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The purpose of the work was to find out about the financial situation of Personnel
Services Company X, a medium-sized company operating in personnel renting sec-
tor as a consolidated company. The years analyzed were 2011-2013. The analysis
was conducted from the company management’s point of view. The aim was to re-
view the company’s business operations by key figures based on its liquidity, profit-
ability, activity and leverage ratios.

The theoretical part includes the basics of financial statements and financial state-
ment analysis. The main point of the theoretical part is to examine the connection
between financial statement analysis and the company’s management. The reader
of this work is expected to be familiar with the basics of bookkeeping.

The financial statement analysis is based on the official financial statements of per-
sonnel Services Company X from the years 2011-2013. The financial analysis pro-
vides information about the company’s financial state. The most common key fig-
ures are used to find out the company’s financial development. The results were
compared to the domain database of personnel renting industry through the Toimi-
ala Online service. Excel bar diagrams show the development of the examined com-

pany.

The result was that the company’s financial rating is good compared to the rest of
the industry, even though the company’s revenue decreased during the last ac-
counting period.
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1 JOHDANTO

Yrityksen tilinpaatos on tarkea tiedonlahde yrityksen ulkoisille ja sisaisille sidosryh-
mille. Niin sijoittajat, rahoittajat, asiakkaat kuin tavarantoimittajatkin kayttavat hyo-
dyksi tilinpaatdksesta ilmenevia tietoja arvioidessaan yrityksen taloudellista suori-
tuskykya ja ennustaessaan sen kehitysta. Yrityksen taloudellisen tilan arvioinnista
on tullut entistd merkittdvampi osa talouden paatoksentekoa. Esimerkiksi yritys-
kauppatilanteet, sijoituspaatokset tai yrityksen konkurssiriskin arviointi vaativat paa-

toksentekijalta luotettavaa tietoa yrityksen taloudellisesta tilasta.

Tilinpaatésanalyysissa verrataan yrityksen taloudellista tilaa eri ajanjaksoina. Eri si-
dosryhmat ovat kiinnostuneita yrityksen tilasta eri nakokulmista. Tasta johtuen tilin-
paatdésanalyysin avulla tuotetaan tietoa yrityksen toiminnasta useista eri nakokul-
mista. Yrityksen kannattavuus, vakavaraisuus, maksuvalmius ja toiminnan tehok-
kuus ovat keskeisimpia analysoinnin kohteena olevia yrityksen ominaisuuksia. Yri-
tyksen johdon strategiset tavoitteet keskittyvat yleensa sijoitetun padoman tuottota-
voitteisiin ja vakavaraisuustavoitteisiin. Tyd keskittyy tutkimaan henkildstopalvelu-
alalla toimivan case yrityksen konsernitilinpaatostietoja vuosilta 2011-2013. Talou-
dellisen tilan hahmottamiseksi tunnuslukuja verrataan henkildstopalvelualan julkis-
ten tilinpaatostietojen mediaaneihin. Suomalainen tilinpaatésnormisto vaatii tilinpaa-
tOksessa esitettdvan taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot, joiden
pohjalta tunnuslukuanalyysi laaditaan. Yrityksen tulee noudattaa lain mukaan hyvaa
Kirjanpitotapaa tilinpaatostietojen luotettavuuden takaamiseksi. Tyon loppuosassa
on esitetty yrityksen oikaistu tase ja tuloslaskelma vuosilta 2011-2013, jonka poh-
jalta tilinpaatésanalyysin tunnusluvut lasketaan Excel-taulukoihin. Keskeisimpien

tunnuslukujen laskentakaavat on esitetty opinnaytetydn teoriaosuudessa.



1.1 Opinnaytetyon tavoite ja aiheen rajaus

Taman opinnaytetydn tarkoituksena on tutkia suomalaisen, keskisuuren henkildsto-
palveluyrityksen taloudellista tilannetta ja kehitysta tilinpaatdésanalyysin avulla. Tilin-
paatdsanalyysi toteutetaan laskemalla konsernin kolmesta edeltavasta tilinpaatok-
sesta, vuosilta 2011-2013 keskeisimmat tunnusluvut prosenttilukuina. Yrityksen
tunnuslukujen kehitysta esitetdan taulukoiden avulla. Tunnuslukuja verrataan tyo-
voiman vuokrauksen toimialan yla- ja alakvartiilin sekd mediaaniin kuvioissa esiin-

tyvien pylvasdiagrammien avulla.

Analyysin tulosten on tarkoitus tarjota kattavaa taloudellista informaatiota yrityksen
johdolle. Saatuja tuloksia voidaan kayttaa osana yrityksen strategiaa ja taloudellisen

kehityksen havainnollistamista.

1.2 Opinnaytetyon rakenne

Tyon johdannossa esitelldan ja rajataan aihealue seka maaritetaan tyon tarkoitus.
Teoriaosuus alkaa kasittelemalla taloudellisen informaation hyddyntamista yrityk-
sen johdossa. Toisessa teoriakappaleessa kaydaan lapi tilinpaatésanalyysin perus-
teet, esittelemalla keskeisimmat mittauskohteet ja niihin liittyvat tunnuslukumittarit.
Tutkimusosuus pohjautuu case -yrityksen tilinpaatdsanalyysiin. Tunnuslukuja ha-
vainnollistetaan kaavioiden ja pylvasdiagrammien avulla. Pylvasdiagrammeissa
esiintyvat kayrat kuvastavat toimialan mediaaneja. Neljannen osion lopussa on ta-
lousjohtajan tulkinta tutkimusvuosien tavoitteista ja tuloksista. Johtopaatdkset tyon

lopussa sisaltavat pohdintaa tyon lopputuloksista ja kokonaiskuvasta.



2 ANALYYSI OSANA JOHDON PAATOKSENTEKOA

Tilinpaatésanalyysin tavoitteena on analysoida yrityksen taloudellista asemaa. Tu-
lokset havainnollistavat yrityksen vahvuuksia ja heikkouksia. Tassa luvussa kasitel-
ladn, mita yrityksen taloudellinen johtaminen on ja miten tilinpaatésanalyysia voi

kayttaa yrityksen johdon strategisena apuvalineena.

2.1 Talouden ohjaus

Yrityksen laskentatoimen tehtavana on ollut jo vuosia omistajien tiedontarpeen tyy-
dyttdminen. Omistajia on kiinnostanut, miten yrityksen johto kykenee kehittamaan
omistajien varallisuutta ja kuinka tehokkaasti johto pystyy hoitamaan tehtaviaan
(Ikdheimo ym. 2009, 28.)

Yrityksen laskentatoimi jaetaan kahteen paaalueeseen: ulkoiseen ja sisdiseen las-
kentatoimeen. Erittelyn tarkoituksena on korostaa eri laskentatoimen alueiden tuot-
taman tiedon kohderyhmia. Ulkoisen laskentatoimen kohderyhma keskittyy yrityk-
sen ulkopuolisiin sidosryhmiin, joille on tarkeaa, etta yrityksen laskentatoimi noudat-
taa lakeja ja toimii sdaddsten mukaisesti. Ulkoinen laskentatoimi on lakisaateista ja
sen on taytettava laissa maaratyt minimivaatimukset. Kirjanpidon tuottama ulkoisen
laskentatoimen informaatio on kaytettavissa yrityksen taloudellisessa ohjauksessa,
mutta yleisesti informaation maara ja laatu ovat riittamattomia lilkketoiminnan ohjauk-
sen tarpeisiin (Puolamaki 2007, 57-58.)

Toisena paaalueena osana yrityksen laskentatoimea on sisainen laskentatoimi, eli
johdon laskentatoimi. Sisaisen laskentatoimen kohderyhmana on paaasiallisesti yri-
tyksen johto. Yleisesti sisdisen laskennan tuottamaa informaatiota kaytetaan myos
henkilostolle suunnatuissa tiedotuksissa. Johdon laskentatoimi korostaa nimensa
mukaisesti laskentatoimen roolia yrityksen taloudellisen paatdksenteon apuna
(Puolamaki 2007, 58.)

Niskanen ja Niskanen (2003, 12) painottavat tilinpaatdsinformaation tarkeytta joh-
don nakokulmasta, silla yrityksen johto kayttaa tilinpaatdsinformaatiota jatkuvasti

tehdessaan yrityksen paivittaiseen liiketoimintaan liittyvia operatiivisia paatoksia tai



suurempia investointi- ja rahoituspaatoksia. Johto on kiinnostunut tilinpaatdksen in-
formaatiosta monesta eri nakdkulmasta. Esimerkiksi liiketoimintasektoreittain laske-
tut tulosprosentit kertovat johdolle, milla liiketoiminnan alueilla on suurimmat katteet
ja minne investointeja jatkossa kannattaisi keskittda. Omavaraisuusaste ja muut ra-
hoitusrakennetta kuvaavat tunnusluvut taas kertovat, missa maarin yritys voi nostaa

uusia lainoja suhteessa tavoitteeksi asetettuun omavaraisuusasteeseen.

Yritysjohdon edustaijilla voi olla myds henkilokohtaisia syita olla kiinnostuneita tilin-
paatdksen tai joidenkin sen erien kehityksesta. Yksi keskeinen syy voi olla erilaiset
tulos- ja palkkiojarjestelyt, joissa johdon palkkio on osaksi riippuvainen yhdesta tai
useammasta tilinpaatoksen erasta tai tunnusluvusta (Niskanen & Niskanen. 2003,
12.)

Puolamaki (2007, 61) painottaa yrityksen johdon tekeman talouden ohjauksen pe-
rustuvan panos-tuotosprosessiin. Talla pyritdan parempaan kannattavuuteen, niin
etta yrityksen suoritteista maksetaan enemman, kuin mitéd ne aiheuttavat kustan-
nuksia. Talousprosessin kaaviokuva (Kuvio 1.) havainnollistaa, miten yritys hankkii
tuotannontekijat tuotannontekijamarkkinoilta ja muuntaa ne suoritteiksi tuotantopro-

sessissa, jonka jalkeen suoritteet myydaan suoritemarkkinoilla.

Tuotannontekijat Suoritteet

Toiminnot

Tuotannontekija-
markkinat < Kassa

Suoritemarkkinat

Kassamenot Kassatulot

Yrityksen rahaprosessi

Paaoman palautuk-
set ja voitonjako

Oman ja vieraan
paaomasijoitukset

Rahoitusprosessi

Kuvio 1. Yrityksen reaaliprosessi
(Puolamaki 2007, 62).
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Reaaliprosessista seuraa yrityksen rahaprosessi, silla rahaprosessin kassamenot
syntyvat ennen kassatuloja. Yrityksen on hankittava rahoitusta joko oman tai vie-
raan paaoman muodossa rahoitusmarkkinoilta, silla rahaprosessissa kassamenot
syntyvat ennen kassatuloja. Yrityksen on suoritettava korvaukseksi rahoituksesta

osinkoja ja korkoja (Puolamaki 2007, 62.)

2.2 Strateginen johdon laskentatoimi

Nykypaivana yrityksen menestyminen edellyttdd sopeutumista yha nopeammin
muuttuvaan toimintaymparistéon. Pysyakseen mukana muutoksessa tai vaikuttaa
yrityksen suuntaan, yrityksen on kiihtyvalla tahdilla muokattava liiketoimintastrategi-
oitaan (Puolamaki 2007, 18.)

Puolamaen (2007, 25-26) mukaan strategioita voidaan luokitella eri tavoin. Ne voi-
vat olla tiedostettuja tai ilmentya sellaisessa muodossa, etta ne ovat helposti ilmais-
tavissa. Taman tyyppiset strategiat ovat yleensa tiukasti maariteltyja ja tavoitteelli-
sia. Johdon rooli on vahva, ja operatiivinen toiminta ndhdaan taysin irrallisena stra-
tegisesta suunnittelusta. Suunnitelmat ovat kirjallisessa muodossa, ja niihin johtava
prosessi keskittyy eksplisiittiseen tietoon kaikissa vaiheissaan. Strateginen toiminta
voi perustua myos operatiiviseen toimintaan, jolloin erillisilla paatoksilla on perusta-
vaa laatua oleva vaikutus yrityksen pitemman aikavalin toimintaan. Taman laatuinen
prosessi hyddyntaa organisaation hiljaista tietoa. Kolmantena strategian luokkana
on luonnollisesti toteutunut strategia. Tama maarittaa todellisen kilpailuaseman,

joka organisaation toiminnalla on saavutettu.

Yrityksen tulevaisuuden potentiaalin arvioimiseen on kaytdssa useita menetelmia,
jotka perustuvat tilinpaatostietoihin ja osa muihin tietoihin. Mikali analyytikolla on
mahdollisuus kerata yrityksesta tasmallista muutakin informaatiota, kuin tilinpaatds-
tietoja, arvioinnissa on mahdollista kayttaa esimerkiksi henkilostotilinpaatosta, tek-
nologista tasetta, aineettoman omaisuuden arviointia tai balanced scorecardia hy-
vaksi. Perinteista tilinpaatdstietoihin perustuvaa tilinpaatdsanalyysia voidaan tehos-
taa systemaattisella perusteanalyysilla, tilinpaatostietojen oikaisemisella, uusilla
tunnusluvuilla tai kytkemalla se strategiseen tilinpaatdsanalyysiin (Laitinen 2002,
218.)
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Laskentatoimen paaalueet luovat hierarkkisen suhteen toisiinsa. Ulkoinen laskenta-
toimi antaa liiketapahtumien rekisterdinnille perustan, jonka pohjalle rakentuu sisai-
sen laskentatoimen kustannuslaskenta, tuloslaskenta, kannattavuuslaskenta seka
budjetointi. Taulukossa yksi mainittujen kohteiden varaan on mahdollista kehittaa
laskentatoimea tukevia piirteita, esimerkiksi strategista kustannuslaskentaa, hinnoit-
telua, asemointia ja suoritusmittausta. Esittelytarkkuuden parantaminen, tietoperus-
tan laajentaminen ja tiedon jalostaminen tuovat luonnollisesti kustannuksia, mutta
hyvin toteutunut strateginen johdon laskentatoimi antaa huomattavaa lisaarvoa joh-
tamiseen (Puolamaki 2007, 60.)

Taulukko 1. Johdon laskentatoimien erot
(Puolamaki 2007,59).

Ulkoinen laskentatoimi | Sisdinen laskenta- Strateginen johdon
toimi laskentatoimi
Normiperusta Lait ja asetukset Yksityiskohtaiset Tilannekohtaiset
Saannot saannot
Laskentakohde Juridinen talousyksikkd | Vastuualue, suorite | Tuotteet ja asiak-
kaat, jakelukanavat
jne.
Lahtodata Liiketapahtumat Liiketapahtumat, Liiketapahtumat,
budjetit subjektiiviset arviot,
ulkoiset tiedonlah-
teet
Aikahorisontti Laskentakausi ex post | Laskentakausi ex Suunnittelujakso,
post, ex ante useita vuosia ex
ante
Kohderyhma Yrityksen sidosryhmat Johto ja henkildsto Strategisia paatok-
sia tekevat henkildt

2.3 Strateginen tilinpaatosanalyysi

Laitinen (2002, 210-211) toteaa strategisen tilinpaatdsanalyysin tavoitteena olevan
kyky arvioida yrityksen pitkan aikavalin toimintaedellytyksia ja luoda niiden perus-
teella kasitys yrityksen tulevaisuuden potentiaalista ja arvosta. Tasta johtuen, ana-
lyysin tulee pohjautua mahdollisimman pitkan aikavalin sarjaan yrityksen tilinpaa-

tostietoja.
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Stp-analyysi aloitetaan valitsemalla yrityksen kehitysta kuvaava viimeinen strate-
gian vaihe, jolle pitkan tahtayksen prosessit mallinnetaan (Taulukko 2.) Tassa vai-
heessa strategiaa yrityksen kehitys on systemaattista. Yrityksessa voi olla menossa
strategian toteutus, joka muuttaa tuloslaskelman seka taseen rakennetta. Taman
tyyppiset muutokset on otettava huomioon mallinnuksessa, kun mallia sovelletaan
tulevaisuuden arvioimiseen. Yrityksen havaittua strategista vaihetta pyritaan kuvaa-

maan mahdollisimman yksinkertaisen mallin pohjalta (Laitinen 2002, 211.)

Taulukko 2. Yrityksen epaonnistumis- ja onnistumiskierre
(Laitinen 2002, 62.)

Epaonnistumiskierre Onnistumiskierre Tunnusluvut
1 | Kasvu taittuu jyrkasti alas tai | Kasvu jatkuu tasaisesti tai Tuottojen kasvu
ylés nopeutuu hallitusti

2 | Tulontuottamisprosessi, kan- | Tulontuottamisprosessi, kan- | Sijoitetun padoman tuotto-

nattavuus heikkenee nattavuus, paranee prosentti, Oman p&daoman-
tuottoprosentti
3 | Tulorahoituksen riittavyys Tulorahoituksen riittavyys Rahoitustulossuhde
heikkenee paranee
Takaisinmaksukyky
4 | Tappiot pienentavat omaa Voitot kerryttavat omaa paa- | Omavaraisuusaste
paaomaa omaa
5 | Rahoitusomaisuus pienenee | Rahoitusomaisuus kasvaa Quick Ratio
6 | Lyhytaikainen vieras paa- Lyhytaikainen vieras paa- Quick ratio, Omavaraisuus-
oma kasvaa oma pienenee aste, Takaisinmaksukyky
7 | Pitkaaikaista vierasta paa- Pitkaaikaista vierasta paa- Omavaraisuusaste Takai-
omaa ei lyhenneta omaa maksetaan pois sinmaksukyky

8 | Tulontuottamisprosessi, kan- | Tulontuottamisprosessi, kan- | Sijoitetun padoman tuotto-
nattavuus, heikkenee edel- nattavuus, paranee edelleen | suhde, Oman pddoman
leen tuottosuhde

9 | Kriisi Menestyminen Kaikki tunnusluvut
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Laitisen (2002, 218) mukaan perinteista tilinpaatdésanalyysia voidaan kehittaa stra-
tegiseen suuntaan esimerkiksi kayttamalla apuna kierretarkastelua. Taman tyyppi-
nen analyysi auttaa havainnoimaan, onko yrityksessa meneilldan tai kaynnisty-

massa negatiivinen tai positiivinen kierre.

Havaittaessa yrityksen meneillaan oleva kierre, voidaan tehda arvioita yrityksen tu-
levasta kehityksesta. Toinen mahdollinen tapa edeta kohti strategista analyysia on
kayttda apuna perinteisen tilinpaatdésanalyysin tunnuslukuja seka kasvua jaettaessa
yrityksia strategisiin ryhmiin. Kuuluvuus tiettyyn ryhmaan sisaltda mahdollisesti en-

nustearvoa tulevaisuuden suhteen (Laitinen 2002, 218.)

2.4 Sidosryhmat

Perinteisesti tilinpaatdésanalyysi ymmarretaan ensisijaisesti ulkopuolisen analyyti-
kon apuvalineend, jolla han pyrkii selvittamaan yrityksen toimintaedellytyksia tilin-

paatostietoihin pohjautuen (Puolamaki 2007, 71.)

Niskanen ja Niskanen (2003, 13) kuitenkin painottavat tilinpaatoksille ja tilinpaa-

tosinformaatiolle olevan useita eri kayttajaryhmia.

Tilinpaatoésinformaation mahdollisia kayttajaryhmia ovat
— omistajat, sijoittajat ja analyytikot
— yrityksen johto
— tyontekijat
— rahoittajat
— tavarantoimittajat
— asiakkaat

— viranomaistahot

Vaikka kayttgjia on useita, on kaikilla sidosryhmilla myos omat odotuksensa sen
suhteen, millaista informaatiota ja missa muodossa he tilinpaatoksesta saavat (Nis-
kanen & Niskanen, 2003, 13.)
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Kallungin ym. (2008, 12) mukaan tilinpaatésanalyysia tarvitsevat kaikki yritysta kos-
kevat sidosryhmat, jotka tarvitsevat yrityksen taloudellisesta tilasta tietoa. Tilinpaa-
toksen kautta muodostuva kuva yrityksen taloudellisesta tilasta on suurimalle osalle
sidosryhmista niin tarkea, ettd sidosryhmat tekevat itse tilinpaatdésanalyysin koh-

deyrityksesta.

Osalle sidosryhmista riittaa informaatiopalveluiden tarjoamat tiedot kohdeyrityksen
taloudellisesta tilanteesta. Osakesijoittajat ja vieraan paaoman sijoittajat ovat tilin-
paatdsanalyysin kannalta keskeinen kohderyhma, jolle tilinpaatésanalyysin on kes-
keinen tyOkalu sijoituspaatoksia tehdessa. Osakesijoittajan sijoituksen tuotto nou-
see yrityksen arvonnousun mukana. Yrityksen arvonnousu puolestaan maaraytyy
yrityksen tulevan kannattavuuden ja siihen liittyvien riskien perusteella. Naista syista
johtuen on selvaa, etta yrityksen kannattavuutta ja liikketoiminnan riskeja kuvaavat
tilinpaatokset ovat osakesijoittajalle tarkea tietolahde. Podrssiin listautumattomiin yri-
tyksiin osakesijoituksia tehdessa, sijoittaja joutuu yleensa itse tekemaan tilinpaatos-
analyysin ja siihen liittyvan yrityksen arvonmaarityksen. Porssiin listautuneille yrityk-
selle tilinpaatésanalyysin tekevat yleensa analyytikot, joiden tarjoamat analyysit

ovat saatavilla ilmaiseksi tai pienilla kustannuksilla (Kallunki ym. 2008, 12-13.)
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3 TILINPAATOSANALYYSIN LAATIMINEN

Tilinpaatésanalyysi pohjautuu kirjanpitolain maarittdmaan tilinpaatokseen. Analyy-
sin yhtena keskeisena tavoitteena on saada yrityksen rahamaarainen tilinpaa-

tosinformaatio vertailukelpoiseksi muiden yritysten kanssa.

Teoria osuuden kolmas kappale alkaa esittelemalla tilinpaatoksen perusteet seka
tuloslaskelman ja taseen oikaisun. Yrityksen taloudellista suorituskykya mittaavat
tunnusluvut ovat esitelty kappaleen lopussa. Tunnuslukuja tarkastellaan kannatta-
vuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden kannalta. Keskeisimpien tunnusluku-

jen laskentakaavat ja ohjearvot I0ytyvat jokaisesta esitellysta osa-alueesta.

3.1 Tilinpaatos ja kirjanpitolaki

Kirjanpitolaki (L 30.12.1997/1336) ja kirjanpitoasetus (A 30.12.2004/1304) antavat
selkean maarityksen konsernille ja sen tilinpaatoksen sisalldlle. Konserni on kahden
tai useamman juridisesti itsenaisen yrityksen muodostama pysyvaksi tarkoitettu ta-
loudellinen kokonaisuus, jossa yhdella yrityksella eli emoyrityksella on maaraysvalta
myOs muissa konserniin kuuluvissa yrityksissa eli tytaryrityksissa. Konsernitilinpaa-
tokseen sisaltyy konserniyritysten tase ja tuloslaskelma seka niiden liitetiedot. Kon-
sernitilinpaatos tulee laatia samalta paivalta kuin emoyrityksen tilinpaatos. Julkisen
osakeyhtion, yksityisen osakeyhtion ja osuuskunnan tulee sisallyttaa konsernitilin-
paatokseen konsernin rahoituslaskelma, jossa on annettava selvitys konsernin va-

rojen hankinnasta ja niiden kaytosta tilikauden aikana.

Liiketoiminnan yllapito tapahtuu yritysryhmien, eli konsernien avulla. Konsernissa
yritykset omistavat toisiaan muodostaen yhden kokonaisuuden. Yritysryhmat muo-
dostuvat joko yrityksen ostettua toisia yrityksia, tai yrityksen perustettua uusia yri-
tyksia erityista tehtavaa varten. Vaihtoehtoisesti yritys voi pyrkia toimimaan vain yh-
den juridisesti itsenaisen yrityksen sisalla. Talldin ostetut yritykset sulautetaan eli
fuusioidaan ostavaan yritykseen ja kaikki toiminnot, joihin halutaan sailyttda suora

vaikutusvalta, pidetaan yhtion sisalla. (lkaheimo, Lounasmeri & Walden 2009, 110.)
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Liiketaloudellisena kokonaisuutena konsernissa on omat etunsa. Konsernin maa-
raysvalta merkitsee etenkin juridisesti perusteltavissa olevaa paatoksentekovaltaa
ja toiminnan ohjaamista koskevaa valtaa. Toinen olennainen konsernisuhteiden
maarittamista koskeva osa on konserniin kuuluvan toiminnan yhteinen johto. Naista
syista esimerkiksi luottolaitosten kiinnostus konsernien ja muiden yhteista etua aja-
vien yksittaisten asiakkaiden muodostamia asiakaskokonaisuuksia kohtaan on kas-
vanut viime vuosikymmenten aikana. Konsernit ovat taloudelliseen tavoitteisiin pyr-
kivia kokonaisuuksia. Sen perustana ovat luontevasti reaaliprosessiin kuuluva toi-
minnan ohjaus. Tavoitteiden seuraamista mitataan tuloksen ja taloudellisen aseman
kehittymisena. Taloudellisten kasitteiden lisaksi konserneihin sisaltyy myos etuja
tuovia oikeudellisia kasitteitd. Suomessa paatdsvallan hajauttaminen ja tulosvas-
tuuta korostava yritysten toimintojen yhtidittdminen on lisannyt konsernien maaraa
Suomessa. (Englund ym. 2005, 15-16.)

Yrityksen tilinpaatoksen keskeisimmat osat ovat tuloslaskelma ja tase. Lisaksi tilin-
paatdokseen kuuluu liitetietoja, joissa tarkennetaan ja annetaan lisatietoa tuloslas-
kelmassa ja taseessa esiintyvista eristd. Suurempien yritysten tilinpaatdksessa tu-
lee olla rahoituslaskelma ja valmiiksi laskettuja tunnuslukuja. Tuloslaskelman oleel-
lisin tehtava on selvittaa tilikauden jakokelpoinen voitto. Taman lisaksi tuloslaskelma
antaa sidosryhmille informaatiota yrityksen taloudellisesta suorituskyvysta kuluneen
tilikauden aikana. Tase puolestaan koostuu vastaavaa ja vastattavaa osioista. Vas-
taavaa-puolella (debet) nakyy yrityksen omaisuus ja vastattavaa (kredit) selviaa, mi-
ten yritystoiminta on rahoitettu. Kuvio 2 esittaa tuloslaskelman ja taseen rakennetta

seka niiden valista yhteytta. (Niskanen & Niskanen 2003, 18.)
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Kuvio 2. Tuloslaskelman ja taseen valinen yhteys

Taseessa vastaavaa-puoli sisaltaa pysyvat ja vaihtuvat vastaavat. Pysyvat vastaa-
vat tarkoittavat omaisuutta, jota yritys kayttaa liikketoiminnassaan tulojen keraami-
seen pitkalla ajanjaksolla. Vaihtuvat vastaavat ovat omaisuutta, jotka keraavat tuloja
lyhyelld, yleensa alle vuoden mittaisella, aikavalilla. Vastaavaa-puoli kertoo miten
yrityksen toimintaa on rahoitettu. Omanpaaoman ehtoinen rahoitus tarkoittaa yrityk-
sen omistajien yritykseen sijoittamaa rahoitusta. Velallista padomaa taseessa puo-
lestaan kuvaa vieras paaoma. Tuloslaskelmassa liikevaihdosta vahennetaan kaikki
likevaihdon aikaansaamiseksi suoritetut kulut. Vahennysten jalkeen tuloslaskelman
viimeiselta rivilta ilmenee tilikauden voitto, joka voidaan jakaa osinkona omistajille

tai investoida edelleen yritystoimintaan. (Niskanen & Niskanen 2003, 18-19.)

Niskanen ja Niskanen (2003, 19) painottavat tuloslaskelman ja taseen olevan muo-
dollisesti kaksi erillista laskelmaa, mutta niiden valille muodostuu kiintea yhteys. Tu-
loslaskelmaa voidaankin pitaa taseen kannalta eraanlaisena apulaskelmana, jonka
paamaarana on selvittda kuinka paljon omaan paaomaan kuuluva tilikauden voitto
kasvoi tai tilikauden liiketoiminnan aikana. Tuloslaskelmasta ja saadusta tuloksesta
ovat ensisijaisesti kiinnostuneita omistajat ja verottaja. Suomessa verottajan tulos
ja kirjanpidon (omistajan) tulos ovat kiinteasti yhteydessa toisiinsa, erityisesti siita

syysta, etta kulukirjaukset ja tulojen jaksottaminen hyvaksytaan verotuksessa aino-
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astaan jos vastaavat kirjaukset ovat tehty myos kirjanpidossa. Toki myds muut si-
dosryhmat ovat kiinnostuneita tuloslaskelmasta ja sen eri osista. Esimerkiksi rahoit-
tajia kiinnostaa yrityksen kyky maksaa lainoihin liittyvat velvoitteensa sopimusehto-

jen mukaan.

Ikdheimon ym. (2009, 100) mukaan konsernitilinpaatdksen tavoitteena on antaa oi-
kea ja riittdva kuva konsernin eli taloudellisen kokonaisuuden toiminnan tuloksesta
ja taloudellisesta asemasta. Suoria oikeudellisia vaikutuksia laaditulla konsernitilin-
paatoksella ei kuitenkaan ole esimerkiksi verojen tai osinkojen maaraan. Valillisesti
konsernitilinpaatds helpottaa taloudellisen kokonaisuuden maksukyvyn arviointia.
Konsernien emoyhtion tulee laatia konsernintilinpaatos sisallyttden se osaksi emo-
yrityksen tilinpaatosta. Poikkeuksina pienet konsernit ja alakonsernit, eli konsernit
jotka, ovat osa isompia konserneja. Konsernitilinpaatods sisaltaa konsernitaseen ja
konsernituloslaskelman seka liitetiedot. Konsernien tilinpaatoksen osat ovat samat
kuin yksittaisenkin juridisen yhtion kohdalla. Tilinpaatdéksen rakenne on myds hyvin

samanlainen

Konsernitilinpaatoksen laatiminen toteutetaan laatimalla ensiksi jokaisen konserniin
kuuluvan yrityksen erilliset tilinpaatokset. Nama tilinpaatokset ovat konsernin brut-
tolaskelmia, joista vahennetaan sisaisten liiketapahtumien vaikutukset. Edella mai-
nittujen sisaisten tapahtumien vaikutukset ovat konsernin sisaiset tuotot ja kulut, si-
saisten katteiden tilikauden aikaiset muutokset, taseisiin aktivoidut katteet, sisdinen
voitonjako, sisaiset saamiset ja velat seka sisainen omistus (Ikdheimo ym. 2009,
101.)

3.2 Tilinpaatdosanalyysi

Tilinpaatdksen paatarkoituksena on kuvata yrityksen toiminnan kannattavuutta tili-
kauden ajalta ja antaa tietoa yrityksen tilikauden lopun taloudellisesta tilanteesta
(Kallunki, Lantto & Sahistrom 2008, 117). Tilinpaatésanalyysin tarkoituksena on
my0s vertailla yrityksen liikketoiminnan kannattavuutta joko pitemmalta aikavalilta, tai
vertaamalla sita toisiin yrityksiin. Tilinpaatosanalyysissa pyritdan ensisijaisesti en-

nakoimaan yrityksen tulevaa kehitystd. Edelld mainittujen tarpeiden esille-
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tuomiseksi, tilinpaatoksen tulisi antaa valmiudet pitkan aikavalin liikketoiminnan ke-
hityksen tarkasteluun ja tulevaisuuden ennakoimiseen. Kallunki ym. huomauttavat
(mp.), etta tilinpaatdksen tarjoamat luvut eivat kuitenkaan sellaisenaan ole yleensa
kayttdokelpoisia tahan tarkoitukseen. Tuloslaskelmassa esiintyy esimerkiksi useita,
kertaluontoisia erid, jotka eivat valttamatta kuvasta yrityksen pitkan aikavalin lilke-
toiminnallista kehitysta. Naista syista tilinpaatoksen informaatioarvo sellaisenaan on
heikompi. Vertailu- ja ennustamisongelmia korjataan esimerkiksi tilinpaatokseen

tehtavilla oikaisuilla.

Tilinpaatésanalyysi tarkoittaa yrityksen kannattavuuden, rahoituksen ja taloudellis-
ten toimintaedellytysten mittaamista ja kriittistd arviointia tilinpaatésinformaatioon
perustuen. Vertailuperusteena analyysissa kaytetaan tekijan itse asettamia tavoit-
teita seka saman toimialan yrityksia. Niskanen ja Niskanen toteavat tilinpaatésana-
lyysissa yhdistyvan tilinpaatoksen perusteella laskettavat tunnusluvut, niiden muu-

tosten tarkastelu sekd muutoksiin vaikuttavat syyt ja seuraukset.

Analyysin yhtena tavoitteena on arvioida yrityksen tuloksen riittavyytta, joka tarkoit-
taa kannattavuuden arvioimista (Niskanen & Niskanen 2003, 8). Analyysiin perus-
tehtaviin kuuluu myds kannattavuuden kehittymiseen liittyvien riskien arviointi. Va-
kavaraisuuden tunnusluvut keskittyvat tarkastelemaan pitkan aikavalin rahoitusra-
kenteeseen liittyvia riskeja. Maksuvalmiuden arviointi pyrkii selvittdmaan lyhyem-
man aikavalin riskeja. Aikavali rahoituksen liittyvissa riskeissa on yleensa alle vuosi.
Niskanen ja Niskanen (mp.) toteavat, etta tilinpaatésanalyysi saa paremman nako-
kulman, kun tilinpaatdstietoon liitetdan osakemarkkinoiden tietoa yrityksista, joiden
osakkeet noteerataan julkisesti. Osakemarkkinoiden tunnusluvut pyrkivat havain-

nollistamaan markkinoiden odotuksia yrityksen tulevaisuuden nakymista.
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Tunnusluvun
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tilinpaatoksen erista v

Tilinpaatoksen
oikaiseminen

Kuvio 3. Mittaussaantdjen monitasoisuus
(Laitinen 2002, 39.)

Laitisen (2002, 38) mukaan tunnuslukujen laskeminen pohjautuu liiketapahtumien
kirjaamista koskeviin neljan tason mittaussaantoihin (Kuvio 3.) Kirjanpidon perus-
tana ovat liiketapahtumat. Ensimmainen taso mittaussaantoja perustuu kirjanpitoon,
silla kirjanpidossa liiketapahtumat merkintdan kirjanpitolain- ja asetusten mukai-
sesti. Toinen taso kuvastaa mittaussaantoéja tilinpaatoksen laatimiseen kirjanpidon
perusteella, silla tilinpaatoksissa syntyy eroja, koska tilinpaatésviennit sisaltavat
harkinnanvaraisuutta arvostuksien, arvonmenetyksien ja todennakdisyyksien
osalta. Kolmas mittaustaso liittyy oikaisuihin, silla tilinpaatoslaskelmien yhteys to-
dellisuuden on epatasmallinen siltd osalta, etta se perustuu seka juoksevaan kirjan-
pitoon etta tilinpaatosvientien sisaltamiin harkinnanvaraisuuksiin. Oikaisujen avulla
on tarkoitus korjata kirjanpidon arvot kuvaamaan todellisia arvoja mahdollisimman
realistisesti. Esimerkiksi vaaraksi havaittu vaihto-omaisuuden tai kayttdomaisuuden
arvo voidaan tassa vaiheessa oikaista markkina-arvoa vastaavaksi, mikali se perus-

tuu luotettavaan tietoon.

Neljannen tason mittaussaannot maarittelevat sen, milla tavalla oikaistun tilinpaa-
toksen tiedoista lasketaan tarvittavat tunnusluvut. Tassakin vaiheessa esiintyy har-
kinnanvaraisuutta esimerkiksi erien laajuudesta ja minka ajankohdan (tilikauden
loppu, alku tai puolivali) eria tunnuslukujen laskemisessa kaytetaan (Laitinen 2002,
39-40.)
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3.3 Tuloslaskelman oikaisu

Oikaistun tuloslaskelman valitulokset poikkeavat virallisen tuloslaskelman vastaa-
vaa-puolelta. Oikaistussa versiossa tuloslaskelman liiketulos kertoo tuloksen varsi-
naisen liiketoiminnan kustannusten jalkeen, ennen rahoitustuottoja ja -kuluja seka
veroja. Nettotulos puolestaan kertoo tuloksen ennen satunnaisia tuottoja ja kuluja.
Niiden jalkeista tulosta sanotaan kokonaistulokseksi (Niskanen & Niskanen, 2003,
61.)

Virallisessa tuloslaskelmassa ei enaa esiteta kaytto- tai myyntikatetta. Oikaistussa
tuloslaskelmassa on kuitenkin laskettu kayttokate seka lisaksi liiketoiminnan tuotot,
liketulos, nettotulos, kokonaistulos ja tilikauden tulos (Niskanen & Niskanen, 2003,
61-62.)

Kayttokate on ensimmainen oikaistu valitulos tuloslaskelmassa. Kayttokate kertoo
liketoiminnan tuloksesta ilman pitkaaikaisia tuotannontekijan poistoja ja arvonalen-
tumisia. Oikaisun tekemiseksi tuloslaskelmasta tulee vahentaa liiketoiminnan
muista tuotoista olennaiset ja kertaluontoiset kulut, jotka eivat liity yrityksen varsi-
naiseen toimintaan. Kyseiset erat tulee siirtda satunnaisiin tuottoihin. Liikevaihdon
tulee sisaltda ainoastaan tuottoja, jotka ovat varsinaisen lilkketoiminnan myyntituot-

toja, joista on vahennetty verot ja alennukset (Yritystutkimus ry 2011, 17-18.)

Myoés liiketoiminnan muiden kulujen kohdalla oikaisuja tulee tehda, niiden sisal-
taessa tulokseen olennaisesti vaikuttavia eria. Oikaisu tulee tehda, jos kulua vas-
taava liiketoiminnan tuotto on siirretty satunnaisiin tuottoihin. Esimerkiksi toimialasta
luopumiseen liittyvat myyntitappiot tulee siirtda satunnaisiin kuluihin (Yritystutkimus
ry 2011, 21.)

Toisena valituloksena oikaistussa tuloslaskelmassa on liiketulos. Liiketulos kuvaa
yrityksen ydinliiketoiminnan tulosta, jossa poistot ja arvonalentumiset ovat kirjattu.
Poistot tulee jakaa suunnitelman mukaisiin poistoihin seka arvonalentumisiin tilin-
paatdsinformaation selkeyttamiseksi. Poistojen oikaisuja tehdaan poistoaikojen ol-

lessa selvasti pidempia, kuin kirjanpitolautakunnan kayttéian suositukset. Myds teh-
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tyjen poistojen tulee vastata oikeassa suhteessa kayttbomaisuuden maaraan ja laa-
tuun. Poistot oikaistaan vastaavaan elinkeinoverolain mukaisia maksimipoistoja
(Yritystutkimus ry 2011, 22.)

Liiketuloksesta paastaan oikaistun tuloslaskelman neljanteen valitulokseen, netto-
tulokseen. Nettotulos sisaltda osuuksien ja sijoituksien tuotot, muut korko- ja rahoi-
tustuotot, korkokulut ja muut rahoituskulut, sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden ar-
vonalentumiset, valittdtmat verot ja kurssierot. Osuuksien tuotot ovat yleisimmin
osingoista saatuja tuloja. Muiden sijoituksien tuotot tarkoittavat padomasijoitusten
tuottamia tuloja seka veloista saatavia tuloja, jotka tuottavat tuloa usealle tilikau-
delle. Oikaisua tehdessa mahdolliset kurssivoitot siirretaan tuloslaskelman kurs-

sieroihin ja yhtidveron hyvitys valittdmiin veroihin (Niskanen & Niskanen, 2003, 67.)

Oikaistun tuloslaskelman viimeiseksi eraksi muodostuu kokonaistulos, joka muo-
dostuu satunnaisten kulujen ja tuottojen erista. Tyypillisesti nettotulokseen lisataan
tai vahennetaan satunnaiset tuotot, jotka ovat yleensa liiketoiminnasta poikkeavia,
tuloksen kannalta olevia olennaisia summia. Tilikauden tulos saadaan taseen oikai-
sujen jalkeen (Niskanen & Niskanen, 2003, 69.)

3.4 Taseen oikaisu

Oikaistu tase poikkeaa monella tavalla virallisen tilinpaatoksen taseesta. Oikais-
tussa taseessa esiintyy esimerkiksi virallisesta taseesta taysin tuntematon lea-sing-
vastuukanta, joka kuvastaa yrityksen tulevina vuosina eraantyvien leasing-maksu-
jen maaraa. Oikaistussa taseessa yhdistetaan paljon virallisessa versiossa erikseen

esiintyvia yksittaisia eria (Niskanen & Niskanen, 2003, 70.)

Pysyvien vastaavien osalta ensimmaisena oikaistussa taseessa ovat aineettomat
hyodykkeet, jotka vaativat mahdollisia oikaisuja. Oikaistussa versiossa aineettomiin
hyodykkeisiin voidaan luokitella vain menoja, joista tulevina vuosina syntyy menoja
vastaavaa tuloa. Varojen hankintakulut ja vastikkeellisesti hankittujen oikeuksien

kulut, jotka kuuluvat aineettomaan omaisuuteen, aktivoidaan. Mikali aineettomien
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hyodykkeiden aktivoinnit ovat tarpeettomia, ne poistetaan taseen varoista pienen-
tden omaa paaomaa. Oikaisu tehdaan myods liikearvolle, sen osoittautuessa arvot-
tomaksi (Yritystutkimus ry 2011, 31-33.)

Aineelliset hyddykkeet sisaltavat oikaistussa taseessa maa- ja vesialueet, raken-
nukset ja rakennelmat, koneet ja kalustot, mukaan lukien muut aineelliset hyddyk-
keet. Muihin aineellisiin hyddykkeisiin kuuluvat virallisen taseen muut aineelliset
hyddykkeet ja aineellisten hyddykkeiden ennakkomaksut sekd keskeneraiset han-
kinnat. Taseen sijoitukset ja pitkaaikaiset saamiset esitetdan yhtena ryhmana oi-
kaistussa versiossa. Kyseinen ryhma jakautuu sisaisiin osakkeisiin ja osuuksiin,
muihin osakkeisiin ja osuuksiin, sisaisiin saamisiin seka muihin saamisiin ja sijoituk-
siin. Vaihtuvien vastaavien pitkaaikaiset saamiset oikaistaan pysyvien vastaavien
sijoituksiin seka pitkaaikaisiin saamisiin oikaistussa taseessa. Oikaisuja tarvitaan li-
saksi tilanteissa, joissa yrityksen oma paaoma on menetetty eika osakkeilla ole ar-
voa tasta syysta. Osakkeiden tasearvo poistetaan omasta padomasta seka osak-

keista oikaisuissa (Yritystutkimus ry 2011, 33-35.)

Lisaksi, sisaiset lainasaamiset vahennetdan nykyisistd saamisista ja omasta
paaomasta, mikali lainasaamisen takaisinmaksu on epavarmaa esimerkiksi.
Sisaisiin lainasaamiset koskevat saman konsernin saamisia yrityksilta ja omistusyh-
teysyrityksiltd. Muut saamiset tai sijoitukset taas sisaltyvat virallisen taseen sijoituk-
siin. Pitkaaikaiset saamiset sisaltavat muut saamiset, myyntisaamiset, lainasaami-
set ja siirtosaamiset. Leasingomaisuus ei esiinny virallisessa taseessa lainkaan,
mutta oikaistussa taseessa jaljella olevat leasingmaksut tulee sisallyttaa taseen
vastaavaa-puolelle kohtaan leasingomaisuus ja vastattavaa-puolelle leasingvas-
tuina (Yritystutkimus ry 2011, 35-37.)

Taseen vastattavaa puolella, yhtiomuodosta riippuen, oikaistussa taseessa osake-
tai muun paaomaeran alle sijoittuvat erilaiset paaomat. Osakeyhtidissa tahan kuu-
luvat osakepaaoma ja muissa yhtiomuodoissa omistajien sijoittamat paaomat. Oi-
kaistuun taseeseen tiedot saadaan kerattyd suoraan virallisesta taseesta ja nain
ollen, oikaisuja ei tassa erassa tarvitse suorittaa. Ylikurssirahasto seka arvon-koro-
tusrahasto ovat sellaisia eria, joita kaytetdan rahastoannissa osakepaaoman kerryt-
tamiseen. Oikaistussa taseessa muut rahastot -eraan kuuluvat virallisen taseen

erat: vararahasto, omien osakkeiden/osuuksien rahasto, yhtidjarjestyksen tai
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saantdjen mukaiset rahastot seka muut rahastot. Edelld mainittuja eria voidaan
kayttaa tappioiden korvaamiseen tai osakepaaoman korottamiseen (Niskanen &
Niskanen 2003, 77.)

3.5 Keskeisimmat tunnusluvut ja tulkinta

Niskanen ja Niskanen (2003, 110-111) maarittelevat tunnuslukujen olevan tilinpaa-
toksesta laskettuja mittareita, jotka mittaavat yrityksen taloudellista suorituskykya.
Tilinpaatdkseen perustuen tunnusluvut jaetaan kolmeen eri ryhmaan: kannattavuu-
teen, vakavaraisuuteen ja maksuvalmiuteen. Vakavaraisuuden tunnuslukuja kuvail-
laan useimmiten rahoitusrakenteen tunnusluvuiksi ja maksuvalmiuden tunnuslukuja
likviditeetin kuvaamiksi tunnusluvuiksi. Tunnuslukujen antamien mittaustulosten
tarkkuus riippuu niiden pohjana olevan tilinpaatésaineiston luotettavuudesta. Lisaksi
tunnusluvun toimivuuden voidaan katsoa riippuvan kahdesta muusta keskeisesta
tekijasta. Ensimmainen on tunnusluvun kyky mitata sen mittaustarkoitusta eli validi-
teettia. Toinen tekija on tunnusluvun kyky antaa ei-sattumanvaraisia mittaustulok-
sia. Tatd ominaisuutta kutsutaan tunnusluvun luotettavuudeksi eli realibiliteetiksi.

Mittaustulosten hajonnan ollessa pieni, tunnusluku on realiaabeli.

Tunnuslukuja tulisi analysoida kerralla useita, muodostaen kokonaiskuva yrityksen
taloudelliseen suorituskykyyn ja asemaan vaikuttavista tekijoista. Yksittaisen tun-
nusluvun avulla tapahtuva taloudellisen menestyksen arviointi yrityksessa on haas-
tavaa ja saattaa johtaa vaariin johtopaatoksiin. Paras tapa on valita keskeisimmat
tunnusluvut, joiden avulla selvitetaan yrityksen heikkoudet ja vahvuudet. Tuloksista
on hyva lahtea analysoimaan tarkempia syitd vahvuuksille ja heikkouksille muiden

tunnuslukujen avulla (Seppanen, H. 2011, 67)

3.5.1 Kannattavuus

Kannattavuudella tarkoitetaan tilinpaatésanalyysissa tilikaudelle kohdistettujen tulo-
jen ja menojen valista erotusta. Tuloslaskelma sisaltaa useita kannattavuutta ku-

vaavia kasitteitd voiton muodossa, kuten esimerkiksi liikevoitto ja tilikauden voitto.
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Huomioitavaa on, etta yhdelta tilikaudelta laskettava kannattavuus ei kuvaa valtta-
matta yrityksen pitemman aikavalin kannattavuutta. Tulkittaessa kannattavuutta, on
arvioitava onko kyseisen tilikauden tulos ollut poikkeuksellinen. Erityisen hyvan tai
huonon tilikauden taloudellinen suhdanne antaa mahdollisesti vaaran kuvan pitem-
man aikavalin kannattavuudesta. Yrityksen liiketoiminnan ymparistdssa tapahtuvat
muutokset vaikuttavat yleensa voimakkaasti kannattavuuteen. Yrityksen rakenteel-
liset muutokset puolestaan vaikuttavat tietyn tilikauden kannattavuuteen, kuten esi-
merkiksi tuotannon uudelleen jarjestelyt, tuotteiden lanseeraukset ja yrityskaupat
(Kallunki ym. 2008, 125.)

Kallunki ym. (2008, 126) maarittelee keskeisimmaksi, kannattavuuden rakennetta
kuvaavaksi tunnusluvuksi liikevoittoprosentin. Padoman tuottoa tarkasteltaessa ko-
rostuu sijoittajan nakdkulma ja toisaalta yrityksen johdon kyky johtaa yritysta. Paa-
tarkoituksena on analysoida kaytetyn paaoman tehokkuutta. Paadoman tuottoa ku-
vaavat tunnusluvut muodostetaan jakamalla absoluuttinen voittokasite voiton saa-
vuttamiseksi kaytetylld padomaeralla. Yleisimmat padoman tuotosta kertovat tun-
nusluvut ovat sijoitetun paaoman tuottoprosentti ja oman paaoman tuottoprosentti
(Kallunki ym. 2008, 126.)

Yritystutkimus ry on antanut ohjearvot kaikille tunnusluvuille.

Liiketulosprosentin ohjearvot
— yli10 % Hyva
— 5-10 % tyydyttava
— alle 5 % heikko

. . Liiketulos
Liiketulosprosentti= ——— -x100
Liiketoimminan tuotot yhteensa

(1.)

Sijoitetun padoman tuottoprosentti (return on investment, ROI) mittaa kaytetyn paa-

oman tuottoa yrityksessa. Tunnusluku kuvastaa panoksen ja tuoton suhdetta. Yri-
tyksen lilketoiminnan tuottavuus suhteutetaan tuoton hankkimiseen kaytettyyn paa-
omaan. Sijoitetun padoman tuottoa kaytetaan yleisesti apuvalineena arvioidessa,

kuinka menestyksekkaasti yrityksen johto on johtanut yritysta. Sijoitetun padoman
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tuottoprosenttiin vaikuttaa yrityksen rakenteellinen kannattavuus seka paaoman
kiertonopeus (Kallunki ym. 2008, 130.)

Sijoitetun padaoman tuottoprosentin ohjearvot
— yli10 % Hyva
— 5-10 % tyydyttava
— alle 5 % heikko

Nettotulos+Vieraan paaoman kulut

x100

Sijoitetun padoman tuottoprosentti=
J p p Sijoitettu pddoma

(2.)

Oman paaoman tuottoprosentti kertoo omistajien yritykseen sijoitetun paaoman tuo-
tosta menneelta tilikaudelta. Saatua tulosta suositellaan verrattavaksi yrityksen joh-

don asettamiin tavoitteisiin. (Niskanen & Niskanen, 2003, 116.)

Oman paaoman tuottoprosentin ohjearvot
— yli 15 % Hyva
— 10-15 % tyydyttava
— alle 5 % heikko

- . Nettotulos
Oman paaoman tuottoprosentti= — —x100
Oman paaoman keskiarvo

3.)

3.5.2 Vakavaraisuus

Kallunki ym. (2008,141-142) toteaa vakavaraisuuden tunnuslukujen kuvastavan yri-
tyksen kykya suoriutua maksusitoumuksistaan pitkalla aikavalilla. Vakavaraisuus
toimii erdanlaisena puskurina huonojen aikojen varalle. Tunnusluvut keskittyvat yri-
tyksen rahoitusrakenteen mittaamiseen. Rahoitusrakenne kuvastaa oman ja vie-
raan paaoman suhdetta. Vieraan padoman osuuden noustessa on todennakodisem-

paa, etta yritys voi joutua taloudellisiin vaikeuksiin huonoina aikoina.
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Rahoitusrakenteeseen liittyy useimmiten rahoitusriskit. Riskeja arvioidessa on usein
syyta selvittaa, kuinka suuri riski liittyy yritykseen sen rahoitusrakenteeseen perus-
tuen. Vakavaraisuuden myota riskit pienentyvat, mutta liian vakavarainen yritys ei
hyédynna velan vipuvaikutusta, jolloin oman padoman tuotto jaa pienemmaksi ver-
rattuna heikomman vakavaraisuuden omaavaan yritykseen. Vakavaraisuus on kan-
nattavuustavoitteen lisaksi keskeinen osa yrityksen strategisia taloudellisia tavoit-
teita (Kallunki ym. 2008, 142.)

Vakavaraisuuden yleisin tunnusluku on gearing eli nettovelkaantumisaste. Tunnus-
luku mittaa yrityksen nettovelkojen ja oman padaoman suhdetta. Laskentakaavassa
osoittajana on korollinen vieras paaoma, josta on vahennetty likvidit varat. Likvidit
varat vahennetaan, koska yritys voisi periaatteessa lyhentaa niilla lainojaan heti.
Tunnusluvun nimittdjana on oma paaoma tai oikaistu oma paaoma, jos oikaisuihin
on tarvetta. Yritystutkimusneuvottelukunnan ohjeistuksen mukaan tunnusluvun arvo
on hyva, jos se on alle yksi. Yleensa nettovelkaantumisaste ilmoitetaan prosen-

teissa, jolloin hyvan raja-arvo on sata prosenttia (Kallunki ym. 2008, 143.)

korolliset velat—likvidit rahavarat
( 2 %100

Nettovelkaantumisaste % =
omat varat

(4.)

Toinen yleisesti kaytetty vakavaraisuuden tunnusluku on omavaraisuusaste. Oma-

varaisuusaste mittaa oman padoman suhdetta taseen loppusummaan. Nettovel-
kaantumisasteeseen erona omavaraisuusasteella on likvidien varojen kasittely, silla
ne eivat sisally nettovelkaantumisasteeseen mutta sisaltyvat omavaraisuusasteen
laskennassa kaytettavan taseen loppusummaan. Omavaraisuusastetta lasketta-
essa nimittajastd vahennetaan saadut ennakot, joihin liittyva keskenerainen tyo tai

projekti sisdltyy vaihto-omaisuuteen (Kallunki ym. 2008, 143-145.)

Omavaraisuusasteen ohjearvot
— yli 40 % Hyva
— 2040 % tyydyttava
— alle 20 % heikko



28

Oma paaoma

Omavaraisuusaste % = x100

taseen loppusumma-—saadut ennakot

(5.)

Vakavaraisuutta voidaan myds mitata suhteuttamalla yrityksen vieras paaoma liike-
vaihtoon. Suhteellisen velkaantuneisuuden tarkoituksena on mitata, kuinka paljon
yrityksella on vierasta padomaa suhteessa yritystoiminnan volyymiin. Suhteellinen
velkaantuneisuus on hyvin riippuvainen yrityksen toimialan padomavaltaisuudesta.
Toimialan ollessa padomavaltainen, niin yrityksella on keskimaaraistd enemman
vierasta paaomaa suhteessa liikevaihtoon ja painvastoin. Osoittajana suhteellista
velkaantuneisuutta laskettaessa kaytetdan taseen mukaisia velkoja vahennettyna
saaduilla ennakoilla. Nimittajana tunnusluvun kaavassa on 12 kuukauden liikevaihto
(Kallunki ym. 2008, 151.)

. Taseen velat—saadut ennakot
Velkaantuneisuus % = — : x100
litkevaihto

(6.)

Toimialavaihteluista huolimatta, Yritystutkimus ry on antanut suuntaa antavat oh-

jearvot velkaprosentille.

— Alle 40 % hyva
— 40-80 % tyydyttava
— yli 80 % heikko

Yrityksen suhteellisen velkaantuneisuuden ollessa korkea, liikevoittoprosentin pi-
taisi vastaavasti olla myds korkea, etta yritys selviytyy maksuista (Kallunki ym. 2008,
152.)
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3.5.3 Maksuvalmius

Maksuvalmiuden tarkastelu tilinpaatdsanalyysissa tarkoittaa yrityksen kykya selviy-
tya juoksevista maksuvelvoitteista. Likviditeetti kuvaa yrityksen rahoituksen riitta-
vyytta lyhyelld aikavalilla. Hyva likviditeetti antaa yritykselle valmiudet selviytya juok-
sevista menoista kassavarannoillaan ja nopeasti rahasti muutettavalla omaisuudel-
laan. Maksuvalmius vahentaa myds lyhytaikaisen rahoituksen tarvetta, joka on
useimmiten kallista ja omaa suuret viivastyskorot. Yrityksen likviditeettihallinnon
pystyttava maarittamaan optimitaso likvidisyydelleen, ettd padomaa pystytaan kayt-
tamaan tehokkaasti (Kallunki ym. 2008, 153.)

Tilinpaatésanalyysissa tyypillisimpia tapoja mitata yrityksen likviditeettia on suhteut-
taa yrityksen likvidit varat sen lyhytaikaisiin velkoihin. Naistd muodostuvat tunnuslu-
vut Quick ratio ja Current ratio. Kyseiset tunnusluvut kuvaavat, kuinka suuri osa ly-
hytaikaisista maksusitoumuksista yritys kykenisi maksamaan, mikali sen toiminta
lopetettaisiin. Naiden tunnuslukujen ohella yrityksessa mitataan likviditeettia yrityk-
sen kayttamalla nettokayttopaaomalla, joka muodostuu lyhytaikaisten varojen ja vel-
kojen erotuksesta. Nettokayttopaaoma kuvastaa yrityksen likviditeetin tarvetta, joka
rahoitetaan lyhytaikaisella tai pitkaaikaisella paaomalla (Kallunki ym. 2008, 153—
154.)

Quick ration ohjearvot
— yli1% Hyva
- 0,5-0,9 % tyydyttava
— alle 0,5 % heikko

. . lyhytaikaiset saamiset+rahat ja pankkisaamiset+rahoitusarvopaperit
Quick ratio =ty EP paperit)

(lyhytaikainen vieras pddoma-lyhytaikaiset saadut ennakkomaksut)

(7.)
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Current ration ohjearvot
— yli2 % Hyva
— 1-2 % tyydyttava
— alle 1 % heikko

. vaihto- ja rahoitusomaisuus
Current ratio = /

lyhytaikainen vieras pddoma

(8.)

Tyypillisesti nettokayttopaaomaprosenttia kaytetaan sen kehityksen seuraamiseen.
Sen avulla voidaan havaita, kuinka yrityksen nettokayttépaaomaprosentti muuttuu
likevaihdon yhteydessa. Tehokkaasti toimivalla yrityksella kyseinen tunnusluku ei
saisi nousta lilkkevaihdon myéta (Kallunki ym. 2008, 155)

Nettokiyttopadoma Y= oo TP 4 1

liikevaihto

(9.)
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4 KOHDEYRITYKSEN TILINPAATOSANALYYSI

Opinnaytetyon toimeksiannon tavoitteena on laatia vertailukelpoinen tunnuslu-
kuanalyysi kohdeyrityksen johdon kayttéon. Oikaistusta tilinpaatdoksesta on laskettu

keskeisimmat tunnusluvut ja pohdittu saatujen tulosten kehitysta.

Tutkimusosuudessa havainnollistetaan tunnuslukujen kehitys pylvasdiagrammien
avulla. Toimialan mediaanit, yla— ja alakvartiilit on esitetty varillisin kayrin. Kuviossa
sininen esittaa 75 %:n fraktiilin, vihred 50 %:n ja punainen 25 %:n. Eli ylimman viivan
ylapuolella on 25 % yrityksista, keskimmaisen ylapuolella 50 % ja alimman alapuo-
lella 25 % yrityksista. Yrityksen talousjohtajan haastattelu tutkimusvuosien tavoit-

teista on esitelty osion lopussa.

4.1 Toimeksiannon kuvaus

Tutkimusongelman tavoitteena on johtaa tutkimusta tavoitteiden saavuttamiseksi.
Taman opinnaytetydn tutkimusongelmana oli selvittaa tarkasteltavan henkildstopal-
veluyrityksen taloudellista tilaa tilinpaatésanalyysin avulla, mittaamalla sen kannat-
tavuutta, vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta. Saatuja tuloksia on verrattu saman toi-
mialan tilastotietoihin vuosilta 2011-2013. Kohdeyrityksen toimialana on henkil6s-
tovuokraus. Tuloksia tulkitaan yrityksen johdon nakdkulmasta. (Hirsijarvi, Remes &
Sajavaara 2005, 117.)

Viitalan & Makipelkolan (2005, 16—17) mukaan vuokratydvoimasta on kyse silloin,
kun tyévoiman vuokrausyritys asettaa tydntekijan ulkopuolisen tahon, eli kayttajayri-
tyksen kayttdoon korvausta vastaan. Tyontekijoiden vuokraaminen on vuokrausyri-
tyksen liiketoimintamuoto, jota harjoitetaan voiton tuottamiseksi. Kyseisista yrityk-
sista kaytetaan yleisimmin nimityksia, henkilostovuokrausyritys, henkildstopalvelu-
yritys ja toimialapalveluyritys. Vuokrattaessa tyontekijaa toimitaan kuten muissakin
kauppasuhteissa. Asiakasyritys tekee ty6-voimaa koskevan tilauksen, jonka vuok-
rausyritys toimittaa. Tilaava yritys maksaa tilausta koskevan laskun vuokrausta har-
joittavalle yritykselle, joka puolestaan yllapitaa tyosuhdetta tyontekijaan. Vuokra-

tydssa tyosuhde on vuokratydntekijan ja tydvoimaa vuokraavan yrityksen valilla.
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Tyontekijan suhde siihen organisaatioon, jossa han tekee ty6ta, ei ole perinteisessa

mielessa lainkaan tydsuhde

Tyonvalitystoiminta on osa laajempaa liikke-elaman palvelujen toimialaa. Toimiala on
kasvanut lansimaissa jo noin kolmen vuosikymmenen ajan. Kasvu on ollut erityisen
voimakasta viimeisten vuosien aikana. Sen on ennustettu jatkuvan selvasti tyolli-
syyden keskitasoa nopeampana myds tulevina vuosina. Suomen avainklustereiden
tulevaisuutta kartoittavan tutkimuksen mukaan koko liike-elaman palvelusektorin
tyodllisyys tulee suomessa kasvamaan vuoteen 2015 mennessa vuosittain 2,8 pro-
senttia tyOllisyyden keskimaaraisen vuosikasvun ollessa 0,7 prosenttia. nykyinen
talouden taantuma ja epavarmuus eivat nayta hidastavan liike-elaman palveluiden
kayttda, silla taantumassa yritykset tarvitsevat ehka jopa enemman liike-elaman pal-
veluja, silla taantumassa yritysten on aiempaan tarkemmin osattava toimia kannat-
tavasti. Tosin useat tydvoimanvuokrausyritykset ovat kertoneet taantuman vaikutta-

neen toimintaansa erittain paljon. (Metsa-Tokila 2012, 10.)

4.2 Tutkimusmenetelma ja — aineisto

Tunnuslukuanalyysi on toteutettu tutkimalla yrityksen tilinpaatésinformaatiota vuo-
silta 2011-2013. Tutkimusmenetelmana on kaytetty kvalitatiivista tutkimusmenetel-
maa. Tiedonkeruumenetelmana tyossa kaytettiin avointa haastattelua. Haastattelu
sisalsi kolme kysymysta yrityksen talousjohtajalle. Sahkopostitse tehty haastattelu
mahdollisti tunnuslukuanalyysin tulosten vertailukelpoisuuden yrityksen asettamiin

tavoitteisiin. Vastauksia kasitellaan tutkimusosion johtopaatdksissa.

Kysymykset kohdeyrityksen talousjohtajalle:
— Mitka olivat yrityksen taloudelliset tavoitteet tutkimusvuosina?
— Miten tilinpaatésanalyysin luvut vastaavat yrityksen tavoitteisiin?

— Miten yritys aikoo jatkossa paasta tavoitteisiin?

Kvalitatiivisen eli laadullisen tutkimuksen paatavoitteena on ymmartaa tutkittavaa
iImidita, joka tassa opinnaytetydssa on yrityksen tilinpaatdksen analysointi johdon

nakokulmasta. (Hirsijarvi, ym.117.)
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4.3 Tunnuslukuanalyysi

Tunnuslukuanalyysin pohjaksi on luotu oikaistu tase- ja tuloslaskelma seka kassa-
virtalaskelma vuosilta 2011-2013 (Liitteet 1-3.) Yrityksen oikaistun tilinpaatdoksen
tuloslaskelmasta (liite 2) ilmenee yrityksen liikevaihto. Kohdeyrityksen liikevaihto
laski selvasti paattyneella tilikaudella (Kuvio 4.) Liikevaihtoa kertyi yritykselle 734
tuhatta euroa (822 tuhatta euroa). Pylvasdiagrammit havainnollistavat myds toi-

mialan mediaanit tutkimusvuosilta.

Kassavirtalaskelmasta (liite 3) ilmenee yrityksen kayttdomaisuusinvestoinnit, jotka
olivat 117 tuhatta euroa (218 tuhatta euroa) paattyneella tilikaudella. Investointien
maara ylitti reilusti laskennallisen korvausinvestointitason, joka kahden viimei-
simman tilikauden keskimaaraisten suunnitelmapoistojen perusteella olisi ollut 32
tuhatta euroa. Liikevaihtoon suhteutettuna investoinnit olivat 15,9 prosenttia (26,5
%).

2500
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Kuvio 1. Liikevaihdon kehitys seka toimialan tunnuslukugrafiikka 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatostiedot ja Toimiala Online 2011-2013).

Edellisella tilikaudella liikevaihto oli selvasti kasvussa. Kuviossa viisi havainnolliste-
taan liikevaihdon muutos. Liikevaihdon muutosprosentiksi tuli =10,7 %. Voidaan siis
todeta, etta yrityksen paattynyt tilikausi oli voitollinen, mutta ei yltanyt edellisen vuo-

den tasolle.
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Kuvio 2. Liikevaihdon muutosprosentti 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatodstiedot ja Toimiala Online 2011-2013).

4.3.1 Kannattavuus

Kohdeyrityksen kayttokate pysyi ennallaan, vaikka liikevaihto laski tuntuvasta edel-
lisestd vuodesta (Taulukko 3.) Kayttokatetta kertyi tilikaudelta 136 tuhatta euroa.
Nettorahoitustuottojen kasvu johtui lahinna yrityksen rahoituskulujen vahenemi-
sesta. Rahoituskulut vahenivat edellisesta tilikaudesta 7 tuhannella eurolla, joka
osaltaan kasvatti rahoitustuottoja. Yrityksen rahoituksen tuottaessa voittoa oli myds

rahoitusrasite negatiivinen.

Taulukko 3. Kustannusrakenne, prosenttia liikkevaihdosta 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatostiedot 2011-2013).

Valmiste | Liiket. Osuus . . .
. Aine- | Ulkopuoliset |Henkilosté{ Muut .
Vuosi |varaston| muut |osak.yht.| . . Kayttokate
. kaytto palvelut kulut kulut
lisdys tuotot |tuloksesta
2011/12 - - - 0,0 - 75 13,3 11,7
2012/12 - 0,5 - 0,0 - 70,2 13,7 16,5
2013/12 - 1,1 - 0,0 - 66,1 16,3 18,5

Vaikka rahamaarainen kayttokate pysyi ennallaan, nousi yrityksen kayttokatepro-
sentti Edellisen vuoden 16,6 %:sta 18,6 %:iin (Kuvio 6.) Kayttokatteen heikkenemi-
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seen vaikutti osaltaan toimintakulujen liikevaihtoa hitaampi supistuminen. Kohdeyri-
tyksen kayttokate oli tasoltaan hyva. Se kattoi verot, osingot, sekd korvausinves-

toinnit ja tuotti lisaksi sijoitetulle padomalle erinomaisen tuoton.

20
18 —
16 — —
14 ———— —

12 ] —

o N b O
I

2011 2012 2013

Kuvio 3. Kayttokateprosentti 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatostiedot ja Toimiala Online 2011-2013).

Kohdeyrityksen nettotulos parani huomattavasti edellisesta vuodesta. Nettotulosta
kertyi tilikaudelta 167 tuhatta euroa, jossa tulosparannusta edelliseen vuoteen oli 81
tuhatta euroa eli 94,2 %. My0s yrityksen suhteellinen kannattavuus parani huomat-
tavasti, silla nettotulosprosentti nousi edellisen kauden 10,5 %:sta 22,8 %:iin. Net-
totulosprosentti oli koko tarkastelujakson paras. Yrityksenkokonaistulos oli 229 tu-
hatta euroa. Kokonaistulosta kasvatti 61 tuhannen euron satunnaiset nettotuotot.
Pitkan aikavalin tarkastelussa kohdeyrityksen tuloskunto on ollut hyva. Kolmen vii-
meisen tilikauden yhteenlaskettu nettotulos on 358 tuhatta euroa, jolloin keskimaa-
rainen vuositulos on ollut 119 tuhatta euroa. Omalle paaomalle on pitkalla aikavalilla

saatu 15,1 %:in tuotto.
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Kuvio 4. Nettotulosprosentti 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatodstiedot ja Toimiala Online 2011-2013).

Tarkasteltavan yrityksen erinomainen tuloskehitys heijastui myds paaoman tuot-
toon. Sijoitetun paaoman tuotto nousi tuntuvasti edellisen vuoden 13,2 %:sta 22,0
%:iin (Taulukko 4.) Yrityksen kannattavuus sijoitetun padoman tuotolla mitattuna oli

erittain hyva.

Taulukko 4. Kannattavuuden kehityksen tunnusluvut 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatostiedot 2011-2013).

VUOSi Liiketulos |Rahoitustulos| Netto- SIJ(:::fr:un p;:]rir;n Osinko-
(%/1v) (%/1v) tulos ’ suhde
tuotto tuotto
2011/12 11,7 16,4 16,4 - - -
2012/12 13,7 13,3 10,5 13,2 11 474,4
2013/12 13,2 28,2 22,8 22 22,4 73,7

Paaoman tuottoa arvioitaessa on kuitenkin huomioitava, ettd Yrityksen sijoitetun
paaoman maara oli vahainen suhteessa toiminnan volyymiin. Talldin pienellakin tu-
loksella voidaan saada aikaan korkea paaoman tuottoaste. Kuvio kahdeksan osoit-
taa, etta yrityksen oman paaoman tuotto oli hyva 22,4 % ja kokonaispaaoman tuotto
hyva 17,8 %.
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Kuvio 5. Sijoitetun padomantuottoprosentti 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatostiedot ja Toimiala Online 2011-2013).

4.3.2 Vakavaraisuus

Tappiopuskureita yrityksella oli tilikauden lopussa 800 tuhatta euroa (Liite 2.) Liike-
toiminnan volyymiin nahden puskurit olivat suuret 109,0 % liikevaihdosta, joten ne
tukevat hyvin yrityksen jatkuvaa toimintaa. Yrityksen tasesubstanssi (Liite 1) oli tili-
kauden lopussa 800 tuhatta euroa. Tasesubstanssi kasvoi selvasti edellisesta vuo-
desta ja kasvua kertyi 106 tuhatta euroa eli 15,3 %. Tasesubstanssia kasvatti yri-
tyksen 229 tuhannen euron kokonaistulos. Osinkoa tilikauden aikana jaettiin 123
tuhatta euroa, joka vastaavasti vahensi tasevarallisuutta. Yrityksen velkaantunei-
suudessa ei tapahtunut oleellisia muutoksia tilikauden aikana ja se oli tasoltaan erit-
tain hyva. Taulukossa viisi on esitetty korollisen nettovelan ja oman paaoman suhde
eli Net gearing, joka oli 14 paattyneella tilikaudella. Vahaisen velkaantuneisuuden
ansiosta yrityksen rahoituksellinen liikkumavara on hyva, joka mahdollistaa tarvitta-
essa lisarahoituksen saannin. Yrityksen tulorahoitus oli kunnossa ja velanhoitokyky
hyva. Vieraan paaoman takaisinmaksuaika oli nopea 0,5 vuotta. Kokonaistulorahoi-

tusta kohentaa 61 tuhannen euron satunnaiset tuotot.



Taulukko 5. Rahoitusrakenteen kehityksen tunnusluvut 2011-2013

(Kohdeyrityksen tilinpaatostiedot 2011-2013).

Omavaraisuus-

Suhteellinen

Nettorahoitus-

Vuosi Gearing . kulut per
aste velkaantuneisuus o
kayttokate
2011/12 84,1 0,0 26,1 -72,0
2012/12 62,2 31,0 51,3 0,0
2013/12 70,3 14,0 46,2 -67,7
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Kohdeyrityksen omavaraisuusaste (Kuvio 9.) parani selvasti edellisestd vuodesta

(8,0 % —yksikkoa) ja se oli tasoltaan erinomainen 70 %.
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Kuvio 6. Omavaraisuusaste 2011-2013

(Kohdeyrityksen tilinpaatostiedot ja Toimiala Online 2011-2013).

Kohdeyrityksen suhteellinen velkaantuneisuus (Kuvio 10) vaheni selvasti edelli-

sesta tilikaudesta. Velkojen osuus liikevaihdosta oli 46,2 %, kun se edellisena tili-

kautena oli 51,3 %. Velkaa yrityksella oli tilikauden lopussa 339 tuhatta euroa, josta

korottoman velan osuus oli 228 tuhatta euroa eli 67,3 %:ia. Yrityksen korollinen

velka vaheni huomattavasti edellisesta tilikaudesta. Korollinen velka vaheni tilikau-

den aikana 107 tuhatta euroa eli —49,1 %:lla ja sita oli tilikauden lopussa 111 tuhatta

euroa. Mikali korollisesta velasta vahennetaan likvidit rahavarat jaa korollista netto-

velkaa 110 tuhatta euroa.
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Kuvio 7. Suhteellinen velkaantuneisuusprosentti 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatostiedot 2011-2013).

4.3.3 Maksuvalmius

Kohdeyrityksen Current ratiolla mitattu maksuvalmius (0,8) pysyi edellisen vuoden
heikolla tasolla (Kuvio 11.) Maksuvalmiutta heikensi lyhytaikaisen velan lyhytaikai-
sia saamisia selvasti hitaampi supistuminen. Lyhtyaikaiset velat supistuivat tilikau-
den aikana 34 tuhatta euroa kun lyhytaikaiset saamiset supistuivat samanaikaisesti
66 tuhatta euroa. Yrityksen rahoituspuskurit olivat tilikauden lopussa selvasti nega-
tiiviset. Lyhytaikaisia velkoja (Liite 2) oli 60 tuhatta euroa enemman kuin lyhytaikai-
sia saamisia, likvideja rahavaroja ja varastoja. Vaikka rahoituspuskurit olivatkin ali-
jaamaiset, niin yrityksen jatkuvaa maksuvalmiutta tukee kuitenkin positiivinen tulo-
rahoitus seka matala velkaantuneisuus. Yrityksen likvidit rahavarat supistuivat huo-
mattavasti 66 tuhannella eurolla tilikauden aikana. Likvideja rahavaroja oli tilikauden
lopussa 1 tuhatta euroa. Yrityksen kassatilanne oli tilikauden lopussa normaalia hei-
kompi, silla likvideilld rahavaroilla olisi pystytty kattamaan ainoastaan 1 paivan toi-
mintakulut, liite 3. Yrityksenheikohkosta kassalikviditeetista kertoo myds vain hei-

kohkoksi jaava Quick ratio 0,8.
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Kuvio 8. Current ratio 2011-2013
(Kohdeyrityksen tilinpaatodstiedot ja Toimiala Online 2011-2013).

Toiminnan tehokkuuden osalta myyntisaamisten perinta tehostui. Myyntisaamisten
kiertoaika nopeutui selvasti edellisesta tilikaudesta. Yrityksen asiakkaat saivat kes-
kimaarin 13 paivan maksuajan. Edellisena vuonna maksuaikaa annettiin 36 paivaa.
Myyntisaamisia oli tilikauden lopussa 26 tuhatta euroa. Saamisiin sitoutui varoja 55

tuhatta euroa edellista vuotta vahemman.

Ostovelkojen maksatuksessa ei tapahtunut oleellisia muutoksia. Yritys sai tavaran-

toimittajiltaan keskimaarin 13 paivan maksuajan.

4.4 Johtopaatokset

Yrityksen paattyneen tilikauden tuloksen perusteella voidaan todeta sen olevan voi-
tollinen ja etta, se pystyy kattamaan liiketoiminnan kulut, vaikka viimeisen tilikauden
likevaihto on pienentynyt edellisesta vuodesta. Kannattavuus on kohdeyrityksessa
hyvalla tasolla, yritystutkimus ry:n ohjearvojen perusteella. Lisaksi, kannattavuuden
tunnusluvut ovat yrityksessa toimialan mediaanin ylapuolella. Yritykseen sijoitettu
paaoma on tuottoisaa, mutta toiminnan volyymiin nahden, sijoitetun padoman tuot-

toprosentti voisi olla korkeampi.
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Vakavaraisuuden voidaan todeta olevan kohdeyrityksessa hyva. Yrityksen tase on
kasvanut edellisesta tilikaudesta, vaikka yritys jakoi osinkoja 123 tuhatta euroa paat-
tyneella tilikaudella. Yritys on omavarainen suurimmaksi osaksi silla yrityksen oma-
varaisuusaste on 70 %, joka on hieman enemman kuin edellisella tilikaudella.
Vuonna 2011 omavaraisuusaste oli 84,1 %. Toimialaan nahden se sijoittuu mediaa-
nin ylapuolelle. Suhteellinen velkaantuneisuus yrityksessa on tyydyttavalla tasolla
(46 %). Ohjearvojen mukaan alle 40 % on hyva, joten velkaantuneisuus ei ole myos-

kaan huonolla tasolla.

Maksuvalmiuden osalta yritys saa tyydyttavan luokituksen. Yrityksen jatkuvaa mak-
suvalmiutta edesauttaa positiivinen tulorahoitus ja matala velkaantuneisuus, joka ei
ole kasvussa. Maksuvalmiuden heikkous ilmenee yrityksen vahaisesta kassalikvidi-
teetista. Current ratio eli likvidit varat suhteessa lyhytaikaisiin velkoihin oli edelleen

heikko (0,8 %) edeltavaan tilikauteen verrattuna.

Kokonaisuudessaan analysoitavat talouden osa-alueet voidaan todeta yrityksessa
hyvaksi. Suurimmat riskitekijat ovat yrityksen likviditeetti ja yrityksen liikevaihdon
laskusuhdanne. Yritys tuottaa enemman tulosta suhteutettuna muihin toimialan yri-
tyksiin ja on muita toimialan yrityksia vakavaraisempi, joten taloudellinen tilanne on

hyvalla tasolla.

Tutkittavan yrityksen talousjohtajalle esitettiin haastattelussa kysymyksia yrityksen

taloudellisesta tilanteesta tilinpaatdsanalyysin ajanjaksolta.

— Mitka olivat yrityksen taloudelliset tavoitteet tutkimusvuosina?
— Miten tilinpaatésanalyysin luvut vastaavat yrityksen tavoitteisiin?
— Mita toimenpiteita yritys aikoo jatkossa tehda paastakseen tavoitteisiin tai

mita toimenpiteita tehtiin tilinpaatosten valilla?

Haastatellun talousjohtajan mukaan yrityksen tavoitteena tutkimusvuosina oli mark-
kinoita selvasti nopeampi kasvu. Tutkimusvuosille laaditun yrityksen strategian
osalta liikevaihdon tavoitteet olivat koko konsernille seuraavat: vuoden 2011 osalta
likevaihtotavoite oli 6,9 milj. Euroa, vuoden 2012 8,6 milj. Euroa ja vuoden 2013
tavoite 10,7 milj. Euroa. Kannattavuuden osalta tavoitteena nettotulosprosenteiksi

edella mainitulle vuosille olivat 5 %, 6 % ja 7 %.
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Tavoitteita ei yrityksessa kohdevuosina saavutettu. Talousjohtajan mukaan keskei-
simpia syita olivat yleinen markkinatilanteen heikentyminen ja lisaksi se, etta yrityk-
sella oli vaikeuksia saada sopivaa henkilokunta rekrytoitua tavoitteisiin paase-

miseksi.

Tavoitteiden saavuttamiseksi yrityksen liiketoimintaa on sittemmin saneerattu ja lo-
petettu kannattamattomia liikketoiminta-alueita. Viimeisin muutos on, etta puolet yri-
tyksen omistuksesta vaihtui. Padosakkaista kaksi jai pois ja osuuden osti henkild

yrityksen ulkopuolelta.
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5 YHTEENVETO

Taman opinnaytetyon tavoitteena on ollut laatia henkilostopalvelualan yritykselle ti-

linpaatésanalyysi, johdon apuvalineeksi strategiseen talouden suunnitteluun.

Teoreettisesta osuudesta on saatu kokonaisuus, joka antaa lukijalle kuvan, mihin
yrityksen johto voi hyddyntaa tilinpaatdsanalyysia ja, ettd miten tunnuslukuanalyysi
laaditaan. Teoriaosuus alkaa yrityksen taloudellisen johtamisen perusteista ja tilin-
paatdésanalyysin hyddyntamisesta talouden strategisessa suunnitellussa. Lisaksi,
tydssa on toteutettu helppolukuinen yhteenveto tilinpaatdksen perusteista ja tunnus-
lukuanalyysin keskeisimpien tunnuslukujen kayttotarkoituksista. Teoriaosuus on kir-

joitettu siita nakokulmasta, etta lukija omaa tilinpaatoksen peruskasitteet.

Empiirisessa osuudessa, opinnaytetyoprosessin tuotoksena on saatu kattava talou-
dellinen analyysi, vertailukelpoisena vuosilta 2011-2013. Reliaabelin analyysin saa-
miseksi, yrityksen virallisista tilinpaatostiedoista on analyysia varten aluksi muokattu
oikaistu tase ja tuloslaskelma, jotka l6ytyvat liitteista. Tilinpaatdstiedot oikaistiin huo-
mioimalla erilaisten yritysten ja tilikausien tilinpaatostiedot vertailukelpoisiksi huomi-
oimalla tilinpaatdksen joustokohtien vaikutukset. . Liitetiedoissa on myods laadittuna
yrityksen kassavirtalaskelma, joka auttaa tulkitsemaan todellista maksuvalmiutta ja
varautumaan rahoitusvajeisiin. Taman jalkeen, yrityksen taloudellista tilannetta on
saatu havainnollistettua keskeisimpien tunnuslukujen osalta. Tulosten kehitys on
saatu selkeasti esille, eri tunnuslukujen vuosien muutosten perusteella. Lisaksi, pyl-
vasdiagrammit ovat helppo tapa verrata yrityksen tunnuslukujen suhdetta toi-
mialaan ja ne ovat saatu tydssa selkeasti esille. Tutkimusosuuden lopusta I6ytyvat
johtopaatokset. Johtopaatokset sisaltavat yrityksen talousjohtajan nakdkulman tut-

kittavien vuosien taloudellisista tavoitteista ja niiden saavutuksista.

Tutkimuksen aiheesta on saatavilla runsaasti kirjallisuutta, joten lahteet ovat valikoi-
tuneet tarkasti. Tydssa on pyritty kayttdmaan uusia ja tunnettuja painoksia, jotka
ovat keskittyneet yrityksen taloushallintoon. Keskeisimmat tunnusluvut ovat valittu
Kirjallisuuden perusteella. Tutkimusmenetelmana on kaytetty kvalitatiivista tutki-

musta.
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Tulosten perusteella yrityksen taloudellinen tila voidaan luokitella hyvaksi. Yritys
tuottaa sijoittajilleen tuottoa, eika silla ole maksuvaikeuksia. Henkildstévuokraus toi-
mialana on kehittyva ja suhteellisen uusi. Alalla toimii paljon yrityksia ja yritysten
jakauma kokoluokan perusteella on laaja. Tutkittava yritys sijoittuu toimialallaan
keskisuureen luokkaan. Yritys on aloittanut toimintansa alalla lahes kymmenen
vuotta sitten. Taloudellisen kehityksen analysointi on ajankohtaista, ottaen huomi-

oon toimialan kasvun viime vuosina seka kohdeyrityksen nuoren ian.
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LIITE 1. Kohdeyrityksen oikaistu tase vuosilta 2011-2013.

Tase vastaavaa

2011/12
(t. euroa)

%

2012/12
(t. euroa)

%

2013/12
(t. euroa)

%

Pysyvat vastaavat

Aineettomat hyodykkeet

Perustamis- ja tutkimusmenot

Liikearvot

0,4

0,2

Muut aineettomat hyodykkeet

0,2

0,1

Aineettomat hyodykkeet yhteensa

0,4

0,3

Aineelliset hyodykkeet

Maa- ja vesialueet

Rakennukset ja rakennelmat

Koneet ja kalusto

189

16,9

128

11,2

Muut aineelliset hyédykkeet

Keskenerdiset tyot

Aineelliset hyodykkeet yhteensa

189

16,9

128

11,2

Pitkdaikaiset sijoitukset

Sisdiset osakkeet ja osuudet

660

63,0

660

59,1

698

61,3

Muut osakkeet ja osuudet

Sisdiset saamiset

100

8,8

Muut saamiset

Pitkdaikaiset sijoitukset yhteensa

660

63,0

661

59,2

798

70,1

Taseen ulkopuoliset vastuut

Arvostuserat ja poistoero

Vaihtuvat vastaavat

Vaihto-omaisuus

Aineet ja tarvikkeet

Keskenerdiset tuotteet

Valmiit tuotteet ja tavarat

Muu vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus yhteensa

Pitkaaikaiset saamiset

Pitkdaikaiset myyntisaamiset

Pitkdaikaiset lainasaamiset

Pitkdaikaiset muut saamiset

0,4

Pitkdaikaiset saamiset yhteensa

0,4

Lyhytaikaiset saamiset

Lyhytaikaiset myyntisaamiset

0,2

81

7,3

26

2,3

Siirtosaamiset

0,3

0,1

Lainasaamiset

33

3,2

Lyhytaikaiset muut saamiset

155

14,8

112

10,0

178

15,6

Lyhytaikaiset saamiset yhteensa

193

18,4

194

17,4

205

18,0

Rahoitusomaisuus arvopaperit

Rahat ja pankkisaamiset

194

18,5

67

6,0

0,1

Vastaavaa yhteensa

1047

100,0

1116

100,0

1139

100,0




Tase vastattavaa

2011/12
(t. euroa)

%

2012/12
(t. euroa)

%

2013/12
(t. euroa)

%

Oma Paaoma

Osakepddaoma

0,3

0,3

0,3

Ylikurssirahasto

Arvonkorotusrahasto

Muut rahastot

660

63,0

469

42,0

569

50,0

Muu sidottu oma padoma

Edellisien tilikausien voitto /
tappio

-112

-10,7

Tilikauden voitto / tappio

329

31,4

223

20,0

229

0,1

Oma pddoma yhteensa

880

84,0

694

62,2

800

70,2

Pdaomalainat

Oman pddoman oikaisu

Muut pddomaluontaiset erat

Tillinpaatossiirtojen kertyma

Kertynyt poistoero

Vapaaehtoiset varaukset

Erittelematon tilinpaatossiirto-
kertyma

Tilinpaatoéssiirrot yhteensa

Pakolliset varaukset yhteensa

Taseen ulkopuoliset vastuut

Laskennallinen verovelka

Vieras pdaoma

Pitkaaikaiset velat

Joukkovelkakirjalainat

Vaihtovelkakirjalainat

Pitkaaikaiset lainat rahoituslai-
toksilta

122

10,9

72

6,3

Eldkelainat

Saadut ennakot

Pitkdaikaiset ostovelat

Muut pitkdaikaiset velat

122

10,9

72

6,3

Pitkdaikaiset velat yhteensa

122

10,9

72

6,3

Lyhytaikaiset velat

Lainat rahoituslaitoksilta

39

3,5

31

2,7

Lyhytaikaiset elakelainat

Tilikausista saadut ennakot

Ostovelat

0,3

17

1,5

Siirtovelat

120

11,5

135

12,1

125

11,0

Rahoitusvekselit

Muut lyhytaikaiset velat

47

4,5

124

111

94

8,3

Lyhytaikaiset velat yhteensa

167

16,0

300

26,9

266

23,4

Vastattavaa yhteensa

1047

100,0

1116

100,0

1139

100,0




LIITE 2. Kohdeyrityksen oikaistu tuloslaskelma vuosilta 2011-2013.

Tuloslaskelma (t.euroa) 2011/12 2012/12 2013/12

t. euroa % t.euroa % t.euroa %
Liikevaihto 639 100,0 822 100,0 734 100
Valmistevaraston lisdys - - - - - -
Liiketoiminnan muut tuotot - - - - - -
Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta - - 4 0,5 8 1,1
Ainekaytto - - - - - -
Ulkopuoliset palvelut - - - - - -
Henkildstokulut 479 75,0 577 70,2 485 66,1
Liiketoiminnan muut kulut 85 13,3 113 13,7 120 16,3
Kayttokate 75 11,7 136 16,5 136 18,5
Suunnitelman mukaiset poistot - - 23 2,8 40 5,4
Arvon alentumiset - - - - - -
Liiketulos 75 11,7 113 13,7 97 13,2
Osinkotuotot - - - - 101 13,8
Muut korko- ja rahoitustuotot 54 8,5 5 0,6 3 0,4
Kirjatut valuuttakurssierot - - - - - -
Korko — ja muut rahoituskulut - - 5 0,6 12 1,6
Sijoitusten ja arvopapereiden ar-
vonalentumiset _ _ _ _ _ _
Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta - - - - - -
Valittdmat verot 24 3,8 27 3,3 22 3,0
Nettotulos 105 16,4 86 10,5 167 22,8
Satunnaiset tuotot 299 46,8 212 25,8 190 25,9
Satunnaiset kulut 74 11,6 76 9,2 129 17,6
Satunnainen osakkuusyhtiotulos - - - - - -
Konserniavustukset - - - - - -
Kokonaistulos 330 51,6 223 27,1 229 31,2
Vapaaehtoisten varausten kasvu - - - - - -
Poistoerot - - - - - -
Muut oikaisuerat - - - - - -
Vahemmistdn osuus tuloksesta - - - - - -
Kirjanpidon tulos 330 51,6 223 27,1 229 31,2




LIITE 3. Kohdeyrityksen kassavirtalaskelma 2011-2013

2011/1 2012/1 2013/1
Kassavirtalaskelma 2 2 2
t. euroa %  t.euroa %  t.euroa %
93,
Liikevaihto 639 100 822 110,6 734 1
— Myyntisaamisten kasvu . 79 10,6 -55 -7
— Osatuloutussaamisten kasvu
Saatujen ennakkomaksujen kasvu . . . . .
Myynnin kassatulot 639 100 743 100 788 100
Liiketoiminnan muut tuotot . 4 0,5 8 1
— Aineostot . . .
Ostovelkojen kasvu . 3 0,4 14 1,8
— Ennakkomaksujen lisdys . . .
— Henkildstokulut 479 75 577 77,77 485 61,5
— Ulkopuoliset palvelut . .
— Muut lyhytvaikutteiset kulut yhteensa 85 13,3 113 15,2 120 15,2
Siirtyvien erien lisdys . 38 51 11 1,4
Pakollisten varausten lisdys
Valmistus omaan kayttéon
27,
Toimintajaama 75 11,7 98 13,2 216 4
Rahoitustuotot 54 8,5 5 0,7 104 13,2
— Rahoituskulut . 5 0,7 12 1,5
- Verot 97 15,2 71 9,6 42 5,3
Osingot " 408 54,9 123 15,6
Konserniavustukset . . .
Satunnaiset tuotot — kulut 298 46,6 180 24,2 81 10,3
= 28,
Rahoitusjaama 330 51,6 —201 27,1 225 6
— Investoinnit 660 103,3 218 29,3 113 14,3
— Sijoitusten ja pitkaaik. saamisten muu-
tos . . 4 0,5
— Erittelemattdmat investoinnit
= = 13,
Investointijaama -330 51,6 -419 56,4 108 7
Pitkdaikaisen vieraan padoman lisdys . 122 16,4 -49 -6,2
Lyhytaikaisen vieraan pddoman lisdys . 95 12,8 -58 -74
Padomalainojen lisdys .
Oman pddoman lisays 551 86,2 -1 -0,1 .
Rahavarojen lisdys . -127 -171 -66 -8,4
Muiden lyhytaikaisten saamisten lisays . -76 -10,2 66 8,4
Oikaisuerat

Kassalaskelman tasaus —-330 51,6 1 0,1







