaikille toimijoille, ja kun ne kerran mahdollistavat ja luovat toimintaympariston
kovankin tuloksen tekemiseen, on tasta luonnollisena seurauksena myos kova kilpailu. Alalla

onkin Suomen markkinoilla muutama erittain suuri yritys, joilla on erittain merkittava osuus
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toiminnasta. Naista valitsimmekin merkittavimmat tyohomme vertailupohjaksi. Taman lisaksi
yritysostot ja erilaiset yritysjarjestelyt ovat alalla erittain yleisia. Nain ollen ei olekaan yllat-
tavaa, etta jotkin valitsemistamme yrityksistammekin olivat tarkastelemamme ajanjakson

aikana kokeneet muutoksia ja jarjestelyja: niin omistuspohjaltaan kuin nimensakin osalta.

Mediatoimistot kuuluvat markkinointiviestinnan piiriin, ja niiden tietotaito perustuu viestinta-
valineiden vertailuun ja niiden aktiiviseen seurantaan. Medioiden kehityksen seuranta ja me-
dioiden toimivuuden ymmarrys eri kohderyhmista ovat mediatoimiston toiminnan ydin. Media-
toimistot tekevat yhteistyota mainostoimistojen kanssa erilaisiin mainoskampanjoihin liittyen
ja ne toimivat ikaan kuin neuvottelijana yrityksen ja median valilla. Tahan liittyen onkin ensi-
sijaisen tarkeaa, etta mainostajalla on luottamus mediatoimiston erityista ammattitaitoa koh-
taan media-alalla toimimisessa. Mainostajan tarpeiden ymmartaminen ja kattava kartoitus
maarittelevatkin mediatoimistopalvelut, joita tullaan kayttamaan liiketoimintasuhteessa.
Mainostajan ja mediatoimiston valinen yhteistoiminta on useasti luonteeltaan pitkakestoista.
Tama on myos oleellista, silla se mahdollistaa kohderyhmien tehokkaamman tavoitettavuuden
ja tekee yhteistyosta nain ollen hedelmallisempaa. Sen sijaan mainoskampanjan tyonluonne
on projektinomaista, jossa mainostajan eli yrityksen mediaviestin kustannustehokkuus on kes-
kiossa. Mediatoimistot hyodyntavat panos suhteutettuna tuottoon (ROI) kaavaa markkinoinnis-
saan. Kaavan avulla ilmenee se, kuinka markkinointiin panostamalla saadaan sen tuoma hyoty
nakyviin rahallisena tuottona omassa liikevaihdossa. (Mediatoimistot 2015; Virkkula 2010; Pi-
menoff 2009, 8-10.)

Mainoskampanjan paamaarana on tavoittaa asetettu kohderyhma tai useampi sellainen. Kam-
panja tehdaan tietylle yritykselle, jonka yrityskuvaa halutaan kehittaa seka tehda sita naky-
vammaksi ja tunnetummaksi. Mediatoimiston rooli on vastata mainostoimiston tekemien mai-
nostekstien sijoittelusta mainoksessa, seka mediakentan analyysin pohjalta valita eri kanavat
ja alustat, joissa mainoskampanja on kannattavinta julkaista. Mediatoimistojen tarjoamia
palveluita ovat erityisesti yrityksen strategisen markkinointisuunnitelman luominen ja liike-
toiminnan kehittamispalvelut, jotka pohjautuvat viestintavalineista kerattaviin tutkimustie-
toihin. Muita mediatoimistoilta saatavissa olevia palveluja ovat esimerkiksi analysointipalve-
lut, mediaosto- ja mediasuunnittelupalvelut, vuosisopimuksien teko seka hintaneuvottelujen
asiantuntemus, mediastrategian rakentaminen ja tutkimuspalvelut. Myos laskuliikenne ja rek-
lamaatiot, koulutus ja ajankohtaisen tiedon valittaminen seka kansainvaliset toimeksiannot
kuuluvat alan toimijoiden tarjoamiin palveluihin. (Mediatoimistot 2015; Virkkula 2010; Pime-
noff 2009, 10.)

Mediatoimistot mittaavat viestintavalineita levikin, yleisoprofiilin ja kontaktihintojen mu-

kaan. Mittauksella saatavien tutkimustietojen avulla tehdaan mainostajalle kanavastrategia.
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Mediasuunnittelussa on huomioitava alan ja toimeksiannon erityispiirteet, kuten erilaiset tek-

niset vaatimukset ja vaihtelevat aikataulut. (Mediatoimistot 2015.)

Mediatoimiston nakokulmasta on haastavaa, kun kuluttajien kayttaytymisessa ja mediakentas-
sa itsessaan tapahtuu jatkuvasti muutoksia. Media-ala on viime vuosina elanyt ajallisesti mur-
roksessa, jossa tapahtuneet muutokset ovat synnyttaneet tehokkaamman yhteistyon tarpeen,
esimerkiksi markkinointiorganisaation ja mediatoimiston valille. Muutoksiin liittyvia syita ovat
muun muassa internetin rajattomat mahdollisuudet, mitka vaikuttavat median kayttoon, to-
tuttuihin toimintatapoihin seka muokkaavat kuluttajien mediakayttaytymista. Taten mainos-
taja joutuu hyodyntamaan uusia kanavia seka mediaa monipuolisemmin, ja taman tarpeen

tayttamiseen tarvitaan mediatoimiston asiantuntemusta. (Pimenoff 2009, 8-9.)

Mediatoimiston tehtavana on ymmartaa kuluttajaa seka B2B-paatoksentekijaa paremmin. Tu-
loksia saadaan irti, kun mainostaja ja mediatoimisto toimivat yhdessa kayttaen omia toimin-
nallisia vahvuuksiaan. Yhteistyon tavoitteena on ymmartaa prosessin kokonaisuutta ja hyodyn-
taa molempien osapuolien ammattitaitoa. Tehokkaan toiminnan edellytyksena on, etta yh-

teistyo on pitkajanteista ja sitoutunutta. (Pimenoff 2009, 8-9.)

Mediatoimiston suhteiden luonne on yleensa pitkakestoinen, mika mahdollistaa strategisem-
man yhteistyon. Yhteistyon pitkakestoisuus tekee osaamisesta laadukkaampaa ja auttaa vie-
maan prosesseja pidemmalle. Tarkeaa on muistaa, etta hyva liiketoimintasuhde muodostuu
pitkajanteisesta yhteistoiminnasta. Yhteistoimintaa on tarkoitus jatkuvasti kehittaa liiketoi-
mintastrategian nakokulmasta, ja on huomioitava siina ajankohtaisuus ja alati muuttuva ym-
paristo. (Pimenoff 2009, 29.)

Muutoksien ollessa todella rajuja tai yhteistyon mennessa karikolle, saattaa mainostaja haluta
katkaista liiketoimintasuhteen. Muita syita mediatoimiston vaihtoon voi olla esimerkiksi yri-
tyksen sisaiset jarjestelyt, tehostamisen tarve, mediaostoihin liittyvat sopimuksien tai jarjes-

telyiden muutokset eli fuusiot seka epatyydyttava mediatoimistosuhde. (Pimenoff 2009, 29.)

Hammarsten (2007, 13) toteaa Talouselamassa vuonna 2007 julkaistussa mediatoimistoja ja
niiden yritysjarjestelyja kasittelevassa artikkelissaan, miten mediatoimistojen kentta on muu-
toksessa, ja uusi aalto "haluaa profiloitua pikemminkin strategiseksi markkinointikonsultiksi
kuin perinteisen mediatilan valittajaksi”. Alan yritysten pyrkimyksena on ollut saada entista-
kin tarkempaa tietoa, mika kanava soveltuu erilaisten mainosviestien viestimiseen parhaiten.
Taman selvittamisessa Britannialaista alkuperaa oleva mainostoimistoketju PHD on hyodynta-
nyt mm. kognitiivisen psykologian tutkimuksia ja aivojen magneettikuvauksia. Isoista ketjuista
ja niihin kuulumisesta artikkelissa esitetaan kahdenlaisia nakemyksia. Happi Mindshare Fin-
landin Veijo Hytti kehuu, miten kansainvaliseen ketjuun kuulumisesta on mahdollista ammen-
taa paljon osaamista yrityksen hyotykayttoon. Sen sijaan nykyisin Toinen PHD:na tunnetun,

silloisen Toinen Helsinkin (silloisen) toimitusjohtaja Tomi Hilvon mukaan on kannattavampaa
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toimia itsenaisesti isojen ketjujen ulkopuolella. Han mainitsee ketjujen kautta tulevien asiak-
kuuksien olevan usein luonteeltaan taktisia, jolloin niiden tuotot itse yritykselle jaavat alhai-

siksi ja kapitalisoituvat lahinna ketjulle. (Hammarsten 2007, 13; Taipale, 2012, 21.)

3.1 Mediatoimistojen tunnusluvut yrityksittain

Tyohon valitsemamme yritykset on taulukoinnissa jarjestetty tunnuslukuineen viimeisimman
tarkastelussamme olleen, eli vuoden 2013 liikevaihdon perusteella suurimmasta pienimpaan.
Yritykset valitsimme muutaman alan selvasti isoimman ja menestyneimman tekijan jalkeen
melko sattumanvaraisesti, ajatuksenamme verrata alan useasti erittain pieniakin toimijoita ja
naiden kannattavuutta. Toimimme nain siitakin huolimatta, etta yritysten kokoero luo useasti
omat ongelmansa ja tietynlaisia haasteita vertailun tekemiseen ja tulkintaan. Toisaalta, talla

tavalla tyosta on mahdollista myos saada huomattavan paljon enemman irti.

Kustakin yrityksesta muodostimme hieman tunnusluvusta riippuen seka absoluuttisista raha-
maaraisista, mutta enimmakseen suhteellisista eli prosentuaalisista tunnusluvuista koostuvan
taulukon. Joitakin tunnuslukuja ja niiden trendia on lisaksi havainnollistettu horisontaalista
tarkastelutapaa hyodyntaen, jossa luvun muutosta tarkastellaan tarkasteluajanjakson aloitus-

vuoteen, joka oli tassa tapauksessa 2010, suhteuttaen prosenttiyksikkoina.

Tiedonhankinnan aputyokaluna kaytimme koulumme tarjoamaa Voitto Plus -ohjelmaa, josta
saimme kasiimme tilinpaatosanalyysin teossa tarvittavat yritysten virallisten tilinpaatosten
pohjalta oikaistujen tilinpaatosten tunnuslukujen lisaksi muutakin hyodyllista numeerista da-
taa yrityksista. Mainostoimialan tunnuslukujen keskiarvot saimme Tem-toimialapalvelua hyo-

dyntamalla hakukriteerit maaritettyamme.

Kappaleen 2.5 ohjearvoihin on syyta suhtautua tietylla varauksella, silla ne ovat monasti hyvin
suuntaa-antavia, usein myos alakohtaisia. Yksittaiset tunnusluvut eivat informaatioarvoltaan
toimi juurikaan sellaisenaan, vaan perspektiivia saadakseen ne on syyta rinnastaa toimialan
muiden toimijoiden vastaaviin. Tassa yhteydessa valittujen yritysten tunnuslukuja ja niiden
muutoksia toisiinsa vertailtaessa haasteenamme oli ennakkoon vertailun yritysten monimuo-
toisuus ja vaihtelevuus. Osa yrityksista oli kooltaan ja tunnuslukuineen niin pienia, etta suh-

teellisten muutosten osuudet, suuntaan tai toiseen, muodostuivat huomattavan suuriksi.

Vertailumme yrityksista kaksi on perustettu vasta muutama vuosi sitten: Media Brokers vuo-
den 2009 loppupuolella ja Dorimedia kesalla 2010. Tasta syysta naiden kahden yrityksen tun-
nuslukuihin ja vertailukelpoisuuteen tulee suhtautua erityisella varauksella, silla kuten Frid-

son ja Alvarez toteavat (2011, 112), vasta perustetuilla tai muuten viela alkuvaiheessaan ole-
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vilta yrityksilta saattaa vieda useamman vuoden, kunnes myynnit ovat riittavalla tasolla yri-

tyksen toiminnan edellyttamat ja sen kannalta elintarkeat kiinteat kustannukset kattaakseen.

Dagmar ja Carat edustavat tyossa toista aaripaata, suurina, vakiintuneina yrityksina, jotka
antavat vertailupohjaa alan isoista toimijoista. Mediatoimisto Happi ja Media Contacts Finland
Oy, nykyinen ZMG sijoittuvat kokoluokaltaan ja asemaltaan isossa kuvassa johonkin naiden

valiin.

3.1.1 Dagmar

Mediatoimisto Dagmar Oy on perustettu vuonna 1973 ja tuolloin ensimmaisena toimintansa
aloittanut mediatoimisto Suomessa. Dagmar on osa yhtioryhmittymaa, Salomaa Groupia, joka
on pohjoismaiden suurin markkinoinnin ja konsultoinnin yhtioryhmittyma. Dagmarin palvelu-
tarjonta on kokonaisvaltainen, silla sen tarjonta ulottuu aina liiketoiminnan kehittamisesta

markkinointiviestinnan palveluihin. (Dagmar, 2015a & 2015b.)

Vuosi/tilikausi 2010 2011 2012 2013
Kasvu
Liikevaihto 148 982 167 866 173 171 000 162 410

000 000 000

Liikevaihto / henkilo 1154 899 1225299 1202576 1082733
Liikevaihdon muutosindeksi (2010) 100% 112,68% 116,24% 109,01%
Kannattavuus
Sijoitetun paaoman tuottoprosentti 18,9 16,5 18,5 23,8
Oman padaoman tuottoprosentti 14,2 12,8 14,7 17,9
Liikevoittoprosentti 143 123 142 203
Kayttokateprosentti 2 1,6 1,7 2,2

Vakavaraisuus

Omavaraisuusaste 50,9 52,4 53 59,3

Nettovelkaantumisaste 0 -0,1 -0,2 -0,1

Suhteellinen velkaantuneisuus 7,4 6,8 6,6 5,8
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Maksuvalmius

Quick ratio 1,2 1,3 1,4 1,6

Taulukko 2: Mediatoimisto Dagmar Oy:n tunnuslukutaulukko

Dagmar Oy:n kasvun tunnusluvuista liikevaihdon kehityksen trendi on ollut nousujohteista

vuosien 2010 - 2012 aikana. Tana aikana liikevaihto on kasvanut hieman paalle 15 prosenttia.
Kuitenkin, viimeisen vertailussa olevan tilikauden aikana liikevaihdon maara on laskenut hie-
man paalle kuusi prosenttia. Kokonaisuutena, ottaen huomioon liikevaihdon muutosindeksin,

voidaan todeta, etta liikevaihto ja sen kehitys on yrityksessa hyvalla tolalla.

Liikevaihdon suhde henkiloston maaraan on noussut hieman tilikaudella 2011, jonka jalkeen
tunnusluku on lahtenyt pienimuotoiseen laskuun. Yrityksen henkiloston tuottavuutta suhtees-
sa litkevaihtoon mittaava tunnusluku on tilikaudesta 2011 jalkeen alkaneesta pienesta laskus-
taan huolimatta kuitenkin todella hyvalla mallilla, ollen yli miljoona euroa myos vertailu-

vuonna 2013.

Kannattavuuden tunnusluvuista vieras paaoma, eli yritykseen sijoitettu raha on ollut tuottoi-
saa sijoittajien nakokulmasta. Tilinpaatosanalyysin nakokulmasta tarkea mitattava tunnuslu-
ku, sijoitetun paaoman tuottoprosentti (ROI), on ollut vertailuvuosien 2010-2013 aikana rei-
lusti yli 15 prosenttia, joka on ”vieraan paaoman sijoittajille merkki yrityksen erinomaisesta
tasosta”. Oman paaoman tuottoprosentti on ollut vertailuvuosina yrityksessa tyydyttavan ja
hyvan valimaastossa, viimeisimpana vertailuvuonna 17,9 prosenttia. Tunnusluvun trendi on
ollut vuoden 2011 pienen laskun jalkeen tasaisesti nouseva. Liikevoittoprosentin kasvu on ol-
lut ilmiomaista yrityksessa vuonna 2013, prosentuaalisesti se on kasvanut yli kaksinkertaiseksi
verrattuna yhtion saman vuoden liikevaihtoon, joten sen voidaan todeta olevan erinomaisella
tasolla. Liikevoittoprosentin kehitysta trendina tarkasteltaessa voidaan todeta, etta se on ol-
lut nousujohteista lukuun ottamatta tilikauden 2011 pienta notkahdusta. Eras yrityksen kan-
nattavuuden tunnusluvuista, kayttokateprosentti on melko stabiili, vaihdellen vertailuvuosien

aikana kahden prosenttiyksikon molemmin puolin.

Dagmarin vakavaraisuuden tunnusluvuista omavaraisuusastetta tulkittaessa nakee selkean
nousevan trendin, jossa omavaraisuusaste on miltei 60 prosenttia vuonna 2013. Vakavaraisuu-
den tunnusluvuista yhtion kohdalla merkillepantavaa on suhteellisen velkaantuneisuuden maa-
ran hyva taso. Tunnusluvusta on lisaksi havaittavissa jatkuva, vaikkakaan ei maaraltaan kovin-
kaan suuri laskun trendi, joka tassa tapauksessa on siis positiivinen signaali. Nettovelkaantu-
misaste on ollut yrityksessa nollan tienoilla miltei kaikkina vertailuvuosina, tunnusluvun olles-

sa nain ollen stabiili ja erinomaisella tasolla.
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Dagmarin maksuvalmiuden voidaan todeta olevan erinomaisella tasolla, jonka selittaa yrityk-

sen velkaantuneisuuden maaran lasku, joka vaikuttaa likviditeettiin positiivisesti. Dagmarin

maksuvalmiuden tunnusluvuista quick ratio paljastaa sen, etta yritys on kykenevainen selviy-

tymaan akillisesti eraantyvista lyhytaikaisista veloistaan nopealla aikataululla, hyvan kassa-

valmiutensa ansiosta.

3.1.2 Carat

Carat Finland Oy kuuluu osana maailmanlaajuiseen Dentsu Aegis Network -ryhmaan. Dentsu

Aegis Network -ryhman paaomistaja on suuri japanilainen mainostoimisto Dentsu. Konsernin

liilketoiminta ulottuu 70 eri maahan ja tyollistaa yli 6 000 alan ihmista. (Mediatoimisto Carat

Finland, 2015).

Vuosi/tilikausi 2010 2011 2012 2013
Kasvu
Liikevaihto 79498000 | 82205000 | 64536000 | 54300000
Liikevaihto / henkild 3785619 3425208 3073143 2585714
Liikevaihdon muutosindeksi (2010) 100% 103,41% 81,18% 68,30%
Kannattavuus
Sijoitetun paaoman tuottoprosentti 18,7 24,2 28,9 24
Oman padaoman tuottoprosentti - - 2,3 1,7
Liikevoittoprosentti 24 33 51 52
Kayttokateprosentti 0,2 0,3 0,5 0,5
Vakavaraisuus
Omavaraisuusaste 12 15,6 17,9 12,9
Nettovelkaantumisaste -1,7 -0,5 -0,5 -0,4
Suhteellinen velkaantuneisuus 10,2 7,2 8 14,3
Maksuvalmius
Quick ratio 1,1 1,2 1,2 1,1
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Taulukko 3: Carat Finland Oy:n tunnuslukutaulukko

Caratin kasvun tunnusluvuista liikevaihto on kahden vuoden stabiiliuden jalkeen lahtenyt roi-
maan laskuun, laskien tarkastelujakson kahden viimeisen vuoden aikana yhteensa 40 prosent-
tiyksikkoa. Tuottavuus tyontekijaa kohden on ajanjakson aikana ollut jarjestelmallisesti las-
kussa, laskien vuosittain noin 10 prosenttiyksikkoa. Viimeisena vuonna laskua tapahtui viela

hieman enemman.

Yhtion kannattavuus sen sijaan vaikuttaisi lukujen perusteella olevan hyvalla tolalla. Sijoite-
tun paaoman tuottoprosentti on kuitenkin kokenut pienen notkahduksen noustuaan ensin tili-
kaudella 2011 5,5 prosenttiyksikkoa, ja seuraavana vuonna lahes saman verran, kunnes se tar-
kastelun viimeiselle tilikaudelle 2013 laski 4,5 prosenttiyksikkoa. Caratin oman paaoman tuot-
toprosentti on ollut viimeisimpina vertailuvuosina 2012 ja 2013 heikko. Tunnusluvun arvo on
ollut kahden prosentin tienoilla tilikausien aikana. Trendin kehitysta ei ole mahdollista arvioi-
da pidemman aikavalin perusteella, koska yrityksen julkaisemat vuosien 2010 ja 2011 tilinpaa-
tokset ovat talta osin puutteellisia. Liikevoittoprosentti sen sijaan on kasvanut vuosittain ja
tarkastelujakson aikana yli tuplaantunut. Kayttokateprosentti on kolmen vuoden ajan vakaasti
kasvanut 0,1 prosenttiyksikkoa vuodessa, kunnes se tarkastelun viimeiselle tilikaudelle pysyi

Samana.

Vakavaraisuuden tunnusluvuista yhtion omavaraisuusaste on melko alhainen, ja se on pysynyt
kunakin vuonna alle viidenneksessa. Omavaraisuusaste on trendiltaan ollut kuitenkin vuoteen
2012 asti nousujohteinen, ollen silloin korkeimmillaan 17,9 prosenttia. Seuraavan tilikauden
aikana tapahtunut heikentyminen oli viiden prosenttiyksikon suuruinen. Velkaa Caratilla ei
sen sijaan juurikaan ole, ja nettovelkaantumisaste on kautta linjan erinomainen. Velkojen
osuus liikevaihdosta on vaihdellut koko tarkastelujakson aikana kymmenen prosentin molem-
min puolin, suhteellisen velkaantuneisuuden ollessa taten hyvalla tasolla niin viitteellisiin oh-
jearvoihin, kuin toimialan yleiseen keskiarvoonkin nahden. Tunnusluku on kuitenkin ollut kor-

keimmillaan viimeisimman tilikauden 2013 jalkeen, ollen tuolloin 14,3 prosenttia.

Maksuvalmiuden osalta quick ratio on pysynyt neljan vuoden ajalta melko samalla, hyvalla

tasollaan.
3.1.3 Mediatoimisto Happi
Mediatoimisto Happi Oy on pieni helsinkilainen mediatoimisto, joka on perustettu vuoden

2004 lopussa. Mediatoimiston palvelutarjonta koostuu mediasuunnittelun lisaksi mediaosto-,

mediavalitys- ja mediakonsultaatiopalveluista. Yhtion palvelutarjontaan kuuluu myos kansain-



valisten mediapalveluiden tuottaminen seka markkinatutkimukset.

loussanomat, 2015.)
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(Kauppalehti, 2015a; Ta-

Vuosi/tilikausi 2010 2011 2012 2013
Kasvu
Liikevaihto 80852000 | 68 443000 | 54913000 | 26973000
Liikevaihto / henkild 3051019 2 444 393 2112038 2247 750
Liikevaihdon muutosindeksi (2010) 100% 84,65% 67,92% 33,36%
Kannattavuus
Sijoitetun paaoman tuottoprosentti 0,6 -7,7 -0,3 -8,1
Oman paaoman tuottoprosentti -374,4 -199,3 -37,7 -56,1
Liikevoittoprosentti 6,7 -66,5 -8,9 -145,0
Kayttokateprosentti 0,1 -0,6 0 -1,4
Vakavaraisuus
Omavaraisuusaste 0,3 -4,8 -8,9 -36,6
Nettovelkaantumisaste 282,6 -0,6 -12 -1,5
Suhteellinen velkaantuneisuus 12,9 14,5 14,7 14,5
Maksuvalmius
Quick ratio 1 0,9 0,9 0,7

Taulukko 4: Mediatoimisto Happi Oy:n tunnuslukutaulukko

Mediatoimisto Happi Oy:n kasvun tunnusluvuista liikevaihdon maara on ollut laskusuhdantees-

sa aina ensimmaisesta vertailuvuodesta 2010 alkaen. Viimeisimman vertailuvuoden 2013 liike-

vaihto on laskenut noin 50 prosenttia edeltavasta tilikaudesta 2012, ja maaraltaan supistunut

kolmannekseen vuoden 2010 tasosta. Tunnusluvusta on siis huomattavissa trendin olevan sel-

vasti laskeva, ja etta pienemman toimijan on vaikeampi parjata nykyisessa mediatoimistojen

kilpailuymparistossa isommille toimijoille tai ryhmittymille. Yritys on jaanyt isompien media-

toimistoryhmittymien jalkoihin taloudellisesti ja se nakyy dramaattisesti liikevaihdon negatii-

visena muutoksena. Liikevaihdon laskua on kompensoitu henkiloston maaran vahentamisilla,
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jotta tuotto-kulusuhde sailyisi yrityksessa jarkevana. Henkiloston tuottavuudessa liikevaihdon
suhteen onkin tarkastelun viimeisen tilikauden kohennusta lukuun ottamatta ollut tasaisesti

laskeva trendi. Henkiloston maara on tarkastelun aikana vahentynyt noin puoleen.

Kannattavuuden kannalta yhtio ei ole ollut paras mahdollinen sijoituskohde, silla sijoitetun
paaoman tuottoprosentti on ollut jonkin verran negatiivinen, ja trendi on myos laskusuhdan-
teinen. Oman paaoman tuottoprosentti on ollut negatiivinen jokaisella tilikaudella johtuen
oman paaoman negatiivisesta arvosta seka suurista myyntisaamisista. Tunnusluvun trendi on
kuitenkin ollut paranemaan pain, kunnes se viimeisena vertailuvuotena heikkeni hieman. Kan-
nattavuuden tunnusluvuista liikevoittoprosentti osoittaa, etta yhtion viimeisin tilikausi 2013
on mennyt taloudellisesti todella huonosti, koska laskua edellisvuoteen on tullut reilusti yli
sata prosenttiyksikkoa. Kayttokateprosentti yrityksessa on ollut tunnuslukuna nolla tai hieman
negatiivinen viime vuosina, joka kertoo kayttokateprosentin yleisesta heikosta tasosta. Tun-

nuslukua verrattaessa alan yleiseen tasoon voidaan samoin todeta, etta luku on heikko.

Yrityksen vakavaraisuuden kohdalta voidaan todeta, etta omavaraisuusaste on trendina sel-
vasti negatiivisessa syoksykierteessa. Luku antaa osviittaa siita, etta yhtio on ottanut vierasta
paaomaa eli lainaa taloudellisten tappioiden seka yhtion pakollisten menojen ja kulujen ta-
kia, mika selittaa suurilta osin omavaraisuusasteen tunnusluvun huomattavan laskun seka hei-
kon nykytilan. Samoin toinen vakavaraisuuden tunnusluku, nettovelkaantumisaste on erittain
heikolla tolalla. Ensimmaisena tilikautena 2010 luku oli lahes 300 prosenttia, joka on erittain
heikko. Seuraavina kolmena tilikautena tunnusluku on ollut miinuksella, jotka ovat myos tassa
tapauksessa heikkoja arvoja, silla nama johtuvat negatiivisesta omasta paaomasta. Suhteelli-
nen velkaantuneisuus on pysynyt yrityksessa tasaisesti hyvalla tasolla vertailuvuosien aikana.
Yhtion liikevaihto on laskenut melko paljon viime vuosina, mutta yhtio on kuitenkin onnistu-

nut pitamaan suhteellisen velkaantuneisuuden maaran stabiilina tasta huolimatta.

Maksuvalmiuden osalta yrityksen tilanne on vakaa, ja alan yleiseen tasoon nahden tyydytta-
vassa tilassa. Maksuvalmiutta kuvaava Quick Ratio-tunnusluku on vaihdellut arvojen 0,5-1 va-
lilla vertailuvuosien aikana, ollen nain kohtalaisella tasolla alan yleiseen tilaan nahden. Me-
diatoimiston Happi Oy:n taloudellinen menestyminen tulevaisuudessa ja liikevaihdon mahdol-
linen kasvu parantaisivat yrityksen kassavalmiuden tilaa, ja nain ollen maksuvalmiuden tun-

nuslukukin paranisi.

Kannattavuuden kannalta yhtio ei ole ollut paras mahdollinen sijoituskohde, sijoitetun paa-
oman tuottoprosentin tunnusluku on jonkin verran negatiivinen, ja trendi on myos laskusuh-
danteessa. Kannattavuuden liikevoittoprosentti osoittaa, etta yhtion viimeisin tilikausi 2013
on taloudellisesti mennyt todella huonosti, koska laskua edellisvuoteen on tullut reilusti yli

sata prosenttia.
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Vakavaraisuuden kohdalta voidaan mainita, etta omavaraisuusaste on trendina selvasti nega-
tiivisessa syoksykierteessa. Yhtion on tullut ottaa vierasta paaomaa eli lainaa taloudellisten
tappioiden ja yhtion pakollisten menojen ja kulujen takia, mika selittaa suurilta osin omava-
raisuusasteen tunnusluvun huomattavan laskun ja heikon nykytilan.

Maksuvalmiuden osalta yrityksen tilanne on vakaa.



3.1.4 Media Contacts Finland Oy (nykyisin Zeeland Media Group Oy)

1

Media Contacts Finland Oy on perustettu vuonna 2008 ja se kuuluu nykyaan Zeeland-

konserniin. Samalla yhtion nimi on vaihtunut Zeeland Media Group Oy:ksi vuonna 2015. Media-

toimisto on erikoistunut markkinointianalytiikkaan ja digitaaliseen markkinointiin. (ZMG Zee-

land Media Group, 2015.)

Vuosi/tilikausi 2010 2011 2012 2013
Kasvu
Liikevaihto 1020000 1999 000 2 539 000 1851 000
Liikevaihto / henkilo - - - -
Liikevaihdon muutosindeksi (2010) 100% 195,98% 248,92% 181,47%
Kannattavuus
Sijoitetun paaoman tuottoprosentti -6,2 -5,1 -6,1 -4,6
Oman padaoman tuottoprosentti -6 -4,8 -5,6 -4,3
Liikevoittoprosentti -245 -100 -98 -103
Kayttokateprosentti -2,5 -1 -1 -1
Vakavaraisuus
Omavaraisuusaste -326,3 -159 -144,2 -342,4
Nettovelkaantumisaste -0,9 -0,9 -0,7 -0,7
Suhteellinen velkaantuneisuus 57,2 38,2 33 36,1
Maksuvalmius
Quick ratio 0,5 0,8 0,8 0,6

Taulukko 5: Media Contacts Finland Oy:n tunnuslukutaulukko

Media Contacts Finland ZMG:n litkevaihto kaksi ja puoli-kertaistui kolmen tilikauden aikana

vuodesta 2010 vuoteen 2013, josta se jalkeen tarkastelun ajanjakson viimeisena vuotena ro-

mahti 27 prosenttia.
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Oman paaoman tuottoprosentin tunnusluku on ollut yhtiossa heikon ja valttavan tason vali-
mastossa, vaihdellen 4-6 prosenttiyksikon valilla vertailuvuosina. Tunnusluku on ollut kuusi
prosenttia vuonna 2010, ja kehitys on ollut vuoristoratamaista, ollen nouseva vuonna 2012,
kun taas laskeva vuosina 2011 ja 2013. Yhtion kannattavuus on ollut koko neljan vuoden pe-
riodin ajan erittain heikko, vaikka esimerkiksi liikevoittoprosentti hieman onkin neljan vuoden
aikana parantunut lahtovuodesta. Media Contacts Finland ZMG on ollut kannattamaton ja
tuottanut tappiota kaikilla mittareilla jokaisena tarkastelun ajanjakson vuonna. Trendi on
ollut melko vakaa ja tunnusluvut ovat ensimmaisen vuoden romahduksen jalkeen pysyneet

samalla tasolla.

Yhtion vakavaraisuuskin on suurelta osin heikosta kannattavuudesta ja tehdyista tappioista
johtuen katastrofaalisen heikko. Omavaraisuusaste laski tilikausien 2011 ja 2012 jalkeen
vuonna 2013 takaisin vertailun aloitusvuoden 2010 lukemiin, jopa hieman heikommaksi. Sa-
moin, nettovelkaantumisaste on kunakin tilikautena ollut hieman miinuksella negatiivisesta
omasta paaomasta johtuen ollen nain ollen heikolla tasolla. ZMG:n suhteellinen velkaantunei-
suus on tarkastelun aikana kohentunut hieman ensimmaisen tilikauden 2010 tyydyttavan ta-
sosta hyvaan seka viitteellisiin ohjearvoihin nahden, etta toimialan keskiarvoja tasoltaan sa-
malla lahestyen. Kolmen viimeisen vuoden ajalta tunnusluvun osalta ei kuitenkaan ole selvaa

trendia havaittavissa.

Media Contacts Finland ZMG:n maksuvalmiuden tila on pysynyt koko tarkasteluajanjakson ajan

tyydyttavalla tasolla.



3.1.5 Mediatoimisto Dorimedia
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Dorimedia Oy on pieni nokialainen mediatoimisto, joka perustettu vuonna 2010. Yrityksen en-

simmainen tilinpaatos on tehty 22.66.2011, joten tarkastelun ajanjakso on vuoden muita yri-

tyksia lyhyempia. Lisasimme yrityksen osalta neljanneksi vuodeksi tilikauden 2014 pidempaa

perspektiivia tuomaan. Yhtion palvelutarjonta koostuu lehti-ilmoitusmyynnista, monipuolisista

mainos-, ja viestintatoimistopalveluista seka markkinointisuunnitelmien teosta. Mediatoimis-

ton-toimenkuvaan kuuluu myos konsultointi, kilpailijakartoitus seka audiovisuaaliset tuotan-

not. Lisaksi yritys tarjoaa erilaisia vuokrauspalveluita, kuten jattiscreenien ja mainospaikko-

jen vuokrausta. (Kauppalehti, 2015b.)

Vuosi/tilikausi 2010 2011 2012 2013
Kasvu
Liikevaihto - 109 000 98 000 117 000
2014: 74
000
Liikevaihto / henkilo - - 32 667 39 000
2014: 37
000
Liikevaihdon muutosindeksi (2011) - 100% 89,91% 107,34%
2014:
67,89%
Kannattavuus
Sijoitetun paaoman tuottoprosentti - -7,3 -21,1 17
2014:-9,5
Oman padaoman tuottoprosentti - - -137,6 -44,2
2014: -46,6
Liikevoittoprosentti - -205% -612% 342%
2014: -
270%
Kayttokateprosentti -1,3 -4,8 4,1 -2,7
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Vakavaraisuus

Omavaraisuusaste - -2,8 -32 -21,7
2014: -44,4

Nettovelkaantumisaste - -32 -3,3 -3,2
2014:-2,7

Suhteellinen velkaantuneisuus - 34,7 34,7 24,8
2014: 35,1

Maksuvalmius

Quick ratio - 0,9 0,7 0,7
2014:0,6

Taulukko 6: Mediatoimisto Dorimedia Oy:n tunnuslukutaulukko

Dorimedia Oy:n liikevaihdon kehitys on ollut vertailuvuosina melko tasaista, mutta viimeisim-
man vertailuvuoden 2014 perusteella yhtion kasvun suunta on ollut selvassa laskusuhdantees-
sa. Vuoden 2014 liikevaihdon maara on laskenut kolmanneksen verrattuna yhtion ensimmai-
sesta tilikauteen. Tilinpaatoksen numeraalisen analyysin perusteella voidaan myos todeta,
etta yhtion likketoiminta on melko pienta taloudellisesti. Liikevaihdon suhde yrityksen henki-
loston tuottavuuteen on kasvanut vuosien 2012-2013 aikana hieman, tosin yhtio ei ole julkais-

sut kaikkien vertailuvuosien henkilostomaaraa, joten trendin suuntaa ei voida todentaa.

Yhtion kannattavuuden tunnusluvuista sijoitetun paaoman tuottoprosentti on ollut paasaan-
toisesti negatiivinen vertailuvuosien aikana, lukuun ottamatta vuotta 2013, jolloin tunnusluku
oli 17 prosenttia plussalla. Lukujen perusteella yhtion sijoitetun paaoman tuotto ei ole stabii-
li, ja taten trendin ennustettavuus on melko vaikeaa. Dorimedian oman paaoman tuottopro-
sentin kohdalla yhtion pienet omanpaaoman maarat antavat tunnusluvun arvoksi suuren nega-
tiivisen lukeman. Tasta syysta tunnusluvun arvo on siis vertailukelvoton alan yleisiin ohjear-
voihin nahden. Liikevoittoprosentti on vaihdellut melkoisesti vertailuvuosien aikana, ollen
paasaantoisesti selvasti negatiivinen, pois lukien vuoden 2013 liikevoiton. Dorimedian kohdal-
la tunnusluvun heilahtelu on melko ymmarrettavaa, silla kyseessa on todella pieni toimija, ja
talloin tunnusluvun vaihteluvali saattaa olla suuri. Kayttokateprosentti on ollut yrityksen toi-
minnan aikana melko heikko, pois lukien vuosi 2013, jolloin yrityksen liiketoiminta oli muu-
toinkin kannattavaa tilinpaatosanalyysin perusteella. Tunnusluvun heilahtelun takin trendin
suuntaa on vaikea arvioida, mutta viimeisimman vertailuvuoden negatiivinen luku - 2.7 pro-

senttiyksikkoa, osoittaisi, etta trendi on aleneva.
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Vakavaraisuuden tunnusluvuista omavaraisuusaste paljastaa yrityksesta sen, etta se ei ole
pystynyt lyhentamaan lainattua paaomaa, ja omavaraisuusaste tunnuslukuna on painunut vii-
me vuosina selvasti negatiiviseksi, ollen -44,4 prosenttiyksikkoa viimeisimpana vertailuvuote-
na. Tama kertoo sen, etta yrityksen varallisuudesta merkittava osa on vierasta paaomaa eli
lainattua rahaa ulkopuolisilta tahoilta, kuten rahoitusyhtiolta. Sen sijaan yrityksen nettovel-
kaantuminen on kehittynyt parempaan suuntaan, erityisesti tilikauden 2012 aikana. Tunnuslu-
ku on kuitenkin yha miinuksella johtuen negatiivisesta omasta paaomasta, ollen taten heikko.
Suhteellinen velkaantuneisuuden tunnusluku on Dorimedialla ollut kunakin vuonna hyvalla ta-
solla. Yritys on saanut pidettya velkojen osuuden suhteessa liikevaihdon maaraan vertailuvuo-
sien aikana 25 ja 35 prosentin valilla. Tunnusluvun kehityksessa ei ole sen vakautta lukuun
ottamatta havaittavissa selvaa trendia, silla se parani tilikaudella 2013 25 prosenttiin, mutta

heikkeni seuraavalla tilikaudelle takaisin edeltavalle noin 35 prosentin tasolleen.

Maksuvalmiuden Quick Ratio - tunnusluvun suhteen yrityksen taloudellista tilaa voidaan pitaa
stabiilina. Lukujen perusteella yrityksen kassavalmius on tyydyttavalla tasolla ollen viimei-

simpana vertailuvuotena 0,6 prosenttiyksikkoa.



3.1.6 Media Brokers
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Media Brokers Oy on vuonna 2009 perustettu helsinkilainen mediamyyntiyhtio. Yhtion tarjoa-

mat palvelut keskittyvat muun muassa mediabudjetin laatimiseen ja kohderyhmien tunnista-

miseen.

Vuosi/tilikausi 2010 2011 2012 2013
Kasvu
Liikevaihto 149 000 197 000 44 000 17 000
Liikevaihto / henkilo - 197 000 - -
Liikevaihdon muutosindeksi (2010) 100% 132,21% 29,53% 11,41%
Kannattavuus
Sijoitetun paaoman tuottoprosentti 68,6 15 -37,5 -15,4
Oman padaoman tuottoprosentti - 17 -81,9 -23,1
Liikevoittoprosentti 872 152,3 -1591 -
Kayttokateprosentti 7,5 1,5 -15,9 -5,9
Vakavaraisuus
Omavaraisuusaste 46,2 21,7 27,3 19
Nettovelkaantumisaste -0,3 0,7 0,5 0,8
Suhteellinen velkaantuneisuus 10,1 23,9 40,9 105,9
Maksuvalmius
Quick ratio 1,7 1.2 1,2 1,1

Taulukko 7: Media Brokers Oy:n tunnuslukutaulukko

Media Brokersin liikevaihto on ensimmaisen vuoden noin 30 prosentin kasvun jalkeen romah-

tanut neljan vuoden aikana noin kymmenykseen yhtion alkuperaisesta/ensimmaisesta tilikau-

den 2010 maarasta.
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Yhtio oli tarkastelun ajanjakson kaksi ensimmaista vuotta taloudellisesti kannattava. Vaikka
toiminta olikin viela tilikaudella 2011 kannattavaa, sijoitetun paaoman tuottoprosentti, liike-
voittoprosentti ja kayttokateprosentti romahtivat noin viidennekseen edeltavasta vuodesta.
Vuonna 2012 lasku jatkui ja toiminta muuttui tappiolliseksi, kuten erityisesti liikevoittopro-
sentin romahdus indikoi. Kannattavuus kuitenkin kohentui tunnuslukuineen hieman tilikauden
2013 aikana. Oma paaoman tuottoprosentti oli yrityksessa hyvalla tasolla 17 prosentissa vuon-
na 2011. Seuraavalla tilikaudella tunnusluvun arvo on kuitenkin painunut selvasti negatiivisek-
si, tarkalleen ottaen -81,9 prosenttiin. Tunnusluku koheni vertailun viimeiselle vuodelle hie-

man alle 60 prosenttiyksikkoa, mutta oli yha silti miinukselle, ja siten yha todella heikko.

Media Brokersin vakavaraisuuden tunnusluvuista omavaraisuus on laskenut tarkastelujakson
ensimmaisen tilikauden hyvasta tyydyttavaan ja lopulta valttavaksi. Yrityksen nettovelkaan-
tumisaste on ollut koko tarkastelujakson ajan erinomaisella tasolla, ollen tilikaudella 2010
jopa marginaalisesti negatiivinen. Suhteellinen velkaantuneisuus on ollut yrityksella hyvalla
tasolla kaksi ensimmaista tilikautta sisaltaen kuitenkin koko ajan nousevan, eli tassa yhtey-
dessa negatiivisen trendin. Tunnusluvun taso koheni tilikaudella 2012 tyydyttavalle tasolle,
vain romahtaakseen taman jalkeen viela merkittavammin viimeisen tilikauden aikana lopulta
kalleen ottaen yli kymmenkertaistunut liikevaihdon romahduksen myota. 2010 velkoja oli 10,1
prosenttia lilkevaihdosta, seuraavalla tilikaudella 23,9 ja tilikaudelle 2013 luku nousi viela 17
prosenttiyksikkoa 40,9 prosenttiin. Viimeisella tilikaudella 2014 velat ylittivat jo liikevaihdon

maaran, prosentin ollessa 105,9.

Yrityksen maksuvalmius on quick ration osalta laskenut aloitusvuoden erinomaisesta hyvaksi,

jossa se on kuitenkin pysynyt hyvin stabiilina viimeiset kolme vuotta.

3.2  Yhteenveto

3.2.1 Kasvu

Liikevaihdon suuruudeltaan Dagmar on valituista mediatoimistoista omaa luokkaansa viimei-
simman vertailuvuoden perusteella. Dagmarin liikevaihto on ollut tilikautena 2013 kolminker-
tainen verrattuna toiseksi suurimman yrityksen Caratin vastaavaan tilikauteen. Liikevaihdon
suuruudeltaan ja yrityksen kokoluokitukselta Dagmar ja Carat kuuluvat alan isoihin toimijoi-
hin. Valituista mediatoimistoista keskikokoisia liikevaihdon suuruudeltaan ovat Mediatoimisto
Happi ja Media Contacts Finland Oy, ja sen sijaan pienikokoisiksi yrityksiksi lasketaan Dorime-

dia ja Media Brokers.
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Tunnusluvun vertailussa kolmen suurimman yrityksen kohdalla Caratin ja Mediatoimisto Hapen
henkiloston tuottavuus on ollut huomattavasti korkeampi kuin Dagmarilla. Caratin ja Hapen
henkiloston tuottavuuden luvut ovat olleet viimeisimpana vertailuvuonna 2013 yrityksista kor-
keimmat. Caratin ja Hapen henkiloston tuottavuus on ollut yli kaksi kertaa suurempi kuin
Dagmarissa. Naiden kolmen yrityksen osalta henkiloston tuottavuuden luku on ollut kaikkina
vertailuvuosina yli miljoona euroa, kun taas esimerkiksi pienemmista yrityksista Dorimedian
vastaava luku on ollut 30 000 ja 40 000 euron valimaastossa. Yrityksista parhaiten vertailussa
parjasi Carat, jolla oli kaikkina vertailuvuosina korkein tuottavuus tyontekijaa kohden. Ylei-
sella tasolla voidaankin pitaa Dagmarin, Caratin ja Hapen henkiloston tuottavuuden lukuja
erittain hyvina. Huomionarvoista vertailussa on, etta lilkevaihdon maaran suhde henkiloston
maaraan on vertailukelpoinen vain neljan yrityksen osalta, silla Media Brokersin osalta henki-
l0ston maara on saatavilla vain muutaman tilikauden osalta, ja Media Contacts Finland Oy:n

osalta henkiloston maaraa ei sen sijaan ollut saatavilla ollenkaan.

Dagmarin liikevaihto on kasvanut tilikaudesta 2010 lahtien jokaisena vuonna. Samoin on ollut
Media Contacts Finlandin kohdalla pois lukien viimeinen vuosi. Caratin ja Mediatoimisto Hapen
lilkkevaihdon maara on laskenut jokaisena vuonna aloitusvuodesta 2010 lahtien. Dorimedian
lilkevaihdon maaran kehitys on ollut vuoristoratamaista vuodesta 2011 alkaen, laskien ja
nousten vuoron peraan. Sen sijaan Media Brokersin liikevaihto on neljan vuoden aikana tippu-
nut lahes kymmenesosaan vuoden 2010 lahtotasosta. Viimeisen vuoden pienesta laskusta huo-
limatta, ZMG:lla on litkevaihto kasvanut vertailun yrityksista prosentuaalisesti parhaiten alku-
vuoteen 2010 nahden. Toisaalta, yrityksen liikevaihto on vain noin muutaman miljoonan euron
tasolla, joten se ei ole suoraan verrannollinen, silla euromaaraisesti kyse ei ole suuresta muu-

toksesta: prosentuaaliset muutokset sen sijaan ovat isoja suuntaan ja toiseen.

3.2.2 Kannattavuus

Sijoitetun paaoman tuottoprosentti on Dagmarilla ja Caratilla ollut erinomaisella tasolla jo-
kaisena tilikautena. Caratilla sijoitetun paaoman tuottoprosentti on ollut viimeisimpana ver-
tailuvuonna 24 prosenttia, ja Dagmar on yltanyt lahes samalle tasolle jaaden 0,2 prosenttiyk-
sikkoa Caratin vastaavasta luvusta. Muiden yritysten sijoitetun paaoman tuotto on ollut vii-
meisimman vertailuvuoden perusteella heikkoa. Mediatoimisto Hapen, Media Contacts Finlan-
din, Dorimedia ja Media Brokersin sijoitetun paaoman tuottoprosentti on ollut itse asiassa ne-
gatiivinen tilikautena 2013. Hapen, Media Contacts Finlandin ja Dorimedian osalta tunnuslu-
vun arvo on ollut negatiivinen 5-10 prosenttiyksikkoa viimeisimpana tilikautena. Huomionar-
voista on, etta Media Brokersin tunnusluku on laskenut vuodesta 2010 vuoteen 2013 yhteensa
84 prosenttia. Dagmarin oman paaoman tuottoprosentti on analysoitavista yrityksista ollut
korkein 2010-2013 valisena aikana. Dagmarin tunnusluvun arvo on ollut kolmena ensimmaise-

na vertailuvuonna tyydyttavalla tasolla ja viimeisena vertailuvuonna tunnusluku nousi hyvalle
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tasolle ollen 17,9 prosenttiyksikkoa. Caratilta ei ollut saatavilla vertailulukuja vuosilta 2010 ja
2011, mutta sen sijaan kahden viimeisimpana vertailuvuoden lukujen perusteella tunnusluvun
arvoa voidaan pitaa heikkona. Media Contacts Finlandin osalta tunnusluvun arvo on ollut jo-
kaisella tilikaudella 4-6 prosenttia negatiivinen. Hapen, Dorimedia ja Media Brokersin osalta
tunnusluvut arvot ovat viela karumpia. Edella mainittujen yritysten oman paaoman tuottopro-
sentti on ollut viimeisimman vertailuvuoden perusteella roimasti negatiivinen ja taten todella
heikko.

Dagmarin liikevoittoprosentti on ollut huipussaan viimeisella, vuoden 2013 tilikaudella, ollen
tuolloin 203 prosenttiyksikkoa. Tunnusluku on ollut jokaisena tilikautena erinomaisella tasol-
la. Dagmarin tunnuslukua verrattaessa muihin vertailtaviin yrityksiin voidaan sen olevan yli-
voimaisen musertava. Caratin liikevoittoprosentti on myoskin erinomaisella tasolla ja tunnus-
lukuna yrityksista selvasti toiseksi vahvin Dagmarin jalkeen. Muiden yrityksien osalta tunnus-
luku on selvasti negatiivinen seka tasoltaan todella heikko. Lisaksi naiden yritysten kohdalla
tunnusluvun vaihtelevuus on todella suuri eri tilikausien valilla. Hapen, Media Contacts Fin-
landin, Dorimedian seka Media Brokersin osalta viimeisin saatu vertailuluku on yli 100 pro-

senttiyksikkoa negatiivinen.

Dagmarin kayttokateprosentti on ollut valituista yrityksista parhaimmalla tasolla vertailuvuo-
sien aikana. Yrityksen kayttokateprosentti oli vuoden 2013 tilikauden jalkeen 2,2 prosenttia,
jota voidaan pitaa hyvana lukuna huomioiden toimialan erityispiirteet. Tarkastelujakson aika-
na Caratin kayttokateprosentti on ollut toiseksi parhain valituista yrityksista ja lisaksi melko
stabiili. Hapen kayttokateprosentti on laskenut ensimmaisen vuoden positiivisesta luvusta ne-
gatiiviseksi luvuksi. Viimeisen vertailuvuoden luku on ollut negatiivinen 1,4 prosenttia. Media
Contacts Finlandin kohdalla tunnusluku on kohentunut ensimmaisen vuoden jalkeen 1,5 pro-
senttiyksikkoa ollen kolmena viimeisena vertailuvuonna miinus 1 prosenttia. Dorimedian kayt-
tokateprosentti on ollut kaksi ensimmaista vertailuvuotta negatiivinen, nousten kolmannen
tilikauden aikana lahes 9 prosenttia. Viimeisen vertailuvuoden 2013 jalkeen, tunnusluku oli
kuitenkin miinusmerkkinen 2,7 prosenttia. Media Brokersin kohdalla kayttokateprosentti oli
lupaavasti positiivinen kaksi ensimmaista vuotta. Kolmannen vuoden jalkeen se oli kuitenkin
negatiivinen 15,9 prosenttia, mutta kohentui viimeisen tilikauden aikana 10 prosenttia. Tili-
kauden jalkeen tunnusluku oli siis miinus 5,9 prosenttia. Palvelualojen yrityksien yleinen vaih-
teluvali on 5 - 15 prosentin valilla. Tunnusluvun analysoinnissa ja vertailussa on huomioitava
mainosalojen erityspiirre, joka vaikuttaa alentavasti lukuihin, kuten toimialan keskiarvoista-
kin nakee. Yleista on, etta mainos-ja mediatoimistot kauttalaskuttavat varsinaisten asiakkai-
den hankintoja kolmansien osapuolien kautta. Kauttalaskutettavia kuluja ovat muun muassa
ulkopuoliset palvelut seka ainekulut, jotka siis heikentavat kayttokatteen prosentuaalista ar-

voa. (Balance Consulting 2015e.)
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3.2.3 Vakavaraisuus

Dagmarin omavaraisuusaste on ollut hyvalla tasolla koko tarkastelujakson ajan. Yrityksen
omavaraisuusaste on noussut tasaisesti tarkastelujakson aikana ollen viimeisimpana vertailu-
vuonna lahes 60 prosenttia. Valittujen yrityksien omavaraisuuden tunnusluvun vertailussa
Dagmar parjasi selvasti parhaiten tarkastelujakson aikana. Dagmarin omavaraisuuden trendin
suunta on selvasti nouseva. Caratin omavaraisuusaste on ollut vertailuvuosina kautta linjan
heikko. Tarkastelujakson alun jalkeen omavaraisuusaste on yrityksessa seuraavina vuosina
hieman noussut, mutta viimeisena tilikautena 2013 laskenut taas miltei jakson aloitusvuoden
tasolle. Media Brokersin omavaraisuusaste on ollut tarkastelun aloitusvuonna hyva, mutta
kahtena seuraavana vuonna laskenut ensiksi tyydyttavalle tasolle ja viimeisimpana vertailu-
vuonna lopulta heikoksi. Trendina yrityksen omavaraisuuden suunta on hieman laskeva. Hapen
omavaraisuuden tunnusluku on ollut aloitusvuonna 0,3 prosenttiyksikkoa, mutta laskenut ne-
gatiiviseksi ensimmaisen vuoden jalkeen, johtuen suurilta osin yhtion negatiivisen oman paa-
oman arvosta. Tunnusluvun trendin suunta on selvasti laskeva. Media Contacts Finlandin ja
Dorimedia omavaraisuusasteen luvut ovat todella heikolla tasolla. Lukujen negatiivisuus joh-
tuu naissakin tapauksissa suurilta osin siita, etta yhtioiden oman paaoman arvot ovat olleet
negatiivisia vertailuvuosien aikana. Tama on seurausta omavaraisuusasteen negatiivisesta ar-
vosta, joka on halyttavaa. Vertailussa mukana olevista yrityksista Dagmarin omavaraisuusaste
on ollut toimialan keskiarvolukuja parempi jokaisena vertailuvuonna. Huomionarvoista toi-
mialan omavaraisuusasteen keskiarvoissa on se, etta viimeisin, vuoden 2013 luku on ajanjak-
solla selvasti heikoin. Vuoden 2012 toimialan keskiarvo on heikentynyt vuodelle 2013 miltei 10

prosenttia.

Dagmarin nettovelkaantumisaste on muiden tunnuslukujen ohella ollut erinomaisella tasolla
yrityksessa vuosien 2010- 2013 aikana. Tunnusluvun arvo on pysynyt nollan tienoilla vertailu-
vuosien aikana. Caratin nettovelkaantumisaste on ollut negatiivinen vertailuvuosien aikana,
mika kertoo tunnusluvun erinomaisesta tasosta. Yrityksen nettovelkaantumisaste on heikenty-
nyt hieman ajanjakson aikana: tilikaudella 2010 tunnusluku oli -1,7 prosenttia, mutta tilikau-
den 2013 paattyessa -0,4 prosenttia, yha erinomaisella tasolla sekin. Yhtioista Hapen, Media
Contacts Finlandin ja Dorimedian nettovelkaantumisen luvut eivat ole vertailukelpoisia, silla
tunnuslukujen arvo johtuu yhtididen negatiivisesta oman paaoman arvosta. Yleisella tasolla
voidaan kuitenkin todeta, etta naiden kolmen yrityksen nettovelkaantumisaste on heikolla
tasolla. Sen sijaan pienemmista yhtioista Media Brokersin nettovelkaantumisaste on ollut ver-
tailun alussa erinomaisella tasolla. Seuraavina vuosina yhtion nettovelkaantumisaste on hie-
man noussut, mutta sailynyt silti erinomaisena. Media Brokersin nettovelkaantumisaste on
ollut vertailun viimeisimpana vuonna 0,8 prosenttiyksikkoa, joka yleisesti lukuna alasta riip-

pumatta todella lahella optimitasoa nettovelkaantumiselle.
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Dagmarin, Caratin ja Hapen osalta suhteellisen velkaantuneisuuden luvut ovat erittain hyvia
viitteellisiin ohjearvoihin nahden seka huomattavasti parempia suhteessa TEM Toimialapalve-
lun kautta saatuihin toimialan keskiarvoihin nahden. Media Contacts Finlandin suhteellinen
velkaantuneisuus on ollut viitteellisiin ohjearvoihin ensin tyydyttavalla tasolla, mutta kolmena
viimeisimpana vertailuvuonna hyva. Kolmen viimeisen vuoden ajalta ei ole havaittavissa sel-
vaa trendia vaan pikemmin pienta haitariliiketta tunnusluvun arvossa. Dorimedian tunnusluku
on ollut jokaisena vuonna hyva, tasollisesti mitattuna luku hieman laski kolmantena vertailu-
vuonna, kunnes viimeisella tilikaudella 2014 luku kohosi edellisvuosien tasolle. Media Broker-
sin suhteellinen velkaantuneisuus on ollut hyvalla tasolla kaksi ensimmaista vertailuvuotta.
Trendin kehitys on kuitenkin ollut koko ajan tasollisesti laskeva. Kolmantena vuonna tunnus-
luku laski tyydyttavalle tasolle ja romahti yha enemman viimeiselle tilikaudelle heikoksi.
Tunnusluvun taso on toimialallisesti laskenut viimeisena vertailuvuonna selkeasti. Suhteelli-
nen velkaantuneisuus on noussut noin 17 prosenttia vuoden 2012 tasosta vuoteen 2013. Tama
kertoo siita, etta toimialan suhteellisen velkaantuneisuuden keskiarvoluku on tipahtanut tyy-

dyttavalle tasolle.

3.2.4 Maksuvalmius

Dagmarin, Caratin ja Media Brokersin Quick Ratio - luvut ovat olleet hyvalla tasolla koko ver-
tailujakson ajan, mutta alan yleisiin keskiarvoihin nahden yritykset ovat suoriutuneet vuotui-
sesti keskiarvoa heikommin. Hapen, Media Contacts Finlandin seka Dorimedian tunnusluvut
ovat vaihdelleet 0,5-1 prosenttiyksikon valissa, ja nain olleet tyydyttavalla tasolla vertailun
ajan. Huomionarvoista on, etta alan yleiset keskiarvot ovat olleet selvasti korkeammat vertai-

lujakson kahtena viimeisena vuonna kuin vertailun alussa.

4  Johtopaatokset

Tyossa vertailluilla yrityksilla meni kahta suurinta eli Dagmaria ja Caratia lukuun ottamatta

erittain heikosti, jopa siten, etta Media Brokers pois lukien kolmella neljasta pienesta yrityk-
sesta oma paaoma oli monen vuoden ajalta miinuksella. Kvalitatiivisesti tehty tutkimus kasit-
taa vain kasittelyssa olevat yritykset, joiden taloudellisen tilan voidaan todeta olevan erittain

heikko, mutta naiden pohjalta on mahdollista esittaa myos hypoteesi toimialan tilanteesta.

Ainakin osittain taman selittaa, etta isompien yritysten takana on luonnollisesti enemman

rahaa seka muita resursseja suurien ryhmittymien ansiosta. Tama mahdollistaa myos erittain
kokonaisvaltaiset ja laajat palvelut, seka naiden luomat erilaiset synergia-edut. Pienempien
yritysten etuja voisivat mahdollisesti olla vahvan alan erikoiosaamisen lisaksi mediapalvelui-

den erilaisuus seka uudet nakokulmat.
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Nain jalkikateen ajatellen, tyon valmisteluvaiheessa olisi voinut kiinnittaa vielakin enemman
huomiota valittaviin yrityksiin ja niiden taustoihin. Vaikka yritysten homogeenisuus ei varsin-
kaan oppimismielessa ole pelkastaan hyva asia, esimerkiksi juuri perustettujen yritysten valit-
semista olisi kannattanut valttaa, silla kuten Fridson ja Alvarez toteavat (2011, 112), vasta
perustetuilla tai muuten viela alkuvaiheessaan olevilta yrityksilta saattaa vieda useamman
vuoden, kunnes myynnit ovat riittavalla tasolla yrityksen toiminnan edellyttamat ja sen kan-
nalta elintarkeat kiinteat kustannukset kattaakseen. Samoin osa valituista yrityksista vaikutti
olevan alasajossa tai sen partaalla. Tasta johtuen kynnys tulla onnistuneesti uutena toimijana

alalle on korkea.

Toisaalta, nama alan edella mainitut lainalaisuudet ja mahdollisuudet ovat luonnollisesti sa-
mat alan kaikille toimijoille, ja kun ne kerran mahdollistavat ja luovat toimintaympariston
kovankin tuloksen tekemiseen, on tasta luonnollisena seurauksena myos kova kilpailu. Alalla
onkin Suomen markkinoilla muutama erittain suuri yritys, joilla on erittain merkittava osuus
toiminnasta. Naista valitsimmekin merkittavimmat tyohomme vertailupohjaksi. Taman lisaksi

yritysostot ja erilaiset yritysjarjestelyt ovat alalla erittain yleisia.

Tunnusluvuista ja niiden tulkinnasta, seka erityisesti pienempien yritysten tunnuslukujen
muutosten kritiikista emme onnistuneet loytamaan juuri minkaanlaisia lahdekritiikin tayttavia
lahteita: painettua kirjallisuutta, artikkeleita, tutkimuksia tai muitakaan julkaisuja tilinpaa-

toksista yleisesti, tai myoskaan siita, millainen on hyva analyysi ja miten se tehdaan.

Samoin kavi englanninkielisen materiaalin kohdalla: ohjearvojen kritiikki, kyseenalaistaminen
ja niiden puutteiden kasittely painottuivat enemman yksittaisiin tunnuslukuihin tai aloihin
yleisesti, hyvina pidettyjen arvojen tai pienten lukujen suhteellista muutosta kuvaavien tun-
nuslukujen kayttokelpoisuuden sijaan. Tama on sinansa luonnollista, silla vaatimukset eri tun-
nusluvuille ovat niin erilaisia eri aloilla. SAGE Journalsista lOytyi muutama potentiaaliselta
vaikuttanut julkaisu, mutta niihin meilla ei ollut kayttooikeuksia. Tallaisia lahteita olisi mie-

lellaan tuonut tyon vakuuttavuutta lisaamaan enemmankin.
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Liite 1 Dagmar Oy, oikaistut tilinpaatokset 2010-2013
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| OIKAISTU TULOSLASKELMA (DAGMAR)

Liikevaihto

Liiketoiminnan muut tuotot

| LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA
_|Aine- ja tarvikekayttd
_|Henkildstokulut

Liiketoiminnan muut kulut

| KAYTTOKATE

Suunnitelman mukaiset poistot
LHKETULOS

Muut korko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Valittdmat verot

NETTOTULOS

Satunnaiset kulut
KOKONAISTULOS

TILIKAUDEN TULOS

2010

545 854

6371 149
2037170
2977 852
845 854
2127997
13741
10234
539 388
1592116

1592116
1592 116

2011

417 431

7462 312
2391995
2715402
650 171
2065 231
41537
4360
544 504
1557 903

1557 903
1557903

2012

403 317

7 550 197
2532976
2969 390
515 333
2 454 057
47 643
4817
612 856
1884028

1884028
1884028

2013

148 982 463 167 866 010 173 170 662 162 409 847

358 639

149528 318 168 283 441 173 573 979 162 768 486
138 142 147 155713731 160521416 148 715080

7877 324
2570 442
3 605 640
305 736
3 299 904
36831
2748
778 867
2555119
170 000
2385119
2385119

Liite



Liite

Obr 9EC €¢ 98 LEE BT

EIETOP 6 9LV LwPTIT
EIETOV 6 9LV LvPTT

966 €8S E STIESTI9E
€6C LTL T0¥ ¥#99
98T 188 090 28t

BEBBLTY TOLSBLY

LTT SLLET 600068TT
BITSBET TES99BT
977 S88 0T SI68TSOT

¥9S #0S 95 #0S

€107 [41174

8EB 868 £¢

6SESLETT
6SE GLETT

SET#TS €
LOE 896
¥iS610T
C6E €98 S

BLv ETSTT
E99TEST
TST 98% OT

¥9S #0S

T10Z

€05 #55 ¢

889 €90 TT
889 €90 TT

¥910€6 T
98T €19
€86L0¢C
SSTLvw S

SI8 067 TT
€L68SST
6LT LTV 6

¥9S #0S

010z

BSU3a]UA BEABIIEISEA

12|3M0U11S

3NNy
31ISYAILA UIUISSUOY UBWES 18]

1B}310150

esuaalyA ewoeed ewQ
ONIOA U3pNEYI|IL
(o1dde1) onioa uasneyi|i u23sijj2p3

ewoeedayesp

VVAVLIVISVA

)
S
Obb 967 €C  98F LEE ¥C
¥SLSEOST  TBT €68 ST
6TS908T LIS€E68T
9ET 6TT ET ¥99666TT
98900C8 SOEVvv 8
BYCB6L9 BT BEL9
8T 600T S8ZI600T
089 09¢ SS¥ S8T
TE9 TET Sy TSE
€107 [a1ird

BEB BB £C

169 000 ST

Cl6SE8T
6LLVIT ET

SvT1 868 8

87T 86L 9

87T1600T
ST9 95€

99T ¥EL

1102

€05 ¥SS ¢¢

SET¥BOET
S6€ ¥#78
0P8 6ET TT

69 0L¥ 6
87T 86L9

1BABEISEA JRAMIYIEA

I9siweesnjued elieqgey

BSUD91LA 1951WUEBS 19510y 18IAGA]

BSU3a1UA JBABEISEA 18

12pnnso el 133ayyeso Inny

STT 600 T ©ssisyAlLA UILI2SUOY UBWES 13pNNSO

876 LTF
S96 FET T

010C

oisniey el1aauoy

10UaW 1asIannyieaeyiid NNy

VVAVVLISVA
(YVIADYQ] 3SVL NISIVIIO

vE
33
z




10 |LIKETULOS

—
-

OIKAISTU TULOSLASKELMA [CARAT)

Liikevaihto

| LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA
Aine- ja tarvikekayttd
_|Ulkopuoliset palvelut
_|Henkildstékulut

_|Lilketoiminnan muut kulut
KAYTTOKATE

Suunnitelman mukaiset poistot

W~ W e W R =
| |

_|Muut korko- ja rahoitustuotot
12 |Valittdmat verot
13 |NETTOTULOS

14 |Satunnaiset kulut

15 |KOKONAISTULOS

16 | TILIKAUDEN TULOS

2010 2011
79 498 358 82 204 962

79 498 358 82 204 962
73171272 75405844
1643959 1649888
963 291 1070379
3522196 3804859
197 641 273993

6173 5273
191 467 268 720
13918 5279
0 577

211 386 273 422

210921 273 422
465 0
465 0

2012

2013

64535646 54300376

64 535 646 54 300 376
58 641404 438039703

1053 009

863 817

3 648 206

328 210
953
327 258
40892
150
331200
305 961
25239
25239

630 828
1260 189
3 084 293

285 363

184
285179
1868
685
286 362
267 047
19 315
19 315
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OIKAISTU TULOSLASKELMA (ZMG)

Liikevaihto
Liiketoiminnan muut tuotot

| LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA

Aine- ja tarvikekayttd

_|Ulkopuoliset palvelut
_|Henkildstékulut
_|Lilketoiminnan muut kulut
) KAYTTOKATE

Suunnitelman mukaiset poistot
LHKETULOS

Muut kerko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Valittdmat verot

NETTOTULOS

Satunnaiset kulut
KOKONAISTULOS

TILIKAUDEN TULOS

2010
1020 246

0
1020 246
728 400
93 847
140 357
82511
-24 870
327
-25197
70
1054
0
-26 181
0
-26 181
-26 181

2011
1999 025

315
1999 340
1743 830

105935

94 315
75123
-19922

245

-20 167
53
1461
0
-21574
0
-21574
-21574

2012
2538794

0
2538794
2178 787

176 729
121 026
86 817
-24 565
184
-24749
39
1961
0
-26 670
0
-26 670
-26 670

2013
1851013

24514
1875527
1398 670

232 529

170 616

93 004

-19 293

138
-19 430
404
2984
0
-22 010
0
-22 010
-22 010
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| OIKAISTU TULOSLASKELMA (DORIMEDIA)

Liikevaihto
Liiketoiminnan muut tuotot

_|LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA

Aine- ja tarvikekayttd

_|Ulkopuoliset palvelut
_|Henkildstokulut

Liiketoiminnan muut kulut

| KAYTTOKATE

Suunnitelman mukaiset poistot

| | LIKETULOS

Muut kerko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Valittdmat verot

NETTOTULOS

Satunnaiset kulut
KOKONAISTULOS

TILIKAUDEN TULOS

2011
145934

10 289
156 222
2745
10813
95 231
48 647
-2214
1100
-3314
1
S04
0
-4 217

-4 217
-4 217

2012
97 758

6 622
104 380
0
1004
65 365
42718
-4707
825
-5532

1212

-6 744

-6 744
-6 744

2013
116 504

4753
121 257

79736
36 725
4796
619
4177

837

3340

3340
3340

2014
74370

1395
75764

41728
35 387
-1352
464
-1816

831

-2 647

-2 647
-2 647
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| OIKAISTU TULOSLASKELMA (MEDIA BROKERS)
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Liikevaihto
Liiketoiminnan muut tuotot

| LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA

Aine- ja tarvikekayttd

_|Ulkopuoliset palvelut
_|Henkildstékulut
_|Lilketoiminnan muut kulut
) KAYTTOKATE

Suunnitelman mukaiset poistot
LHKETULOS

Muut kerko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Valittdmat verot

NETTOTULOS

Satunnaiset kulut
KOKONAISTULOS

TILIKAUDEN TULOS

2010
174 060

0
174 060
22 214
3 237
2 650
133 432
12 527
0
12 527
17
59
3 639
8 846
0
8 846
8 846

2011
197 479

0
197 479
58 798
18 468
21737
94 808
3 668
360
3308
0
33
1415
1859

1859
1859

2012
43934

0
43934
7021
0
0
43 488
-6 585
270
-6 855
111
518

-7 264

-7 264
-7 264
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0
16924
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