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TIIVISTELMA

Tdmén opinndytetyon aiheena oli tutkia yritysten tapoja mitata kasvuaan, sekid
tutkia miten yritykset tarkkailevat taloudellisia toimintaedellytyksiddn kasvunsa
aikana. Tutkimuksen tavoitteena oli korostaa yritysten kasvun hallinnan ja mit-
taamisen merkitystd. Nidmd toimenpiteet ovat tavallaan osa yritysten talouden
suunnittelua ja seurantaa, jotka ovat osaltaan tédrkeitd toimenpiteitd yritystoimin-
nan jatkuvuuden kannalta.

Opinndytetyon teoriaosassa kasiteltiin ensin yleisié yritysten kasvuun liittyvid asi-
oita. Tarkeimpind niistd voidaan mainita kasvun hallinta, kasvutavat sekd kasvun
riskit. Seuraavaksi kiytiin 1dpi kasvun vaikutuksia yrityksen tilinpdatostietoihin
sekd kasvun mittaamiseen liittyvad teoriaa. Teoriaosan lopuksi perehdyttiin yritys-
ten taloudellisiin toimintaedellytyksiin, joihin kuuluvat kannattavuus, vakavarai-
suus ja maksuvalmius.

Tutkimuksessa kdytettiin kvalitatiivista tutkimusotetta. Empiirinen osa jakautui
kolmeen osaa. Ensimmaéisessd osassa tutkittiin kohdeyritysten kasvua niiden tilin-
padtostietojen perusteella. Toisessa osassa késiteltiin yrityskohtaisia kasvun vai-
kutuksia taloudellisiin toimintaedellytyksiin. Kolmannessa osassa esitettiin yritys-
ten teemahaastattelujen tulokset. Tutkimukseen valitut kohdeyritykset toimivat
Satakunnan alueella, mutta eroavat toimialaltaan ja kooltaan toisistaan.

Tutkimuksen tulosten perusteella todettiin, ettd yritysten liitkevaihdon kasvaessa
vaikutukset muihin tuloslaskelman ja taseen eriin ovat kaikilla yrityksilld hyvin
samankaltaisia. Sen sijaan yritysten kasvun aiheuttamat muutokset taloudellisissa
toimintaedellytyksissé erosivat yritysten vélilld huomattavasti.



THE MEASUREMENT AND CONTROL OF BUSINESS GROWTH

Kaunisto, Antti

Satakunta University of Applied Sciences
School of Business Rauma

Financial administration

March 2007

Keskinen, Arto

UDK: 657

Number of pages: 84

Key words: growth, growth measurement, financial performance measures,
growth control

ABSTRACT

The purpose of this thesis was to explore how companies measure their growth
and how they control their financial performance measures during the growth. The
purpose of this study was to bring out the importance of growth management and
measurement. These operations were part of companies’ economical planning and
monitoring, which are important actions considering the continuation of business
operations.

The beginning of the theoretical part of the thesis discusses the common affairs
concerning the companies’ growth. The most noticeable of them are the growth
control, ways to expand business, growth management and risks in relation to
growth. Next in the theoretical part there was a chapter which discusses the com-
panies’ growths influence on financial statements information and the theory of
growth measurement. Profitability, solvency and liquidity were included to the
last part of the theory. These are also known as the financial performance meas-
ures.

Qualitative research method was used in the study. The empirical part of this
study was divided into three sections. First section consisted a study, which solved
how much companies had grown and what kind of an effect it had on financial
statements information. Second section discussed what kind of an influence com-
panies’ growth had on profitability, solvency and liquidity. Third section intro-
duced the results of the interviews. Companies that were interviewed operate in
Satakunta area but differ from their size and branch of business.

The results of the research told that when companies’ net sales grow the influ-
ences on other parts of income statement and statement of accounts were very
similar in all companies. Instead the changes in the financial performance meas-
ures were very different between the companies.
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1 JOHDANTO

Opinndytetyon aiheena on yritysten kasvun hallinta ja mittaus. Tarkemmin mééri-
teltynd opinndytetyOssd kisiteltdvit asiat pitdvat sisdllddn yritysten taloudelliset
toimintaedellytykset, kasvun vaikutukset tilinpdédtoksen tietoihin ja kasvun mit-
taamisen sekd oman lukunsa siitd, mitd osa-alueita yritysten kasvu sisdltdd. Tut-
kimusosassa kdydddn ldpi kohdeyritysten kasvua ja sen vaikutuksia taloudellisiin
toimintaedellytyksiin. Haastattelemalla kohdeyritysten edustajia on selvitetty mi-
ten yrityksissd suhtaudutaan taloudellisten toimintaedellytysten sekd kasvun mit-
taamiseen. Tutkimusosiossa valotetaan myos kohdeyritysten kasvun ominaispiir-
teitd. Opinndytetyon aihe on ajankohtainen ja tarpeellinen, silld tutkimus osoittaa,
ettd 85 prosentilla yrityksistd on kasvuun liittyvié tavoitteita. Kokonaisuutena tyo
auttaa ymmartdmain yritysten kasvua ja sen vaikutuksia taloudellisiin toiminta-
edellytyksiin. Opinndytetyd on hyvé apuviline kasvuyrityksille sekd niiden kas-

vusta kiinnostuneille sidosryhmille.

Toisessa luvussa kdydddn yleisesti ldpi yritysten taloudellista kehitystd 2000-
luvulla. Suurimmaksi osaksi késitelldén satakuntalaisten yritysten liikevaihdon
kehitystd, mutta mukana on tietoa myos Suomen ja maailmantalouden kehitykses-
td. Tarkempi analyysi on laadittu opinnéytetydssd mukana olevien kohdeyritysten
kotikuntien yritysten liikevaihtojen kasvuprosenteista. Néiden tietojen pohjalta

saadaan suhteutettu kuva kohdeyritysten kasvusta.

Opinndytetyon kolmas luku késittelee yritysten taloudellisia toimintaedellytyksid.
Taloudellisilla toimintaedellytyksilld tarkoitetaan kannattavuutta, vakavaraisuutta
ja maksuvalmiutta. Kyseisid osa-alueita tarvitaan kun halutaan méadrittaa yrityksen

taloudellinen suorituskyky ja terveydentila.

Kasvun mittaamista ja sen vaikutuksia tilinpddtdksen tietoihin késitelldén luvussa
neljd. Luvussa tuodaan esille kasvun mittaamisen kannalta merkityksellisia tulos-
laskelman ja taseen erid sekd selvennetddn miten ne muodostuvat. Luvun lopussa

tuodaan esille tunnuslukujen hyviksikayttoon liittyvid ongelmia.



Viidennessd luvussa kdydddn ldpi tutkimuksen tarkoitus ja tavoitteet sekd sen
paddongelma ja osaongelmat. Tutkimuksen tarkoituksena on kartoittaa yritysten
tapoja mitata kasvuaan sekd kdyda lipi kasvun vaikutuksia yritysten taloudellisiin
toimintaedellytyksiin. Tutkimuksessa otetaan esille myds yrityskohtainen suhtau-
tuminen kasvuun ja taloudellisiin toimintaedellytyksiin. Tutkimuksen tavoitteena
on korostaa yritysten kasvun hallinnan ja mittaamisen merkitystd. Tutkimuson-
gelmana on, miten yritykset mittaavat ja hallitsevat kasvuaan. Opinndytetyon osa-
ongelmat ovat ldheisessd yhteydessd kasvun havaitsemiseen ja sen aiheuttamiin

muutoksiin yritysten numeerisissa tiedoissa.

Opinndytetyon kuudennessa luvussa késitellddn tutkimuksen suorittamiseen liitty-
vid yksityiskohtia. Seitsemds luku sisdltdd myds varsinaisen tutkimuksen, joka
perustuu kolmen mukana olevan yrityksen tietoihin ja kokemuksiin kasvuun liit-
tyvistd osa-alueista. Kohdeyritykset ovat keskenddn erikokoisia ja toimivat eri
aloilla. Yhdistidvani tekijdnd yrityksilld on niiden satakuntalaisuus seké liikevaih-
don kasvu noin viiden vuoden jaksolla. Viimeisessé luvussa esitetddn tutkimuksen

pohjalta tehty yhteenveto ja paatelmait.



2 YRITYKSET JA KASVU

Kasvu on keskeisimpiéd toiminnan haasteita kaikille yrityksille. Se on kisitteend
dynaaminen ja silld viitataan usein yrityksen elinkaaren mukaiseen kehityskul-
kuun. Yritys ndhdadn jarjestelmind, joka syntyy, kehittyy ja viimein vakiinnuttaa
paikkansa osana talousjérjestelmad. (Kuitunen, Illoméki, Simons & Valjakka 2003,
3.) Selvdi on, ettd yrityksen on kasvettava vdhintdéin samaa vauhtia kuin ympa-

roivat markkinat, jotta se voisi sdilyttié kilpailuasemansa (Laitinen 1994, 45).

Kasvuhakuisuutta pidetddn olennaisena osana yritystoimintaa. Myynnin lisddmi-
nen ja yrityksen resurssipohjan kasvattaminen ovat etenkin pienten yritysten tapo-
ja varmistaa toimintansa jatkuvuus. Onnistunut ja kannattava kasvu ei kuitenkaan
aina ole itsestddnselvyys, vaan erityisesti yritysjohdon tehtdviksi jdd varmistaa,
miten meneillddn oleva tai jo tapahtunut kasvu hallitaan. (Kuitunen ym. 2003, 1-

3)

Termi kasvuvauhti esiintyy yhtend yleisimpdnd median kdyttiména kriteerind ar-
vioitaessa yritysjohdon onnistumista tehtdvissdin. Menestyskriteerien listalla ovat
tavallisesti myds kannattavuus ja rahoitusasema. Ndiden taloudellisen suoritusky-
vyn kriteerien perusteella yritysjohdolta odotetaan yleensd pyrkimystd kannatta-

vaan ja parhaimmillaan omarahoitteiseen kasvuun. (Kuitunen ym. 2003, 1-3.)

Tutkimusten mukaan yrityksen kasvuun vaikuttaa ainakin kolme tekijdd. Nami
yrityksen sisdiset tekijit ovat: yrityksen organisaation ominaisuudet, yrittdjin
ominaisuudet sekd yrityksen kasvuun ja johtamiseen liittyvét strategiat. Resurssi-
tekijéiden ohella yrityksen kasvuhalu ja —kyky riippuvat ennen kaikkea omistajien
tahtotilasta sekd yrityksen kyvykkyydestd ja henkiloston osaamisesta. (Lith, P
2005, 19-20.)



2.1 Talouden kehitys

2.1.1 Kotimaan talous

Satakuntalaisten yritysten yhteenlaskettu liikevaihto kasvoi tammikuussa 2006
14,1 prosenttia vuoden 2005 vastaavasta ajasta. Koko maassa liikevaihdon kasvua
kertyi 11,3 prosenttia. (Vdhdsantanen 2006, 2.) Vuoden 2006 ensimmdiisen puolen
vuoden aikana maakunnan teollisuuden litkevaihto nousi yli 20 prosenttia. Merkit-
tdva osa kasvusta syntyi suurissa, yli 20 henked tyollistivissa yrityksissa. (Heikki-
1a 2006, 22.) Satakunnassa myonteinen kehitys oli pddasiassa metséteollisuuden
viimevuotisen tyokiistan jélkeisen nopean toipumisen, metalliteollisuuden vahvan
kehityksen, rakentamisen jatkuvan kasvun ja telakoiden hyvén tilauskannan ansio-
ta. Kokonaistuotannon kasvun odotetaan olevan Suomessa tdnd vuonna runsaan
viiden ja ensi vuonna reilun kolmen prosentin luokkaa. (Véhdsantanen 2006, 2.)
Teollisuuden merkitys alueen taloudelle on juuri Satakunnassa erittdin suuri. Pro-
sentteina mitattuna teollisuus tuottaa 55 prosenttia maakunnan liikevaihdosta.
(Heikkild 2006, 22.) Kuviossa 1. esitetddn teollisuuden yritysten vuosittainen lii-

kevaihto Satakunnassa 2000-luvulla.

Teollisuuden liikevaihdon wuositasot Satakunnassa

8000000
w 7000000 -
S 6000000 -
< 5000000 -
£ 4000000 -
g 3000000
= 2000000
-1 1000000 -

O |

2000 2001 2002 2003 2004 2005
Vuosi

Kuvio 1. Teollisuuden yritysten liikevaihdon vuositasot Satakunnassa (Vahésan-

tanen 2006, 3).

Elinkeinoeldmin keskusliiton mukaan usean toimialan yritykset kuvaavat tilannet-

taan tavanomaista paremmaksi. Korkeasuhdanne jatkuu ainakin ensi vuoden al-
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kuun asti, vaikka teollisuuden ja rakentamisen odotukset ovat aiempaa varovai-
sempia. Suomen yrittdjien ja Finnveran tuoreimman pk-yritysbarometrin mukaan
maan pk-sektorin suhdanneodotukset ovat edelleen mydnteiset, mutta vahvistu-
mista ei ole tapahtunut. Satakunnassa suhdanneodotukset ovat koko maata hie-
man heikommat, mutta kuitenkin paremmat kuin viime kevédénd. (Véhadsantanen

2006a, 2.)

Kuviossa 2. esitetdén tutkimusosiossa késiteltidvien yritysten kotikuntien yritysten-

litkkevaihdon kasvuprosentit 2000-luvulla.

Liikevaihdon kasvuprosentit
40,00 %
30,00 % -
20,00 %
10,00 % -
0,00 % — = =|—||_| D_Ig
-10,00 %
-20,00 % —
2001 2002 2003 2004 2005
m Lappi 4,79 % 4,60 % 28,09 % 1,00 % 10,28 %
mKoylio | 14,47 % -16,46 % -7,07 % 9,94 % 7,66 %
mRauma| 3,56 % -2,96 % 1,73 % -4,00 % -2,16 %

Kuvio 2. Tutkimusosiossa késiteltdvien yritysten kotikuntien yritysten liikevaih-

don kasvuprosentit 2000-luvulla (Véhisantanen 2006b).

2.1.2 Maailmantalous

Maailmantalouden ennustetaan kasvavan tdnd vuonna vahintdén neljan prosentin
verran. Suhdanteiden on ennakoitu hieman heikkenevin teollisuusmaissa, mutta
Kaukoidédn kehittyvissd maissa kasvu jatkuu ripednéd. Yhdysvalloissa talouskasvu
on hiipumassa mm. asuntomarkkinoiden hiljenemisen my6ti, mutta jatkokehitys
on vield epdvarmaa. Ennustelaitosten mukaan euroalueen talouskasvu vauhdittuu
tdnd vuonna noin 2,5 prosenttiin. (Vdhdsantanen 2006a, 2.) My0s eurooppalaisten

yritysten litkevaihdon kasvuodotukset ovat jatkuvasti kohentuneet vuodesta 2003
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eteenpdin. Kaikkein luottavaisimmin tulevaisuuteen suhtaudutaan edelleen tule-
vissa uusissa jdsenmaissa sekd ehdolla olevissa jasenmaissa. (Keskuskauppakama-
ri 2006, 2.) Suomen teollisuustuotannon kehitys on 2000-luvun alkuvuosina, lu-
kuun ottamatta viime vuotta, ollut nopeampaa kuin keskimddrin muissa EU-

maissa (Rautio 2005).

2.2 Kasvun maédrittely

Yrityksen kasvun mittareina kdytetdéin usein henkiloston lukumééraa tai taloudel-
lisia mittareita, kuten esimerkiksi vuosittaista liikevaihtoa. Ensiksi mainittu mittari
perustuu yrityksen resursseihin (input) ja jilkimmaiisen perusteena ovat saavutetut
tuotokset (output). Yleisesti kdytettyjd kasvumuuttujia ovat myds esimerkiksi tu-
los ja taseen loppusumma. Kasvulla tarkoitetaan yleisimmin toiminnan laajene-
mista, joka ilmenee kiytdnnossé erilaisten yrityksen toimintaa kuvaavien tunnus-

lukujen kasvuna. (Aho & Rantanen 1993, 60; Kuitunen ym. 2003, 11.)

Liiketaloustieteen mukaan yrityksen kasvu ilmenee muun muassa yrityksen mark-
kinaosuuden kasvuna (geneerinen kasvu), litketoiminnan kehittymisend uusille
toiminta-alueille (diversifiointi) taikka yrityksen kasvuna yritysostojen ja fuusioi-
den kautta. [lmién monimuotoisuuden puolesta puhuu lisdksi se, ettd kasvu voi
tapahtua myos yritysryppédiden ja verkottumisen kautta. (Aronen, Hyrsky & Lip-
ponen 2004; Lith, P 2005, 19-20.)

Yrityksen kasvun mééritteleminen vain yhden muuttujan perusteella on erittdin
vaikeaa ellei perdti mahdotonta. Tarkasteluperiodilla yrityksen liikevaihto on saat-
tanut pienentyd ja tulos tai taseen loppusumma kasvaa. Talloin ei kuitenkaan suo-

raan voida todeta yrityksen pienentyneen.

2.3 Kasvun ulottuvuudet

Kasvuyritysten médrittely ei ole yksiselitteistd. Yritysten kasvu tulisi ndhdé koko-
naisvaltaisena dynaamisena prosessina ja kasvua tulisi siksi tarkastella eri ulottu-
vuuksista, joita ovat taloudellinen, strateginen, rakenteellinen ja organisationaali-

nen kasvu. (Aronen ym. 2004 ,20 ; Wickham 2006, 516.)
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Taloudellisella kasvulla tarkoitetaan yritystoiminnan kasvua liiketaloudellisena
kokonaisuutena. Se tarkoittaa seké liikevaihdon kasvua ettd sen kasvattamiseen
tarvittavien kulujen ja investointien lisddntymistd. Taloudellisesta kasvusta kerto-
vat my0s yrityksen lisddntyvét voitot ja varallisuus. Téhdn liittyen myds yritys-
toiminnan arvo eli se, mitd yrityksestd ollaan valmiita maksamaan kasvaa. Koska
taloudellinen kasvu mittaa yrityksen tuottamaa arvonlisdd, joka on jaettavissa

omistajille, voidaan yrityksen arvoa pitdi tirkednd menestyksen mittarina.

Strateginen kasvu viittaa yrityksen muovautumiseen yhtendiseksi strategiseksi
kokonaisuudeksi. Ensisijaisesti se kdsitetddn yrityksen kykynd kehittdd omaa te-
hokkuuttaan ja sen hyviksikdyttamistd markkinoille sijoittumisessaan. Strategisel-
la kasvulla tarkoitetaan my0s yrityksen taitoa kéyttdd hyviksi sille markkinoilla
tarjoutuvia tilaisuuksia, seka taitona luoda kestavéa kilpailuetua olemassa olevilla

resursseillaan.

Rakenteellisella kasvulla viitataan liiketoiminnan sisdisten toimintojen organisoin-
tiin, erityisesti liikkeenjohdollisiin rooleihin ja vastuisiin, raportointisuhteisiin,
yrityksen sisdiseen yhteydenpitoon sekd resurssien ohjausjérjestelmien kehittdmi-

seen.

Organisationaalisella kasvulla tarkoitetaan yrityksen kasvun myo6td tapahtuvia
muutoksia organisaation prosesseissa, kulttuurissa ja asenteissa. (Wickham 2006,

516.)

2.4 Kasvutavat

Laitisen (1994, 45) mukaan yritys voi kasvaa:

1) toimintaa laajentamalla
2) yritysostoin tai
3) toimintaa tehostamalla

Kasvu voi tapahtua sisdisesti tai ulkoisesti. Sisdinen kasvu tapahtuu esimerkiksi

toimintaa tehostamalla, ulkoinen ostamalla toinen yritys tai sen osa. Jos yrityksen
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tuotantomddra kasvaa, mutta se pitdd tuotannontekijoidensé (raaka-aineiden, tyo-
voiman ja pddoman) kdyton samana tai pienentéd sitd, merkitsee se kasvua toimin-

taa tehostamalla. Tama on suositeltava ja turvallinen tapa kasvaa. (Laitinen 1994,

45-46.)

2.4.1 Investoinnit

Investoinnilla tarkoitetaan suurehkon rahasumman sijoittamista kohtalaisen pit-
kiksi aikaa johonkin kohteeseen. Investoinnin kédsite rajataan yleensd koskemaan
menoja, jotka ovat rahamiéréltdén suuria ja joissa tulon odotusaika on pitka. Tél-
16in myos aika tulee mukaan taloudellisiin arvioihin. Mitd pidempi on sitoutumis-
aika, sitd suurempi on myos riski. (Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 206.) Yritykses-
sd tehtdvit investoinnit voivat olla aineellisia, esimerkiksi kone- ja laitehankintoja

tai aineettomia kuten tutkimus- ja tuotekehitysmenoja (Lehtonen 2002, 143).

Neilimon ja Uusi-Rauvan (2005, 207) mukaan yrityksen aktiivinen kasvupolitiik-
ka saattaa aiheuttaa investointitarpeen. Perinteisesséd taloustieteessdkin yrityksen
kasvu ja investoinnit kytkeytyvét jatkuvasti toisiinsa. Yritys investoi ja samalla
tarkkailee investointiensa kannattavuutta. Tdma tekee kasvusta vikisinkin varo-
vaista. (Lahti 2002, 108.) Kasvuun ja investointeihin onkin syyti kiinnittdd eri-
tyistd huomiota, silld Neilimo & Uusi-Rauva (2005, 206-207) toteavat investoin-
neilla olevan merkittdvéa liiketaloudellinen rooli ja ne saattavat ratkaista suurelta
osin koko yrityksen tulevaisuuden. Investointipddtostd tehdessé tulisi vahintddnkin
laatia huolellinen suunnitelma investoinnista, ennakoida sen kannattavuutta, seki

madritella rahoitustarve.

Investoinnin rahoitus

Ennen kuin p#étds investoinnin toteuttamisesta voidaan tehdddn, tulisi selvittda
investoinnin kokonaisrahoitustarve ja miten se tullaan hoitamaan (Neilimo & Uu-
si-Rauva 2005, 209). Tamén vuoksi yrityksen sen hetkinen rahoituksellinen asema
saattaa asettaa rajoja kasvulle. Investoinnin tekijaltd edellytetddn vakavaraisuutta,

koska omaa pddomaa pitdé olla kasvavaa velkapddomaa ja lisddntyvaa rahoitusris-
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kid vastaavasti. Yleensd kun yritys kasvaa, sekd pysyvit vastaavat (investoinnit),
ettd vaihtuvat vastaavat (kiyttopddoma) kasvavat. Niméd molemmat tarpeet tulee
kyetd rahoittamaan ja se tulee liséksi tehdd rahoituksellisesti terveelld tavalla.
(Salmi 2004, 192.) Neilimon & Uusi-Rauvan (2005, 215) mukaan erityisesti laa-
jennusinvestoinneilla saattaa olla vaikutusta kdyttopddoman tarpeeseen. Kaytto-
pddoma on lyhytvaikutteisiin tuotannontekijoihin sidottua pddomaa, joka muodos-
tuu raaka-aine- ja tuotevarastojen, keskenerdisen tuotannon sekd myyntisaamisten

sitomasta paddomasta, josta on vihennetty ostovelat.

Rahoitukselliselta kannalta on tirked muistaa, ettd rahan ldhteen ja rahan kéayton
pitdd luonteeltaan vastata toisiaan. Pitkdvaikutteinen hanke tulee siis vastaavasti
rahoittaa pitkdvaikutteisen rahoituksen turvin omalla pddomalla tai pitkdaikaisella
vieraalla pddomalla, ei siis lyhytaikaisella vieraalla pddomalla. (Neilimo & Uusi-
Rauva 2005, 209.) Oma paddoma voidaan jakaa ulkoiseen ja sisdiseen omaan pai-
omaan. Osakeannein ja osakkeita myymaélld hankittua pddomaa kutsutaan ulkoi-
seksi padomaksi. Sisdinen pddoma on tulorahoituksena hankittua eli liiketoimin-
nasta voittona saatua kassavirtaa. (Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen, Virtanen
2002, 228; Leppiniemi & Puttonen 2002,116.) Kuviolla 3. havainnollistetaan in-

vestoinnin rahoitustarpeen perusvaihtoehdot.

Lyhytaikainen
Vieras padoma
) Pitkdaikainen
Rahoitustarve )
Pddomarahoitus
Oma pddoma
Tulorahoitus
Avustukset

Kuvio 3. Investoinnin rahoitusvaihtoehdot (Neilimo ym. 2005, 209).
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2.4.2 Sulautuminen

Atkinson & Miller (1998, 65) kirjoittavat teoksessaan horisontaalisesta sulautumi-
sesta yhtend ulkoisena tapana kasvaa. Tdma tarkoittaa kahden samalla alalla ja
tuotannollisella tasolla olevan yrityksen sulautumista. Télld tavalla kasvavat yri-
tykset saavuttavat mittakaavaetua, joka tarkoittaa yksikkokustannusten alentumis-

ta tuotannon kasvaessa.

Vertikaalinen sulautuminen tapahtuu kun kaksi yritystd jotka ovat samalla alalla,
mutta joiden tuotanto poikkeaa toisistaan yhdistyvét. Esimerkiksi viihde-
elektroniikan maahantuoja saattaa hankkia itselleen valmiiksi toimivan myymaéla-
ketjun. Téssd tapauksessa kyse olisi etenevéstd vertikaalisesta yhdentymisesté.
Néin toimiessaan yritys varmistaa tuotteensa toimivan jakelun. Televisiotehtaan
ostaminen taas tarkoittaisi taaksepdin suuntautuvaa vertikaalista yhdentymista.
Tama varmistaisi yritykselle tuotteensa jatkuvan saannin ja helpottaisi laadunval-

vontaa. (Atkinson & Miller 1998, 66-67.)

Monialaistava sulautuminen tarkoittaa yhdistymistd yritykseen, jonka tuottamat
tuotteet eroavat toisen osapuolen tuotteista. Talld tavoin yritys jakaa riskiddn, mi-

kali kysynté alkuperdiselld toimialalla pienenee. (Atkinson & Miller 1998, 68-69.)

2.4.3 Toiminnan tehostaminen ja tuottavuus

Yrityksen tuottavuus on sitd parempi, mitd enemmaén riittdvin laadukkaita tuottei-
ta ja palveluja se pystyy toimittamaan asiakkailleen olemassa olevilla resursseil-
laan.( Jylhd, Paasio & Strommer 1997, 121.) Hannula (1996, 15) taas méérittelee
tuottavuuden kiytettyjen panosten eli tuotannontekijoiden ja aikaansaadun tuotok-

sen viliseksi suhteeksi.

Kestédvit ja pitkdn péélle parhaat ratkaisut kehittdd yrityksen taloutta 16ytyvit kil-
pailukykyéd tukevasta hyvistd tuottavuudesta. Yrityksen on oltava tuottava, jotta
sen on mahdollista tuottaa enemmain kuin ennen, reaalitulojen kasvu voi perustua

ainoastaan tuottavuuteen. Tehokas tuotantoprosessi edellyttdd yrityksen eri yksi-
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koiden henkildston yhteistyotd tuotteiden ja palveluiden aikaansaamiseksi. (Leh-

tonen 2002, 21.)

Yksittdisesséd liikeyrityksessd tuottavuuden kasvu merkitsee yleensd valittomasti
tai vélillisesti rakenteellisia muutoksia ja tyon luonteen muutoksia, tydpaikkojen
turvaamista, palkanmaksukyvyn parantumista, hintakilpailun parantumista ja yri-
tyksen kustannuskehityksen hidastumista. Edelld mainittuihin seikkoihin vaikuttaa
tuottavuuden lasku péinvastaisesti. Pitemmalld aikavililld tuottavuuden laskusta

on haittaa yritykselle ja kansantaloudelle. (Uusi-Rauva 1996, 16.)

2.5 Kasvun hallinta ja riskit

2.5.1 Hallittu kasvu

Hallitulla kasvulla tarkoitetaan litkevaihdon kasvun pitdmisti sellaisella tasolla,
ettd yrityksen rahoitusrakenne siilyy turvattuna. Muussa tapauksessa yritys vel-

kaantuu liitkaa. Pidemmaén aikavilin terveen kasvun yléraja on:

Taseen kasvuprosentti < sijoitetun pddoman tuottoprosentti

Télla tarkoitetaan sitd, ettd kannattavuuden on oltava suhteessa sitoutuneceseen

pddomaan ja liiketuloksen on pakko kasvaa jos tasekin kasvaa. (Salmi 2004, 190.)

Yritykset tarvitsevat operationaalisia ja riittivén yksinkertaisia tydkaluja rahoitus-
rakenteensa turvaavan liikevaihdon kasvun eli hallitun kasvun maéirittdmiseen.
Yhti tarkedd on my0s se, miten kannattavuus, rahoitusrakenne ja kasvu saadaan
kytkettyd yhteen. Lahtokohtaolettamuksena ndiden osalta on, ettd heikko kannat-
tavuus pienentdd litkevaihdon kasvuvaraa ja litkevaihdon kasvuvara (hallittu kas-
vuvauhti) muodostuu sitd pienemmaéksi, mitd suurempi omarahoitusvaade rahoi-

tusrakenteelle asetetaan. (Aho 1993, 102.)
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2.5.2 Kasvun riskit

Riski on tulevaisuuteen liittyvdd epdvarmuutta, mahdollisuutta sille, ettd asiat ei-
vit toteudukaan odotetulla tavalla. Yritystoiminnassa riskin toteutuminen merkit-
see tappion syntymisti ja yrityksen kyvyttdmyytti selviytyd sitoumuksistaan Aéri-
tapauksessa riskin toteutuminen voi aiheuttaa toiminnan ajautumisen konkurssiin
ja toiminnan pééttymisen. (Kinnunen, Laitinen, Laitinen, Leppiniemi & Puttonen

2006, 58.)

Yrityksen kasvuun kuuluu paitosten tekeminen strategiasta, resursseista ja inves-
toinneista. Tarkan suunnittelun lisdksi kasvuprosessia tulisi kontrolloida kaikissa
vaiheissaan. Télld tavoin yrityksen on mahdollista havaita on kasvun aiheuttamat

ongelmat ajoissa ja selviytyd niistd. (Wickham 2006, 538.)

Mikai yritys tahansa voi kohdata kriisin. Menestyvien ja hyvin hoidettujen yritys-
ten tapana on seurata ja tehostaa toimintaansa jatkuvasti. Kriisid siis tavallaan
hoidetaan jo ennen sen puhkeamista. Mikéli kriisi pidsee jostakin syystd yllatta-
madn on tilanne hankala. Liian hitaat korjaavat toimenpiteet tai se, ettd yritys ei
tunnista todellista tilannettaan, saattaa aiheuttaa kriisin syvenemisen entisestéén. (
Jylhd, Paasio & Strommer 1997, 177.) My0s Lahti (2002,68) toteaa teoksessaan,
ettd yrityksen kasvuun liittyy merkittdva riski. Téstd johtuu siitd, ettd perinteisen
marginalistisen (materialistisen) talousopin mukaan yrityksen kasvua halutaan
rajoittaa. Kriisijaksoja voivat aiheuttaa myds esimerkiksi toiminnan aloittaminen,
uuden tuotteen lanseeraus ja markkinoiden nopeat muutokset silloin, kun kehitys-

ty0 tai saneeraus eivit vield tuota tulosta (Jylhd ym. 1997, 113).

Riskind voidaan pitdd myos sitéd jos yritys madrittelee kasvunsa vuotuisilla kasvu-
luvuilla. Tdma saattaa johtaa kasvukeskeiseen yrityskulttuuriin, jolloin ongelmak-
si voi tulla se, ettd tavoitteeseen pyrkiminen saattaa tuottaa harkitsemattomia in-
vestointeja, kannattamattomia tuotteita ja kyseenalaisia menettelytapoja. Yrityk-
selle onkin tarkedd, ettd se osaa valita oikean laajuuden toiminnalleen ja rytmittia
yrityksen kasvun ja kehittymisen oikein. On punnittava voimavarojen riittivyytta
ja ymmarrettdva, ettd uusi kasvava markkina-alue asettaa lisdd vaatimuksia myds

osaamiselle. (Jylhd ym. 1997, 47-48.)
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Liian nopea kasvu rasittaa yrityksen rahoitusta ja voi johtaa sekd maksuvalmius-
ettd vakavaraisuusvaikeuksiin (Aho ym. 1993, 102; Laitinen 1994, 46). Tdmi on
usein seurausta kasvun vaatimista investoinneista. Kapasiteetin lisdykset tapahtu-
vat hyppayksittdin ja aiheuttavat samalla suuria kertainvestointeja. Ndiden inves-
tointien tuotto syntyy kuitenkin vasta myohemmin. Jos yritys on akuutissa kriisiti-
lanteessa, saattaa huomio kiinnittyd pahimpien ongelmien lyhytjdnteiseen ratko-
miseen. Tdsséd tapauksessa vaikea taloudellinen tilanne estdd pitkdjannitteisen ke-
hittdmistyon. Nopea kasvu voi aiheuttaa kriisin myds silloin, kun yrityksen kan-
nattavuus ja osaaminen eivit pysy kasvuvauhdin tahdissa (Jylhd ym. 1997, 175-

177.)

My0s epdtasainen kasvu rasittaa yritysté ja sen rahoitusta kokonaisvaltaisesti. Yri-
tyksen pitdd jatkuvasti sopeutua uusiin tilanteisiin, mikd vaatii huomattavasti re-
sursseja. Kasvun epdtasaisuus saattaa ilmetéd kertapoikkeamana, jolloin yritys yh-
tend kautena voi kasvaa huomattavasti esimerkiksi suuren investoinnin vuoksi.
Tédmin jdlkeen kasvu taas tasoittuu. Tdmé on normaali liiketoiminnan laajenemi-
seen liittyva ilmid. Vaarallista on kasvuprosentin heilahteleminen voimakkaasti
vuodesta toiseen. Télldin kasvun epitasaisuus muodostaa riskin yrityksen toimin-

nan jatkuvuudelle. (Laitinen 1994, 46.)

Tasasuhteisella kasvulla tarkoitetaan sitd, ettd eri muuttujien véliset suhteet eli
tunnusluvut pysyvét vakioina. Jos yritys kykenee tasasuhteiseen kasvuun, merkit-

see se sitd, ettd on samantekevad mitd mittaria kdytetddn. (Laitinen 1994, 70.)

Tasainen ja vakaa liiketoiminnan kasvu luo parhaimman ja turvallisimman pohjan
kaikkien toimintaedellytysten kehittdmiselle (Laitinen 1994, 46). Kasvu tarjoaa
myds osaltaan mahdollisuuden kasvattaa yrityksen kestokykya, koska voimavaro-

ja on enemmén kéytettdvissd toiminnan kehittdmiseen. ( Jylhd ym 1997, 175.)
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3 KASVUN VAIKUTUKSET YRITYKSEN TILINPAATOSTIE-
TOIHIN JA KASVUN MITTAAMINEN

Jokaisella tuloslaskelman ja taseen luvulla on merkitystd, kun halutaan saada ko-
konaiskuva yrityksen taloudellisesta tilanteesta (Niskanen ym. 2003, 87). Toimin-
nan laajuutta ja kasvua voidaan arvioida esimerkiksi henkilokunnan maarélla, lii-
kevaihdolla ja taseen loppusummalla (Aho & Rantanen 1993, 60; Lehtonen 2002,
315). Téssd opinndytetyon luvussa keskitytddn késittelemddn yrityksen kasvua
kuvaavia tunnuslukuja ja kasvun vaikutuksia yritysten tilinpdétostietoihin. Tasta
syystd my0s tuloslaskelman, taseen sekd liitetietojen kasittelyéd rajataan ja esille
otetaan vain ne osa-alueet, joilla on merkitystd tunnuslukujen laatimisessa ja kas-

vun havaitsemisessa.

3.1 Tuloslaskelma

Suomessa kirjanpitoajattelu on perinteisesti ollut tuloskeskeistd. Vaikka taseen
merkitys on kasvanut, litketapahtumat mielletéén ja selitetdén yha tulosvaikutuk-
sensa kautta. Tuloskeskeisessd ajattelutavassa tulo syntyy, kun suorite luovute-
taan. Tuloslaskelmaan vaikuttavan tulon vastakirjaus tehddén tasevaikutteiselle
tilille. Tilikauden tulot merkitddn tuloslaskelmaan tuotoiksi. Tuloslaskelman

osoittama tulos, voitto tai tappio, merkitddn pddoman lisdykseksi.

Useimmiten tuloslaskelma laaditaan liikekaavan mukaan. Kirjanpitoasetuksessa
on esitetty kaytettdviksi kahta vaihtoehtoista litkekaavaa, kululajikohtaista ja toi-
mintokohtaista. Kaikkien osakeyhtididen pitdd kayttdd jompaakumpaa niistd vaih-
toehdoista. Tavallisimmin kdytdssd on kululajikohtainen kaava. (Leppiniemi
2003b, 57.) Lisdksi ammatinharjoittajille, aatteellisille yhteisdille, sditioille ja
kiinteistoyhtidille on annettu omat kaavansa (Salmi 2006, 46). Seuraavassa taulu-

kossa esitetddn lyhennetty kululajikohtainen tuloslaskelma.
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Taulukko 1. Lyhennetty kululajikohtainen tuloslaskelma (Salmi 2004, 47).

Tuloslaskelman kaava (KPA 18)
Kululajipohjainen

1 Liikevaihto
2 Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden
varaston muutos
3 Valmistus omaan kayttoon
4 Liiketoiminnan muut tuotot
5 Materiaalit ja palvelut
a Aineet, tarvikkeet, tavarat
aa Ostot tilikauden aikana
ab Varastojen muutos
b Ulkopuoliset palvelut
6 Henkilostokulut
a Palkat ja palkkiot
b Henkilosivukulut
ba Eldkekulut
bb Muut henkildsivukulut
7  Poistot ja arvonalentumiset
a Suunnitelman mukaiset poistot
b Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyodykkeista
¢ Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset
8 Liiketoiminnan muut kulut
9 LIIKEVOITTO (-TAPPIO)
10 Rahoitustuotot ja- kulut
11 VOITTO (TAPPIO) ENNEN SATUNNAISIA ERIA
12 Satunnaiset erat
13 VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA
VEROJA
14 Tilinpaatossiirrot
15 Tuloverot
16 Muut vélittdmat verot
17 TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

3.1.1 Liikevaihto

Yrityksen kasvunopeus voidaan mitata monesta kokoa kuvaavasta muuttujasta
(Laitinen 1994, 70). Liikevaihto on yleisimmin kaytetty yrityksen toiminnan laa-
juuden mitta. Se kertoo yrityksen myynnin, josta on vdhennetty annetut alennuk-
set ja arvonlisdvero sekd muut myynnin miirddn perustuvat menot. Liikevaihtoa
kdytetddn osatekijdnd monissa yritystd kuvaavissa tunnusluvuissa. (Leppiniemi &
Leppiniemi 2000, 110.) Keskuskauppakamarin (2002, 4) tekemin tutkimuksen
mukaan 85 prosentilla yrityksistd on liikevaihdon kasvuun liittyvid tavoitteita.
Salmi (2004, 95) toteaa liikevaihdon kasvun olevan ldhes aina merkki yrityksen

kehittymisestd ja samalla myos positiivinen signaali. Liikevaihdon muutos on
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myo6s lahjomaton mittari, joka kertoo mihin suuntaan tuotteiden ja palveluiden
kysyntd on markkinoilla menossa. Liikevaihtoa voidaan pitadd tilinpadtoksen epa-
varmimpana erdnd, koska se pitdd kerdtd aina nollasta alkaen. (Lehtonen 2002,

315.)

Tulojen kehittymistd pidetdédn erittdin tirkednd yrityksen rahoitukseen ja kannat-
tavuuteen vaikuttavana tekijdnd. Tdmén vuoksi yrityksen kasvunopeutta on jirke-
vdd mitata sen liikkevaihdon ajallisista muutoksista. Kasvun mittaamisessa on
olennaista se, kuinka pitkd ajanjakso kasvun laskemiseksi valitaan. Lyhyessi jak-
sossa kasvu saattaa olla satunnaista. Liian pitkéssd jaksossa ensimmadisten kausien
todellinen merkitys voi olla jo vanhentunut, jolloin tulos ei edusta nykyaikaa tai
ennusta tulevaa kasvua. Kdytintd on osoittanut, ettd kolmen viimeisen vuoden
kasvu muodostaa sopivan mittaisen jakson. Kasvu laskettaessa on myos jarkevai
tasoittaa mahdollista vuosittaista vaihtelua satunnaisuuden poistamiseksi. Yrityk-

sen litkkevaihdon kehitys neljdnd perdkkdisend vuotena on seuraava (Laitinen

1994, 70.):

Vuosi: 1 2 3 4
Liikevaihto: 90 110 116 126

Liikevaihdon kehitys tasoitetaan laskemalla ensin kahden ensimmdiisen vuoden ja
kahden viimeisen vuoden liikevaihtojen keskiarvot. Keskiarvot merkitdin vuosien

puolivilien liikevaihdoiksi seuraavasti:

Vuosi: 1 2 3 4
Liikevaihto: 100 121

Laskettujen kahden tasoitetun litkevaihdon ajallinen véli on kaksi vuotta. Seuraa-
vaksi lasketaan milld vuotuisella kasvuprosentilla padstddan ensimmaisestéd liike-
vaihdosta (100) toiseen liikevaihtoon (121) kahdessa vuodessa. Téma tarkoittaa
tekijan g ratkaisemista yhtdlostd 100 x (1+g) x (1+g) = 121. Yhtdlostd saadaan
ratkaistua g nelijuuren avulla seuraavasti: g = Nelidjuuri[121/100] — 1 = 0,10.
Tama tarkoittaa tasoitetun litkevaihdon kolmen vuoden vuotuisen kasvuprosentin

olevan 100 x g eli 100 x 0,10 = 10. (Laitinen 1994, 70-71.)
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Laitisen (2002, 55) mukaan yrityksen kasvunopeutta voidaan mitata myds laske-

malla litketoiminnan tuottojen suhteellinen muutos tilikauden aikana.

Liiketoiminnan tuottojen muutos edellisesta tilikaudesta
100 x

Liiketoiminnan tuotot edellisellé tilikaudella

Liikevaihdon kasvulle on vaikea antaa tarkkoja ohjearvoja, mutta erdénd sadntona
voidaan todeta, ettd noin 10 %:n vuotuinen kasvu vastaa normaalikasvua. Toisen
perussdéntond voidaan todeta, ettd kasvuprosentin on hyva olla samaa suuruus-
luokkaa kuin pddoman tuottoprosentti. Ndin yrityksen on mahdollista pitda tulora-
hoituksensa tasapainossa, eikd ulkopuolisen rahoituksen tarve nouse liian suureksi
ja johda yritysti liialliseen velkaantumiseen. Tétd ilmioti kutsutaan myos kultai-
seksi sddnnoksi. On myOs muistettava, ettd yritysten toimialalla on merkitysté

vuotuisen kasvun tarkempaan ohjearvoon. (Laitinen 1994, 70-71.)

3.1.2 Muut tuloslaskelman eréat

Pitkdvaikutteisten tuotannontekijoiden eli pysyviin vastaaviin kuuluvien hyddyk-
keiden hankintameno vdhennetdin vaikutusaikanaan “suunnitelman mukaisin”
poistoin. Poistot on vihennettdvé aineettomista hyddykkeistd ja pddosasta aineel-
lisia hyddykkeitd. Kaikista pysyvien vastaavien eristd, kuten maa- ja vesialueista,
poistoja ei kuitenkaan tarvitse tehdd. Salmi (2004, 95) toteaa kasvavien poistojen
viittaavan kasvaneeseen omaisuuteen. Varsinaisen liiketoiminnan ei kuitenkaan

poistojen perusteella voida sanoa varmasti kasvaneen.

Henkildstokulujen erélld palkat ja palkkiot tarkoitetaan rahapalkkoja, jotka koske-
vat ainoastaan luonnollisia henkil6itd. Mikali yritykseltd alihankitaan tysuorituk-
sia, esimerkiksi vaihto-omaisuushyddykkeiden valmistamista varten, téllaiset os-
tot merkitdén ulkopuolisiin palveluihin. Luontoisetuja ei mydskdan merkitd henki-
l6stokuluihin, vaan ne késitellddn luonteensa mukaisissa tuloslaskelman erissa,
kuten litketoiminnan muissa kuluissa. Palkkojen ja palkkioiden kasvu saattaa osal-

taan viitata yrityksen kasvuun. (Leppiniemi 2003b, 58.)
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Lisédksi esimerkiksi ostot ja vuokrat ovat lyhytvaikutteisia menoja, joilla yritys on
hankkinut kdyttoonséd lyhytaikaisia tuotannontekijoitd, kuten aineita tai toimitilan

kéayttooikeuden lyhyelle ajanjaksolle.

Tuloslaskelman viimeinen rivi kertoo miten yritys on taloudellisesti menestynyt.
Tuloslaskelmaa tarkasteltaessa pyritddn selvittimadn, mistd taloudellinen menes-
tyminen tai menestyksettomyys johtuu, sekd miten saavutettuun tulokseen on suh-

tauduttava. (Koskela ym. 1998, 61.)

3.2 Tase

Tilinpddtoskaytinnon kansainvilistyminen on muuttanut taseen asemaa suomalai-
sessa kirjanpitolainsdddédnndssd. Nykyéddn yrityksen taloudellisen aseman kuvaa-
minen nidhdddn yhtéd tirkednd kuin sen tuloksen laskenta, joskus keskeisempéné-
kin. Taseen tehtdvind on antaa oikea ja riittdvd kuva kirjanpitovelvollisen talou-
dellisesta asemasta. Taloudellisella asemalla tarkoitetaan yrityksen rahoitusase-
maa ja sen terveyttd. Sithen kuuluvat yrityksen varat eli pysyvit ja vaihtuvat vas-
taavat seki toisaalta oma ja vieras piddoma, tilinpddtossiirtojen kertyma ja pakolli-
set varaukset. Taseen vastaavaa- eli aktiivapuolella esitetdén pysyvit ja vaihtuvat
vastaavat. Oma ja vieras padoma, tilinpdétossiirtojen kertymi sekd pakolliset va-

raukset esitetdédn taseen vastattavissa eli passiivoissa. (Leppiniemi 2003a, 48.)

3.2.1 Vastaavaa

Pysyvit vastaavat

Yrityksen kasvu tarkoittaa yleensd pysyvien vastaavien kasvua. Tdméd on seuraus-
ta esimerkiksi kasvuun tarvittavien investointien toteuttamisesta. Pysyviin vastaa-
viin kirjatun omaisuuden on tarkoitus tuottaa tuloa jatkuvasti useampana tilikau-
tena. (Salmi 2004, 192.) Balance Consulting Oy:n internet-sivuilla esitetdén yh-
deksi toiminnan laajuuden mittariksi kdyttbomaisuusinvestointien mittaamista.

Investointeihin kuuluvat esimerkiksi maa-alueiden, rakennusten, koneiden ja ka-
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luston sekd tytdryhtidosakkeiden hankinnat. Investointilukuna pyritdédn yleensi
kiyttdmadn bruttolukua. Talloin kdyttdomaisuuden myyntejd ei vdhennetd inves-
toinneista. Nettomddrdisid investointeja voidaan laskea myds tilinpdétoksestd ta-
searvojen muutosten ja tehtyjen poistojen avulla. (Balance Consulting Oy 2006.)
Seuraavassa taulukossa esitetddn lyhennetty kaava taseen pysyvistd vastaavista

(Salmi 2004, 59).

Taulukko 2. Taseen pysyvit vastaavat (Salmi 2004, 59).

Vastaavaa

A  PYSYVAT VASTAAVAT
(Kéyttdomaisuus ja muut pitkdaikaiset sijoitukset)

I Aineettomat hyddykkeet
1 Perustamismenot
2 Tutkimusmenot
3 Kehittdmismenot
4 Aineettomat oikeudet
5 Liikearvo
6 Muut pitkédvaikutteiset menot
7 Ennakkomaksut

Il Aineelliset hyodykkeet
1 Maa- ja vesialueet
2 Rakennukset ja rakennelmat
3 Koneet ja kalusto
4 Muut aineelliset hyodykkeet
5 Ennakkomaksut ja keskenerdiset hankinnat

111 Sijoitukset

Aineettomiin hyddykkeisiin kirjataan esimerkiksi seuraavia mahdollisesti kasvuun

vaikuttavia eria:

e Perustamismenot voivat olla yrityksen tai uuden liiketoiminnan perustami-
seen, uudelleenjirjestdmiseen tai vastaavaan tapahtumaan liittyvid menoja.

e Tutkimus- ja kehittimismenot liittyvdt markkinointi- ja myyntikelpoisten
tuotteiden ja palveluiden kehittimiseen.

e Aineettomina oikeuksina pidetddn erikseen luovutettavissa olevia oikeuk-

sia, kuten patentteja, tekijanoikeuksia, tavaramerkkioikeuksia, mallisuoja-
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oikeuksia, tietoliikennelupia ja atk-ohjelmien kéyttdoikeuksia. (Salmi

2004, 60.)

Vaihtuvat vastaavat

Taulukko 3. Taseen vaihtuvat vastaavat (Salmi 2004, 59).

B VAIHTUVAT VASTAAVAT
(Vaihto- ja rahoitusomaisuus)

I Vaihto-omaisuus
1 Aineet ja tarvikkeet
2 Keskeneriiset tuotteet
3 Valmiit tuotteet/tavarat
4 Muu vaihto-omaisuus
5 Ennakkomaksut

Il Saamiset
1 Myyntisaamiset
2 Saamiset saman konsernin yrityksiltd
3 Saamiset omistusyhteysyrityksiltd
4 Lainasaamiset
5 Muut saamiset
6 Maksamattomat osakkeet/osuudet
7 Siirtosaamiset

111 Rahoitusarvopaperit

IV Rahat ja Pankkisaamiset

Yrityksen kasvun my6td myds vaihtuvat vastaavat yleensé kasvavat. (Salmi 2004,
192.) Vaihtuviin vastaaviin lasketaan kuuluvaksi vaihto-omaisuus, saamiset seka
rahavarat. Nédiden erien on tarkoitettu pysyvén kirjanpitovelvollisen hallussa aino-
astaan lyhyen ajan tai ainakin niiden on tarkoitus tuottaa tuloa ainoastaan yhteni
tilikautena. Vaihto-omaisuushyddyke voi olla varastossa useiden tilikausien ajan,
mutta tulo siitd tulee vain sille tilikaudelle, jona hydodyke luovutetaan. (Leppinie-
mi 2003a, 49.) Voimakkaasti kasvavissa yrityksissd erityisesti nettokdyttopaa-
oman lisdys voi vaikuttaa merkittdvésti kassavirtaa vihentdvind tekijani. Netto-

kiyttopddoma lasketaan seuraavasti. (Kallunki ym. 2002, 113.)
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+ Vaihto-omaisuuden lisdys
+ Myyntisaamisten lisdys
- Ostovelkojen lisdys

= NettokdyttOpadoman muutos

3.2.2 Vastattavaa

Taseen vastattavaa -puoli kertoo sen, miten yrityksen omaisuus on rahoitettu. Eri-
en madridt ja keskindiset kokoerot kertovat yrityksen padomarakenteen. Yrityksen
toiminnan laajuutta mitattaessa my0s yritykseen sitoutuneen pddoman méérd ja
sen muutokset on otettava huomioon. Esimerkiksi edellisen luvun lopussa maini-
tun kayttopddoman rahoitustarve katetaan lyhyt —ja pitkéaikaisella vieraalla paa-
omalla. (Salmi 2004, 66.) Taseen loppusumman perusteella voidaan myos arvioi-
da yrityksen toiminnan laajuutta ja kasvua (Lehtonen 2002, 315; Laitinen 1994,

70; Kinnunen ym. 2002, 60). Taulukossa 4. esitetdin taseen vastattavien erit.
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Taulukko 4. Taseen vastattavat (Salmi 2004, 66).

Vastattavaa

A OMAPAAOMA
I Osake-, osuus- tai muu vastaava padoma
Il Ylikurssirahasto
Il Arvonkorotusrahasto
IV Muut rahastot
1 Omien osakkeiden ja osuuksien rahasto
2 Vararahasto
3 Yhtidjdrjestyksen tai sddntdjen mukaiset rahastot
4 Muut rahastot
V  Edellisten tilikausien voitto (tappio)
VI Tilikauden voitto (tappio)

B TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
1 Poistoero
2 Vapaaehtoiset varaukset
3 Muut pakolliset varaukset

C PAKOLLISET VARAUKSET
1 Eldakevaraukset
2 Verovaraukset
3 Muut pakolliset varaukset

D VIERAS PAAOMA
1 Joukkovelkakirjalainat
2 Vaihtovelkakirjalainat
3 Lainat rahoituslaitoksilta
4 Eldkelainat
5 Saadut ennakot
6 Ostovelat
7 Rahoitusvekselit
8 Velat saman konsernin yrityksille
9 Velat omistusyhteysyrityksille
10 Muut velat
11 Siirtovelat

VASTATTAVAA YHTEENSA

3.3 Liitetiedot henkilGstosta

Satakunnan tyollisyys on tydllisten madralld mitattuna kasvanut 1990-luvun puo-
livélistd ldhtien keskiméérin alle prosentin vuotuista vauhtia. Koko Suomessa
tyollisyyden kasvu on kuitenkin ollut nopeampaa, keskiméérin noin 2 % vuodes-
sa. My0s Satakunnan eri osien tyollisyyden kasvussa on ollut havaittavissa selvia
eroja. Seuraavassa kuviossa esitetddn opinndytetyon kohdeyritysten kotikuntien

teollisuuden tyontekijit yhteensd vuosina 2000-2004: (Vahdsantanen 2006c.)
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Teollisuuden tyontekijat
8 000
s 6000H H H H H H H1H + H +
9
= 4 000 -
c
(5]
T 2000
0 L_|
2000 2001 2002 2003 2004
o Rauma 7 223 7 068 6 936 6 359 6 485
@ Lappi 452 478 459 459 459
O Koylio 309 348 322 321 318
O Pori 7 223 7 068 6 936 6 359 6 485
Vuosi

Kuvio 6. Teollisuuden tyontekijoiden lukuméérd kohdeyritysten kotikunnissa

(Vidhésantanen 2006b).

Kasvun médrittdmisen kannalta yrityksen henkilokunnan lukuméird on yksi mer-
kittdvimmistd tiedoista (Lehtonen 2002, 315; Salmi 2004, 191; Kinnunen ym.
2002, 115). KPA:n 2. luvun §:n 8. mukaan yrityksen on esitettiva tietyt liitetiedot
henkilGstostddn ja toimielintensd jésenistd. Niihin tietoihin kuuluu esimerkiksi
henkiloston keskimddrdinen luku tilikauden aikana. (KHT-yhdistys 2005, 334.)
Keskuskauppakamarin (2002, 4) laatiman tutkimuksen mukaan 37 prosentilla yri-

tyksistd on henkiloston miédran kasvattamiseen liittyvié tavoitteita.

3.4 Tunnuslukujen hyviksikayttoon liittyvid ongelmia

Tunnuslukujen laskeminen perustuu viralliseen tilinpddtokseen liitetietoineen.
Perusoletuksena on, ettd yrityksen tilinpditds perustuu voimassa oleviin lakeihin
ja asetuksiin, jolloin analysoitavaan aineistoon voidaan luottaa. (Balance Consul-
ting Oy 2006b.) Tilinpdédtdsinformaatio on karkea kooste yrityksen toiminnasta,
joka tehdddn standardimuotoon. Niin ollen tilinpditostiedoista ei valttimattd kiy
ilmi seikkoja, jotka voivat olla oleellisia méairétylle toimialalle ja yksittdiselle yri-

tykselle. (Strang 2000, 106.)
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Tilinpddtostiedot saattavat joskus olla epéluotettavia ja antaa vddran kuvan yrityk-
sen taloudellisesta tilanteesta. Téllaisissa tapauksissa kuva on tavallisesti liian hy-
véd ja mahdolliset merkit yrityksen huonovointisuudesta jéavit todellista lievem-
miksi. Yrityksen johdolla on parhaimmat mahdollisuudet saada kéyttoonsé luotet-

tavat tiedot, mutta myds heikentdd niiden luotettavuutta. (Laitinen 1991, 25.)

Bendrey, Hussey & West (2004, 349.) listaavat seuraavanlaisia tunnuslukujen

ongelmia:

o Kiytetyilld termeilld ei ole yhteisesti sovittuja maaritelmia

o FEri ldhteistd saadut tiedot eivét ole vertailtavissa

e Kaikkia tunnuslukujen laatimiseen tarvittavia lukuja ei ole aina saatavilla

e Korkean inflaation vallitessa tuloslaskelman luvut saattavat olla harhaan-

johtavia

Huolimatta muutamista tunnuslukujen rajoitteista, ne ovat kuitenkin korvaamaton
apu, kun halutaan tulkita yrityksen tuloslaskelmaa ja tasetta. Tunnuslukuja ei tulisi
pitdd absoluuttisena totuutena, vaan ldahinnd suuntaviittana kun halutaan esimer-

kiksi selvittdd yrityksen taloudellisen suorituskyvyn takana olevia syita.
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4 TALOUDELLISET TOIMINTAEDELLYTYKSET

Menestyvin yrityksen tunnusmerkkejd ovat hyvd kannattavuus, riittivin korkea
omavaraisuus ja hyvd maksuvalmius (Jylhd, Paasio & Strommer 1997, 113). Lai-
tinen (1998, 312-313) pitdd kyseisid tunnusmerkkejd myds yrityksen taloudellisen
suorituskyvyn perustekijoind. Kuviossa 4. esitetddn taloudellisen suorituskyvyn

perustekijit: kannattavuus, maksuvalmius ja vakavaraisuus.

Kasvunopeus

Tulorahoitus Maksuvalmius

\ 4

\
Kannattavuus /

A 4

A 4

Ulkopuolisen rahoi-

Voitto tai tappio . tuksen tarve
Vakavaraisuus

A 4
A

Kuvio 4. Taloudellisen suorituskyvyn perustekijit: kannattavuus, maksuvalmius

ja vakavaraisuus (Laitinen 1998, 313).

Edelld esitetyn mallin mukaan yrityksen kannattavuus vaikuttaa yhdessd kasvun
kanssa tulorahoitukseen, joka on maksuvalmiuden keskeinen tekiji. Mitd hei-
kommin yritys kannattaa, sitd vdhemmén se tuottaa tulorahoitusta ja sitd mata-
lammaksi sen maksuvalmius siten jdi. Mikili yrityksen tulorahoitus on heikkoa,
se tarvitsee enemmén ulkopuolista rahoitusta ja yleensi johtaa yrityksen velkaan-
tumiseen. Yrityksen velkaantuessa myos sen vakavaraisuus heikkenee. Osaltaan
heikkoon vakavaraisuuteen voivat vaikuttaa myos heikon kannattavuuden aiheut-

tamat tappiot. (Laitinen 1998, 313.)

Kannattavuus, maksuvalmius ja vakavaraisuus muodostavat erdélld tavalla yrityk-
sen terveyskolmion, jota on havainnollistettu kuviossa 2. Terveyskolmio seisoo
pystysséd kannattavuuden varassa, silld pitkdlld tahtédykselld kilpailukykyinen kan-

nattavuus on jirkevin liiketoiminnan valttamiton edellytys. Se ei kuitenkaan yk-
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sin riitd, silld kannattavakin yritys voi kaatua, ellei sen maksuvalmiudesta ja va-
kavaraisuudesta huolehdita. Heikosti hallittu kasvu taas rasittaa kaikkia yrityksen
toimintaedellytystekijoitd. Siten kasvu muodostaa perustan, jolla koko kolmio

lepéd. (Laitinen 1994, 46-47.) Kuviossa 5. esitetddn yrityksen terveyskolmio.

III VAKAVARAISUUS I MAKSUVALMIUS
e. Pddomarakenne c. Tulorahoituksen riittdvyys
f. Takaisinmaksukyky d. Rahoituspuskuri

I KANNATTAVUUS
a. Koko padoman kannattavuus
b. Oman pddoman kannattavuus

IV KASVU
g. Kasvun nopeus
h. Kasvun tasaisuus

Kuvio 5. Yrityksen terveyskolmio (Laitinen 1994, 47).

4.1 Kannattavuus

Kannattavuutta voidaan pitdd yrityksen taloudellisen menestyksen tirkeimpédnid
ulottuvuutena ja edellytyksend muiden paddméiérien ja tavoitteiden saavuttamiselle.
(Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 124; Lehtonen 2002, 27.)
Esimerkiksi kasvu, tyopaikkojen turvaaminen tai yrityksen erilaisten ympéristo- ja
sosiaalisten vastuiden tdyttiminen ovat asioita, joiden toteuttaminen ei pitkin
paille ole mahdollista, mikéli toiminta ei ole kannattavaa (Kinnunen ym. 2002,
124-125). Kannattavuus voidaan késittdd yrityksen kykyné organisoida toimintan-

sa siten, ettd se voi ajan mittaan myyntituloillaan kattaa menonsa, voitonjakomak-
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sunsa ja lainanlyhennyksensd (Kallunki & Kyténen 2002,74; Neilimo & Uusi-
Rauva 2005, 19). Jokaisen yrityksen on siis onnistuttava toimimaan kannattavasti,

mikali aikoo sdilyéd hengissd (Anderson, Gabrielson & Ekstrom 1996, 21).

Yrityksen kannattavuudesta ovat kiinnostuneita kaikki sidosryhmét. Omistajat ja
vieraan pddoman rahoittajat ovat kiinnostuneita sijoitetun pddoman takaisinsaan-
nista, johto ja tyontekijit haluavat varmistaa tydpaikkansa, julkinen valta haluaa
saada yritykseltd verot ja veronluonteiset maksut, tavarantoimittajat ovat huolis-
saan asiakassuhteista jne. [lman kannattavaa toimintaa ei ole myOskdin yritysta.

(Kinkki & Isokangas 1999, 91; Kinkki & Lehtisalo1994, 92.)

4.1.1 Padoman tuotto

Yleisessd keskustelussa kannattavuudella tarkoitetaan pddomalle saatavaa tuottoa.
Yritys on sitd kannattavampi, mitd enemmaén ja nopeammin sen uhraamat menot
tuottavat tuloja. (Laitinen 1994, 41.) Yrityksen kannattavuus voidaan jakaa kah-
teen tidrkeddn dimensioon: (1) koko pddoman kannattavuuteen ja (2) oman pii-
oman kannattavuuteen. (Laitinen 1998, 313.) Koko pddomalla tarkoitetaan yrityk-
sen kdyttdmien varojen yhteenlaskettua arvoa. Oma padoma jii jéljelle, kun koko

padomasta vihennetddn yrityksen velat. (Anderson ym. 1996, 40.)

Koko pddoman kannattavuus merkitsee sitd, milld tavalla yritykseen sitoutunut
koko pddoma tuottaa voittoa. Sen mittaamiseen kdytetddn esimerkiksi sijoitetun
padoman tuottoprosenttia eli ROI:ta (Return on investment). (Laitinen 1998, 314.)
Horngren, Sundem & Stratton (2002, 407) kéyttdvit sijoitetun pddoman tuottopro-
senttia kuvaamaan myos pelkdstién investointien kannattavuutta. Laskelma suori-
tetaan jakamalla investoinnista saatu tuotto investoinnista aiheutuneilla kustan-

nuksilla.

Oman pddoman kannattavuudella tarkoitetaan yrityksen kykyd tuottaa voittoa
omistajilleen. Sen mittarina kdytetddn tavallisesti oman pddoman tuottoprosenttia
eli ROE:ta (Return on equity). (Laitinen 1998, 314.) Tunnuslukuun vaikuttaa yri-

tyksen velkaisuus. Yritys voi kasvattaa nettotulostaan vieraan paddoman mairida
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lisddmalld, silld vieraalla paddomalla rahoitettujen investointien tuotto kasvattaa
nettotulosta. Tdmi kasvattaa oman pddoman tuottoprosenttia koska tunnusluvun

nimittdjassd oleva oman pddoman maéra ei muutu. (Kallunki ym. 2002, 78.)

Yrityksen nikokulmasta oman pddoman kustannus on se tuotto, jonka sijoittajat
sijoitukselleen vaativat. Yleisesti voidaan sanoa, ettd oman pddoman hinta on kal-
liimpi kuin vieraan, koska oman pddoman tuottovaatimus on riskisti johtuen vie-
raan pddoman tuottovaatimusta suurempi. Lainan ottaminen osakeannin sijaan
laskee oman pddoman prosentuaalista osuutta yrityksessd. Oletettaessa, ettd lainan
korkoprosentti on pienempi kuin yrityksen voittoprosentti, kasvattaa lainanotto
oman pidfdoman tuottoastetta. Tdméd on ns. vipuvaikutus, eli ettd pddoman kasva-
essa absoluuttinen voitto kasvaa samassa suhteessa, mutta oman pddoman suhteel-
linen osuus pienenee. TAma tarkoittaa, ettd voitto jaettuna omalla padomalla on
suurempi. Yrityksen tulosta lainanoton valitseminen sen sijaan laskee, silld pddo-
malla on tehty sama tuotto kuin osakeannin tapauksessakin, mutta lainasta makse-
tut korot laskevat kiteen jadnyttd osuutta. Vipuvaikutuksella tarkoitetaan siis pyr-
kimystd oman piddoman tuoton lisddmiseen kasvattamalla vieraan padoman suh-

teellista osuutta yrityksen rahoitusrakenteessa. (Lehtonen 2002, 34-35.)

Tuottoasteiden laskentatekniset yksityiskohdat eivét ole tdysin vakiintuneet ja eri
yhteyksissd nidkeekin usein kdytettdvin hiukan toisistaan poikkeavia laskutapoja.
Kinnusen ym. (2002, 128) mukaan oman ja koko pddoman (ROA, return on as-

sets) tuottoasteprosentit médritetddn seuraavasti:

Nettovoitto

Oman pidoman tuottoaste % = 100 X
Oma pédoma edellisen tilikauden lopussa

Oman pddoman tuottoasteen tavoitetaso médrdytyy omistajien asettaman tuotto-
vaatimuksen mukaan, johon oleellisesti vaikuttaa sijoitukseen liittyvé riski (Yri-

tystutkimusneuvottelukunta 2005, 60).
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Nettovoitto + korkokulut x (1-verokanta)

Koko pddoman tuottoaste % = 100 X
Taseen loppusumma edellisen tilikauden lopussa

Koko pddoman tuottoasteen laskukaavassa on syytd huomata tunnusluvun osoitta-
ja, jossa nettotulokseen lisdtdén ensin korkokulujen maird. Summa kertoo tilikau-
den tuloksen oman ja vieraan pddoman sijoittajille. Sitd kuitenkin korjataan vé-
hentdmailld vield verokannan mukainen osuus koroista. Tdmén verran yritys on
saanut verosddstdjd siksi, ettd korkokulut ovat olleet verotuksessa vihennyskel-
poisia. Korjauksen tarkoituksena on saada pddomarakenteeltaan erilaiset yritykset

keskenddn vertailukelpoisiksi. (Kinnunen ym. 2002, 129.)

Laitisen (1998, 41) mukaan koko pddoman ja oman pddoman kannattavuutta ei
saa sotkea kasitteind keskenédén. Tulorahoituksen lisdksi yritys rahoittaa menonsa
omalla ja vieraalla pddomalla. Tastd syystd yrityksen kokonaismenon tuottamasta
nettotulosta eli voitosta kuuluu osa vieraalle pddomalle, joka saa korvauksensa
korkojen muodossa. Jéljelle jddva osa kuuluu omalle pddomalle sen jdlkeen kun
korot ja verottajalle kuuluva osa on vihennetty. Tdstd syystd oman pddoman kan-
nattavuus riippuu siitd, miten paljon yritykseen on sijoitettu oman pddoman liséksi
vierasta pddomaa. Omistajien saama tuotto on sitd parempi, mitd enemmaén vieras-
ta pddomaa on, mikdli koko pddoman kannattavuus on hyvd. Koko pddoman on

siis tuotettava suhteellisesti enemmin kuin vieras pddoma vaatii korkoa.

4.1.2 Voittoprosenttitunnusluvut

Kannattavuutta voidaan mitata my0s voittoprosenttitunnuslukujen avulla. Ne il-
moittavat kuinka monta tulossenttid yritykselle jd4 yhdestd myyntieurosta. Néin
muodostettuja tunnuslukuja ovat esimerkiksi myyntikateprosentti, liikevoittopro-
sentti sekd tilikauden voittoprosentti. Pelkén kate- tai voittoprosentin perusteella
varmaa tietoa yrityksen todellisesta kannattavuudesta ei kuitenkaan saada . Saattaa
olla, ettd tyytyminen pieneen katteeseen tai voittoprosenttiin on strateginen kilpai-

lukeino, jonka avulla saadaan lisidttyd myyntid ja samalla yritykseen sidotun pai-
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oman tuottavuutta. Syynd voi olla myos tarkoituksellinen yrityksen kasvun ja
koon hallinta niin, ettei jouduta sitoutumaan yrityksen kannalta hallitsemattomiin
riskeihin tai sellaisiin lisdinvestointeihin, jotka ilmeisesti alentaisivat yrityksen
kannattavuutta. Kéayttokateprosentti mééritetddn seuraavasti. (Leppiniemi & Lep-

piniemi 2000, 180-183.)

Kayttokate

Kayttokateprosentti = 100 X
Liikevaihto

Kayttokateprosentti kertoo yrityksen litketoiminnan tuloksen ennen poistoja ja
rahoituserid. Kéyttokateprosenttia on mielekéstd verrata ainoastaan saman toimi-
alan yritysten kesken ja sen vertailukelpoisuutta toimialan sisdlldkin heikentai se,
ettd yritykset joko omistavat tuotantovélineensé itse tai ovat vuokranneet ne ko-
konaan tai osittain. Edellisessd tapauksessa yritykselle aiheutuvat kulut ndkyvét
tuloslaskelmassa poistoina ja rahoituskuluina kéyttokatteen jélkeen, kun taas jél-
kimmaéisessd tilanteessa kulut sisdltyvit liiketoiminnan muihin kuluihin ennen
kayttokatetta. Yrityksen kidyttokate lasketaan lisidmaélld litketulokseen sitd ennen
tuloslaskelmassa olevat poistot ja arvonalennukset. Useimmissa tapauksissa eri
toimialojen kayttokateprosentit asettuvat seuraaviin vaihteluvéleihin: (Yritystut-

kimusneuvottelukunta 2005, 55-56.)

teollisuus 10-25 %
kauppa 2-10%
palvelu 5-15 %

4.2 Vakavaraisuus

Vakavaraisuus on yrityksen rahoitusaseman kannalta erds keskeisimpid tekijoita
(Kinnunen ym. 2002, 132). Siind on kyse oman ja vieraan pddoman osuudesta
koko pddomasta (Kallunki ym. 2002. 80). Yritykselld tulee olla riittdviasti omaa tai

oman padoman luonteista pddomaa. Kuinka paljon, se pitdd suhteuttaa yrityksen
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riskiin, omistajan ja rahoittajan riskinottohaluun ja —kykyyn. Viime kiddessé vaka-
varaisuus pitdd ratkaista tapauskohtaisesti. (Lehtonen 2002, 33-34.) Laitisen
(1994, 44) mukaan vieraan pddoman osuus ei saa olla liian hallitseva. Ellei omaa
pddomaa ole riittdvisti, rahan hinta voi muodostua yritykselle sietiméttdman kor-
keaksi tai yritys ei saa kdyttoonsd luottopdédomaa endéd lainkaan (Lehtonen 2002,
34). Keskeisend kysymyksend vakavaraisuuteen liittyy siis myds yrityksen mah-
dollisuus saada uutta velkaa rahoitustilanteen niin vaatiessa (Leppiniemi & Lep-

piniemi 2000, 212).

Vakavaraisuudella tarkoitetaan myos yrityksen kykyd suoriutua taloudellisista
velvoitteistaan pitkdlld aikavélilld (Kinnunen ym. 2002, 132). Tdméd tarkoittaa
sitd, ettd yrityksen pitdd kyetd kattamaan vieraan pdéoman ehtoisesta rahoituksesta
syntyvét korkomaksut myds huonoina aikoina ja ilman ettd varsinaisen liiketoi-
minnan jatkuvuus vaarantuu (Niskanen & Niskanen 2003, 130). Hyvé vakavarai-
suus antaa yritykselle mahdollisuuden joustaa ja reagoida nopeasti. Esimerkiksi
sattumalta ja yllttivisti esiin tulevat investointimahdollisuudet, kuten yritysosto-
jen mahdollisuudet, antavat vakavaraiselle yritykselle tavallisuudesta poikkeavia
kasvun ja tuloksentekemisen mahdollisuuksia. (Koskela, Leppiniemi, Puttonen,

Virtanen 1998, 67.)

Vakavaraisuustunnusluvut

Tilinpddtosinformaation perusteella vakavaraisuutta on totuttu mittaamaan monil-
la toisistaan hieman poikkeavilla tunnusluvuilla. Seuraavaksi esilld on kaksi Yri-
tystutkimusneuvottelukunnan suosittelemaa rahoitusrakenteen mittarityyppia:
omavaraisuusaste ja suhteellinen velkaantuneisuus. (Niskanen & Niskanen 2003,

130; Kinnunen ym. 2002, 132.)

Oma pddoma

Omavaraisuusaste (%) = 100 X
Taseen loppusumma

Omavaraisuusasteelle voidaan antaa seuraavanlaisia ohjearvoja (Yritystutkimus-

neuvottelukunta 2005, 62):
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yli 40 % hyva
20—-40 % tyydyttava
alle 20 % heikko

Vieras pddoma

Suhteellinen velkaantuneisuus (%) = 100 X
Liikevaihto

Korkea suhteellinen velkaantuneisuus edellyttid yritykseltd hyvaa liiketulosta vie-
raan padoman velvoitteista selvidmiseksi. Luotettavasti lukua voidaan verrata vain
saman toimialan yritysten kesken. Toimialasidonnaisuudesta huolimatta jonkinlai-

sina ohjearvoina tuotannollisissa yrityksissd voidaan pitdéd seuraavia arvoja:

alle 40 % hyva
40 — 80 % tyydyttava
yli 80 % heikko

Omavaraisuusaste (%) ja suhteellinen velkaantuneisuus (%) ovat kéytetyimpid
vakavaraisuuden tunnuslukuja. Tulkittaessa kyseisid tunnuslukuja on syytd huo-
mioida niiden toisistaan poikkeava luonne. Kun omavaraisuusaste perustuu taseen
pddomien méadrddn ja ndin varsinaisesti kuvaa paddomarakennetta tilinpaatdshetkel-
14, suhteellista velkaantuneisuutta laskettaessa kdytetddn suhdeluvun toisena kom-
ponenttina tuloslaskelmaperdistd liikkevaihtoa. Tarkkaan ottaen suhteellisessa vel-
kaantuneisuudessa mittauksen painopiste ei niinkddn ole paddomarakenteen ku-
vaamisessa, vaan tunnusluvun nimen mukaisesti vieraan pddoman mddrdn arvi-
oinnissa toiminnan volyymia osoittavaan liikevaihtoon verrattuna. Niin ollen ky-
seiset vakavaraisuustunnusluvut voivat periaatteessa antaa yrityksen velkaantunei-

suudesta toisistaan poikkeavaa informaatiota. (Kinnunen ym. 2002, 134.)
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4.3 Maksuvalmius

Maksuvalmiudella eli likviditeetilld tarkoitetaan yrityksen kykyé selviytyéd lyhyt-
aikaisista maksusitoumuksistaan niiden erddntyessa (Kallunki ym.2002, 84). Ky-
symys on siitd, riittdvitko yrityksen rahat pdivistd toiseen velvoitteiden hoitami-
seen. Erityisid maksuvalmiuden koettelun hetkii ovat usein esimerkiksi merkitti-
vit kasvuvaiheet, jolloin rahoja sitoutuu investointeihin, varastoon, saamisiin jne.
(Koskela ym. 1998, 68.) Koska maksuvelvoitteita ei kuitenkaan aina voida tarkas-
ti ennustaa, maksuvalmius tarkoittaa myos sellaista maksuvalmiusreservin yllédpi-
toa, jolla voidaan hoitaa yllattavit ja ennakoimattomat velvoitteet (Salmi 2004,

150).

Likviditeetti voidaan maééritelld suppeasti tai laajemmin. Suppeammassa mairi-
telmésséd likviditeettiin siséllytetddn ainoastaan rahat ja pankkisaamiset sekd ly-
hytaikaiset rahoitusarvopaperit ja muut lyhytaikaiset saamiset. Laajemmin likvidi-
teetti voidaan maédritelld sisdllyttdméalld sithen my0s vaihto-omaisuus. (Salmi

2004, 150.)

Mikili yrityksen erddntyvien maksujen hoitamiseen kéytettidvissd olevat kéteisva-
rat, pankkitalletukset ja nopeasti rahaksi muutettavissa olevat markkina-
arvopaperisijoitukset uhkaavat kdyda riittdimattomaksi, silli on periaatteessa kol-
me mahdollisuutta selvitd tilanteesta: kassaanmaksujen jouduttaminen esimerkiksi
asiakasperintdd tehostamalla, kassastamaksujen lykkd&dminen siirtdmélld suunni-
teltua rahankéyttod myohemmaéksi, tai uuden neuvoteltavissa olevan lisdluoton

hankkiminen. (Kinnunen ym. 2002, 137.)

Maksuvalmiuden tunnusluvut

Yrityksen lyhyen tédhtdyksen maksuvalmiuden mittaamiseen on vakiintunut jouk-
ko erityisesti tdhén tarkoitettuja tunnuslukuja (Kinnunen ym.2002, 137). Néiden
mittareiden perustana ovat taseen lyhytvaikutteiset erdt, joita kutsutaan yhteisni-
melld kiyttopddoma tai liikkepddoma (Niskanen ym. 2003, 117). Yrityksen kaytto-

pddoman muutosta on késitelty enemmén luvussa 4.
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Tunnetuimmat maksuvalmiuden mittaamiseen tarkoitetut tunnusluvut ovat Quick
Ratio ja Current Ratio. Néiden liséksi vieraan pddoman rahoittajien informaatio-
tarpeisiin on tuloslaskelman perusteella laskettavissa esimerkiksi korkokulujen

hoitokate. Tunnuslukujen laskukaavat ovat seuraavat (Kinnunen ym. 2002, 138.):

Rahat ja pankkisaamiset + rahoitusarvopaperit + lyhytaikaiset saamiset
Quick Ratio =

Lyhytaikainen vieras pddoma

Quick ratiolle voidaan antaa seuraavat ohjearvot (Yritystutkimusneuvottelukunta

2005, 66):

yli 1 hyva
0,5-1 tyydyttava
alle 0,5 heikko

Vaihtuvat vastaavat yhteensi

Current Ratio =
Lyhytaikainen vieras pddoma

Current ration ohjearvoina voidaan pitdd (Yritystutkimusneuvottelukunta 2006,

67):

yli 2 hyva
1-2 tyydyttava
alle 1 heikko

Quick- ja Current ratio kuvaavat kuinka paljon yritykselld on likvidejd varoja ja
muuta suhteellisen nopeasti rahaksi muutettavissa olevaa omaisuutta verrattuna
lyhytaikaisiin velkoihin, jotka erddntyvét seuraavan tilikauden aikana (Bennett
1991, 37-38). Molemmat edelld mainituista tunnusluvuista perustuvat tase-eriin,
joten ne mittaavat maksuvalmiutta staattisesti tilinpaatoshetken tilanteessa, eivét-
ki siten kerro mitdén yrityksen maksuvalmiudesta esimerkiksi viikkoa aikaisem-

min tai myohemmin (Kinnunen ym. 2002, 139).
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Korkokulujen hoitokate mittaa maksuvalmiutta dynaamisemmin kayttden hyvaksi
taseen varantojen asemesta tuloslaskelman virtasuureita koko tilikaudelta. Sen
perusajatuksena on laskea, kuinka hyvin tilikauden tulorahoitus on riittdnyt katta-

maan korvaukset vieraan pddoman kéytosta. (Kinnunen ym. 2002, 138-139.)

Voitto ennen korkoja ja veroja

Korkokulujen hoitokate =
Korkokulut
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5 TUTKIMUKSEN TARKOITUS JA VIITEKEHYS

5.1 Tutkimuksen tarkoitus ja tavoitteet

Kasvu on olennainen osa yritysten elinkaarta. Kasvun kautta yritykset hakevat
lisdd voittoja, luovat tydpaikkoja ja tekevidt omasta toiminnastaan mielenkiintoi-
sempaa. Kasvu tuo kuitenkin mukanaan myos haasteita ja varsinkin nopea kasvu
saattaa aiheuttaa yritystoimintaan kriisitilanteen. Yritysten tulisikin suunnitella ja

hallita kasvuaan, jotta kriisié ei syntyisi.

Tutkimuksen tarkoituksena on kartoittaa yritysten tapoja mitata kasvuaan, sekd
tutkia miten yritykset tarkkailevat taloudellisia toimintaedellytyksiddn kasvunsa
aikana. Tutkimuksessa otetaan myds esille kohdeyritysten suhtautuminen kasvuun

ja tarkastellaan niiden laatimia kasvusuunnitelmia.

Tamén tutkimuksen tavoitteena on korostaa yritysten kasvun hallinnan ja mittaa-
misen merkitystd. Ndmé toimenpiteet ovat tavallaan osa yritysten talouden suun-
nittelua ja seurantaa, jotka ovat osaltaan tirkeitd toimenpiteitd yritystoiminnan
jatkuvuuden kannalta. Tavoitteena on myds tuoda esille keinoja, joiden avulla
yritysten on mahdollista mitata ja hallita kasvuaan. Opinndytety0ssa kéytettyja
mittareita ja tunnuslukuja on mahdollista soveltaa kaiken kokoisiin yrityksiin. Ne
ovat myos yleisesti paljon kdytettyja sekd laskettavissa kaikkien saatavilla olevista

yritysten tiedoista.

Tutkimuksen ongelmanasettelu voidaan esittdd seuraavasti:

Pédongelma

e Milld tavoin yritykset mittaavat ja hallitsevat kasvuaan?
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Osaongelmat

Miten yrityksissd suhtaudutaan taloudellisten toimintaedellytysten seuran-
taan?

Mité vaikutuksia kasvulla on taloudellisiin toimintaedellytyksiin?

Miten yritysten kasvua voidaan mitata?

Miten yritykset suhtautuvat kasvuun?

Miten kohdeyritykset ovat kasvaneet?

Miten kohdeyritysten taloudelliset toimintaedellytykset ovat muuttuneet

kasvun myG6ta?
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5.2 Tutkimuksen teoreettinen viitekehys

Viitekehyksen avulla pyritddn havainnollistamaan yrityksen kasvun hallinnan ja

mittaamisen osa-alueita.

Yritykset ja kasvu

Ulottuvuudet

Kasvun médrittely

Talouden kehitys

Kasvutavat Hallinta ja riskit

\ 4

Kasvun vaikutukset tilinpaatoksen tietoihin
ja kasvun mittaaminen

Tuloslaskelma Tase Liitetiedot henkilostostd

Tunnuslukuien hyvéksikadyttoon liittyvét ongelmat

\ 4
Taloudelliset toimintaedellytykset

Vakavaraisuus Kannattavuus Maksuvalmius

Kuvio 6. Tutkimuksen viitekehys: Yrityksen kasvun mittaus ja hallinta
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6 TUTKIMUKSEN SUORITTAMINEN

Tdmén tutkimuksen tuloksia ei pyritd yleistimidin mihinkddn suurempaan jouk-
koon, koska tutkimusjoukko on liian pieni. Tutkimuksen tuloksia voidaan kuiten-

kin kéyttdd suuntaa-antavana.

6.1 Tutkimusote ja —strategia

Tutkimusote voi olla kvantitatiivinen tai kvalitatiivinen. Kvantitatiivisen eli maa-
rillisen tutkimuksen avulla pystytddn selvittiméédn prosenttiosuuksiin ja lukumaa-
riin liittyvid kysymyksid sekd niiden riippuvuuksia. Edellytyksend on riittdvan
suuri ja edustava otanta. Aineistot kerdtddn useimmiten kyselylomakkeilla, joihin
on laitettu valmiit vastausvaihtoehdot. Kvantitatiivisella tutkimuksella tilanne
saadaan kartoitettua, mutta syitd ei pystytd selvittdmadn. Kvantitatiivisen tutki-
musotteen suurin ongelma on se, ettd sen taipumuksena on tuoda julki ilmeisen

itsestddin selvid muuttujien vélisid yhteyksid. (Heikkild 1998, 16-17.)

Léhtokohtana kvalitatiivisessa eli laadullisessa tutkimuksessa on todellisen ela-
man kuvaaminen. Tdhdn sisdltyy ajatus, ettd todellisuus on moninainen. Tutki-
muksessa on kuitenkin otettava huomioon, ettd todellisuutta ei voi pirstoa mieli-
valtaisesti osiin. Tapahtumat muovaavat samanaikaisesti toinen toistaan ja onkin
mahdollista 10ytdd monensuuntaisia suhteita. Kvalitatiivisessa tutkimuksessa pyri-
tddn tutkimaan kohdetta mahdollisimman kokonaisvaltaisesti. (Hirsjarvi, Remes
& Sajavaara 1997, 161.) Kvalitatiivisen tutkimuksen avulla pystytddn ymmérta-
méédn tutkimuskohdetta sekd sen kéyttdytymiseen ja pddtoksentekoon johtavia
syitd. Kvalitatiivisessa tutkimuksessa tutkittavien méérd on pieni ja tietoa kerdtédén
kayttden hyviksi ryhmikeskusteluja sekd syvihaastatteluja. Talld tutkimustyypilld
el pyrité tilastollisesti merkitsevddn edustavuuteen, vaan yritetddn 10ytdd vastauk-

set tutkittavana oleviin ongelmiin. (Heikkild 1998, 16-17.)
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Kvantitatiivinen ja kvalitatiivinen tutkimusote ndhdédén tutkimuksen toisiaan tdy-
dentdviksi eikd kilpaileviksi suuntauksiksi. Niiden rajaaminen toisistaan on han-
kalaa. Pddasiassa numeroita késittelevd kvantitatiivinen ja merkitystd tutkiva kva-
litatiivinen tutkimuslédhestymistapa ovat toisistaan riippuvaisia. (Hirsjarvi ym.
1997, 133.) Tamin opinndytetyon tutkimusote on kvalitatiivinen, koska tutkittavi-
en yritysten méérd on pieni ja tavoitteena on ollut selvittdd kokonaisvaltaisesti

niiden kasvuun liittyvien tekijéiden taustoja.

Termi tutkimusstrategia tarkoittaa tutkimuksen menetelmaillisten ratkaisujen ko-
konaisuutta. Traditionaalisia tutkimusstrategioita on kolmenlaista tyyppid. Ko-
keellisessa tutkimuksessa mitataan yhden késiteltdvin muuttujan yhteyttd toiseen
muuttujaan. Yleensd kokeellisessa tutkimuksessa manipuloidaan (riippumatonta)
muuttujaa jollain tavalla, jotta huomataan mahdollinen muutos toisessa (riippu-
vassa) muuttujassa. Survey-tutkimuksessa aidoimmillaan kerdtddn tietoa ennalta
jasennellyssd muodossa joukolta ihmisid. Tapaustutkimuksessa kerdtddn intensii-
vistd tietoa yksittdisestd tapauksesta tai pienestd joukosta toisiinsa suhteessa ole-

via tapauksia. (Hirsjarvi ym. 1997, 130.)

6.2 Tutkimusmenetelma

Tutkimusmenetelma koostuu niisté tavoista ja kdytanndistd, joilla havaintoja kera-
tddn. Menetelmén valintaa ohjaa yleensd se, minkaélaista tietoa etsitdin ja keneltd
tai mistd sitd etsitddn. Eri tutkimusstrategiat eroavat toisistaan siind suhteessa, mi-
ten paljon ne sallivat joustavuutta menetelmien valinnassa. (Hirsjarvi, Remes &

Sajavaara 2004, 173.)

Tietojenkeruumenetelmén kéyton tulee olla perusteltua. Sen vuoksi ei haastatte-
luakaan tule valita pohtimatta sen soveltuvuutta kyseisen ongelman ratkaisuun.
Valittavanahan on erilaisten haastattelumenetelmien liséksi lukuisia muita menet-
telyjd. Viime aikoina on tietojenkeruumenetelmid késiteltdessd kiinnitetty yha
enemmaan huomiota sithen, missd médrin itse keruu ja tietoisuus siita vaikuttaa
saatavan tiedon luonteeseen. Kéytossd on myds nimitykset “ei-hdiritsevdat mene-

telmét” tai “ei-reaktiiviset menetelmit”, joilla tarkoitetaan tietojenkeruumenetel-
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mid, jotka eivit hairitse itse tutkittavan ilmidn esiintymisti, esimerkiksi tutkittavi-

en henkil6iden luonnollista toimintaa. (Hirsjarvi & Hurme 1993, 13-14.)

Tutkimushaastattelut voidaan jakaa kolmeen eri ryhmédian: lomakehaastatteluun,

avoimeen haastatteluun ja teemahaastatteluun.

Kéytetyin haastattelumuodoista on lomakehaastattelu, jossa haastattelu tapahtuu
lomakkeen perusteella. Lomakkeessa viitteiden ja kysymysten muoto ja esittd-
mismuoto on tdysin maaritty. Oletuksena on, ettd kaikki ymmartivit kysymyksen

samalla tavalla.

Avoimella haastattelulla on eniten erilaisia nimityksid. Voidaan puhua vapaasta
haastattelusta, syvéhaastattelusta, informaalista haastattelusta, ei-johdetusta haas-
tattelusta sekd strukturoimattomasta haastattelusta. Avoimessa haastattelussa
haastattelija selvittdd haastateltavan kiinnostuksen kohteita, késittelee aiheita kun
ne tulevat vastaan, antaa miclikuvitukselleen vallan kehitellessdédn uusia ulottu-
vuuksia ja testaa niiti haastattelun kuluessa. Avointa haastattelua voidaan verrata

keskusteluun. (Hirsjarvi & Hurme 1993, 29-31.)

Teemahaastattelu on lomake- ja avoimen haastattelun vélimuoto. Teemahaastatte-
lussa on tyypillistd, ettd haastattelun aihepiirit eli teema-alueet ovat tiedossa, mut-
ta kysymysten tarkka muoto ja jérjestys puuttuvat. Teemahaastattelua kaytetdan
paljon kasvatus- ja yhteiskuntatieteiden kvalitatiivisissa tutkimuksissa. Teema-
haastattelu ei ole kuitenkaan yksinomaan kvalitatiivisen tutkimuksen menetelma,
vaan se on yhtd kédyttokelpoinen myds kvantitatiivisesti painottuneessa tutkimuk-

sessa. (Hirsjarvi ym. 2004, 197.)

6.3 Aineiston hankinta

Tassd opinndytetyOssd on kiytetty teemahaastattelua (LIITE 1) tutkimusaineiston

kerddmiseen. Haastateltavaksi valittiin kolme kasvavaa satakuntalaista yritysta,
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jotka ovat keskendén erikokoisia ja toimivat eri toimialoilla. Haastatellut henkilot

tyoskentelevit kyseisissi yrityksissd joko taloushallinnossa tai yrityksen johdossa.

Haastattelujen avulla hankitaan tietoa yritysten tavoista mitata ja seurata taloudel-
lisia toimintaedellytyksiddn sekd kasvuaan. Haastateltujen kanssa keskustellaan
myds muista yrityskohtaisista kasvuun liittyvistd asioista, kuten esimerkiksi kas-

vutavoitteista ja kasvun riskeista.

Yrityskohtaisen kasvun ja taloudellisten toimintaedellytysten todentamiseen tar-
vittava materiaali saadaan yritysten tilinpdédtdsaineistosta, joka kerdtdan yrityksista
ja Asiakastieto Oy:n tuottamalta Voitto-cd-rom:ilta. Kéytetty versio Voitto —cd-
rom:ista on I1/2006. Tutkimuksessa kédytettdvien tunnuslukujen laskemiseen riitté-

vit padasiallisesti yrityksen tuloslaskelma ja tase.

6.4 Luotettavuuden arviointi

Tutkimuksissa pyritdén vélttdimain virheitd, mutta tulosten pétevyys ja luotetta-
vuus vaihtelevat silti. Tdmén johdosta kaikissa tutkimuksissa pyritdén arvioimaan

tehdyn tutkimuksen luotettavuutta.

Tutkimuksen luotettavuutta voidaan mitata validiteetin ja reliabiliteetin avulla.
Reliabiliteetti tarkoittaa sitd, ettd tutkimuksessa saadaan aina sama tulos, vaikka
tutkimus toistettaisiin uudelleen myohempéané ajankohtana. Tutkimuksessa tulisi

pyrkid korkeaan reliabiliteettiin, koska tulokset eivit saisi olla sattumanvaraisia.

Validius eli patevyys tarkoittaa sité, ettd mittari tai tutkimusmenetelma mittaa juu-
11 sitd, mitd on tarkoituskin mitata. Joskus kdy niin, ettd mittarit ja menetelmét
eiviat mene yksiin tutkijan ajatusmaailman kanssa. Esimerkiksi vastaajat ovat
ymmaértaneet asetetun kysymyksen eri tavalla kuin tutkija. Tuloksia ei voida til-
16in pitdd valideina, mikali tutkija tulkitsee vastaukset oman ajattelumallinsa mu-

kaan. (Hirsjarvi ym. 2004, 215-216.)



48

Teemahaastattelut suoritetaan haastateltavien yritysten tiloissa ja heille parhaiten
sopivana aikana. Tutkimustulokset késitellddn ja kirjoitetaan puhtaaksi heti haas-
tattelujen jélkeen, jotta kaikki oleellinen tieto tulisi varmasti tallennettua. Tdmén
liséksi haastateltavien kanssa on sovittu, ettd tietoja on mahdollista tarkistaa jalki-
kdteen. Ndiden seikkojen pohjalta voidaan olla vakuuttuneita siitd, ettd tutkimuk-

sen reliabiliteetti on hyva.

Tamaén tutkimuksen validiteetti on vahintdankin kohtalainen, silld tulosten saavut-
tamiseksi on kéytetty useita eri tunnuslukuja. Liséksi haastatellut henkil6t tuntevat
hyvin toimialansa ja yrityksensd, seké olivat tutustuneet huolellisesti heille etuka-
teen ldhetettyyn teemahaastattelun runkoon. Tutkimuksessa olleiden yritysten lu-

kuméérd on kuitenkin pieni, joten tuloksia ei voida yleistda laajemmin.
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7 TUTKIMUSTULOKSET

7.1 Yritys A

Yritys A on vuonna 1997 perustettu perheyhtid, jonka toimialaryhmé on massan,
paperin ja paperituotteiden valmistus. Kohdeyrityksen tuotevalikoimaan kuuluvat
esimerkiksi suodatinpussit, leivinpaperit sekd erilaiset ateriapakkaukset. Perusta-
misvuotenaan yritys erkani edeltdjéstddn omaksi itsendiseksi yritykseksi ja on sen
jalkeen jatkanut oman alansa markkinajohtajana Suomessa. Yritys on investoinut
nykyaikaiseen tuotantoteknologiaan ja kehittdd jatkuvasti tuotantoprosessejaan.
Tyontekijoitd yhtiossd on ldhes 80 ja litkevaihto vuonna 2005 oli noin 22 miljoo-

naa euroa. Yrityksen tehdas sijaitsee Lapissa.

7.1.1 Toiminnan laajuus

Liikevaihto

Yrityksen litkevaihto on ollut jatkuvassa kasvussa vuodesta 2002 alkaen, kuten
taulukoista 5 ja 6 voidaan havaita. Vuonna 2006 yrityksen liikevaihto oli 22 146
000 euroa, joka on ldhes viisi miljoonaa euroa enemmaén kuin vuonna 2002. Ta-
soitetun liikevaihdon kolmen vuoden vuotuiseksi kasvuprosentiksi muodostuu 7,3
prosenttia. Suurin liitketoiminnan tuottojen suhteellinen muutos on tapahtunut
vuonna 2006, jolloin suhteellinen muutos oli 7,8 prosenttia. Liikevaihdon kasvu
on ollut keskimddrin toimialan mediaania nopeampaa ja lukuunottamatta vuotta

2004 myos tasaisempaa.
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Taulukko 5. Yritys A:n tasoitetun liikevaihdon kasvuprosentti (1000€).

Tasoitetun liikevaihdon kasvuprosentti

Vuosi 2003 2004 2005 2006
Liikevaihto 17912 19205 20551 22146
Keskiarvot 2003 —2004 = 2005 — 2006 =

17912 + 19205/ 2 20551 +22146/2

= 18558,5 =21348,5

Kasvuprosentti NELIOJUURI [21348,5/18558,5] -1 = 7,3%

Taulukko 6. Yritys A:n liikevaihdon kehitys 2002-2006 (1000€).

Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006

Liikevaihto 17357 17912 19205 20551 22146

Muutos 555 1293 1346 1595

Suhteellinen

muutos (%)* 32 7,2 7,0 7,8

*Toimialan

mediaani (%) 3,3 0,5 11,0 -2,6 -
Poistot

Taulukon 7. mukaan tuloslaskelman erd suunnitelman mukaiset poistot on kasva-
nut reilusti vuoteen 2004 asti, jonka jélkeen poistot ovat pienentyneet 35 prosent-
tia. Lukuunottamatta vuotta 2004 suunnitelman mukaisten poistojen mééra on
kasvanut tasaisesti. Tdmé on seurausta vuoden 2004 jéilkeen tehdyista kalustoin-
vestoinneista. Suunnitelman mukaisten poistojen runsas kasvu viittaa yrityksen

kasvuun, ainakin lisddntyneen kdyttdomaisuuden muodossa.

Taulukko 7. Yritys A:n poistot 2002-2006 (1000€).

Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006

Poistot 313 557 1122 723 811
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Pysyvit vastaavat

Kuten taulukosta 8 voidaan havaita, aineettomien hyddykkeiden erd aineettomat
oikeudet on vuodesta 2002 ldhtien pienentynyt. Taseessa aineettomien oikeuksien
lahtdarvo oli 48 200 euroa, mutta vuonna 2006 enda 5000 euroa. Muita aineetto-
mia hyddykkeitd yritykselld ei ollut. Aineettomien oikeuksien muutokset eivét

tdssd tapauksessa viittaa yrityksen kasvaneen.

Aineellisten hyddykkeiden erd rakennukset ja rakennelmat on vuodesta 2002 1dh-
tien tasaisesti pienentynyt. Merkittdvia kasvuun mahdollisesti vaikuttavia inves-
tointeja ei siis ole tdmén erdn kohdalla tehty. Taseen erd koneet ja kalusto sen si-
jaan on yli kaksinkertaistunut vuodesta 2002 vuoteen 2006. Erén kasvu on seura-
usta yrityksen investoinneista uuteen tuotantoteknologiaan. Kyseessi voidaan
olettaa olevan liikevaihdon kasvuun tarvittava investointi, joten taloudellisen kas-

vun ulottuvuuden mukaan yritys on kasvanut.

Taulukko 8. Yritys A:n pysyvit vastaavat 2002-2006 (1000€).

Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006

Aineettomat

oikeudet 48,2 48,6 28,1 14 5
Rakennukset ja

rakennelmat 1074 1002 937 861 800
Koneet ja

kalusto 1157 935 1079 2181 2465

Vaihtuvat vastaavat

Yritys A:n nettokdyttopddoman kehitys on ollut sahaavaa, mutta nousujohteista.
Vuoden 2006 nettokdyttopdadoma 3 572 000 euroa on 703 000 euroa suurempi
kuin vuonna 2002. Tuorein lukema on 24,5 prosenttia suurempi kuin vuonna
2002. Taulukon 9 avulla voidaan todeta, ettd yrityksen kasvun my&td my0s sen

nettokéyttopddoma on kasvanut.
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Taulukko 9. Yritys A:n vaihtuvat vastaavat 2002-2006 (1000€).

Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006

Nettokaytto-

pddoma 2869 3271 2793 3227 3572

Muutos 402 -478 434 345
Henkilosto

Yritys A:n henkiloston lukumiiréd on kasvanut neljéssi vuodessa 20:114 henkil6l14.
Vuosina 2004 ja 2005 on kumpanakin lisitty henkilostod kymmenelld hengella.

Henkilostomééran kehitysti voidaan seurata taulukosta 10.

Taulukko 10. Yritys A:n henkilosto 2002-2006.
Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006

Henkilostd 62 62 72 82 82

7.1.2 Taloudelliset toimintaedellytykset

Kannattavuus

Yritys A:n oman pddoman tuottoasteprosentti on huomattavasti heikentynyt tar-
kasteluajanjakson aikana. Vield 2003 vuonna positiivisena pysynyt tunnusluku on
vuonna 2004 muuttunut negatiiviseksi. Syynd tdhdn on yrityksen nettovoiton

muuttuminen miinus-merkkiseksi.

Koko pddoman tuottoasteprosentti on ollut hieman alle toimialan mediaanin vuo-
sina 2002 ja 2003, mutta on tdmén jdlkeen romahtanut. Viimeisimmait vuodet tun-
nusluku on ollut aivan nollan tuntumassa. Tunnusluvun heikkenemiseen on vai-

kuttanut ensisijaisesti taseen loppusumman yli kaksinkertaistuminen vuonna 2004.

Kayttokateprosentti on vuoden 2002 jilkeen heikentynyt. Parhaimmillaan se on
juuri vuonna 2002, mutta ei silloinkaan mahdu Yritystutkimusneuvottelukunnan
asettamaan teollisuuden yleiseen vaihteluvéliin. Tdma jilkeen tunnusluku on ollut

heikoimmillaan 3,9 prosenttia vuonna 2005.
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Yrityksen kannattavuus ei ole pysynyt kasvun vauhdissa. Kaikki yrityksen kannat-
tavuutta mittaavat tunnusluvut ovat heikentyneet vuodesta 2002 alkaen. Kannatta-
vuuden kannalta vuosi 2005 on ollut kaikkein heikoin. Tdmén jélkeen lukuja on
onnistuttu hieman parantamaan. Taulukossa 9. Yritys A:n kannattavuuden tunnus-

luvut 2002-2006.

Taulukko 11. Yritys A:n kannattavuuden tunnusluvut (1000€).

Kannattavuus 2002 2003 2004 2005 2006
Oman paaoman tuottoaste-% | 1,6 | -5,0 | -7,1 -7,0
Nettovoitto 42 -116 -178 -136
Oma padoma edellisen

tilikauden lopussa 2668,6 2317,8 24922 1931,7
Koko paaoman tuottoaste-% 1,7 1,9 0,1 0,7
Nettovoitto 42 -116 -178 -136
Korkokulut 79,6 263,9 256 298
Taseen loppusumma edellisen

tilikauden lopussa 5775,15 4135,7 10586,7 12354,5
Kayttokateprosentti 7,6 5,6 6,8 3,9 4.4
Kayttokate 1317 1000 1297,9 808,5 973
Liikevaihto 17357 17912 19205 20551 22146
Vakavaraisuus

Yritys A:n omavaraisuusasteprosentti on ensimmaisen hyvian vuoden jélkeen las-
kenut ensin tyydyttiville tasolle ja kaksi viimeisintd vuotta ovat olleet jo heikolla
tasolla. Suurin vaikuttaja tunnusluvun heikkenemiseen on vuonna 2004 yli kak-
sinkertaistunut taseen loppusumma. Omavaraisuusaste on vuoteen 2003 asti ollut
lahelld toimialan mediaania (LIITE 2), mutta tdmén jidlkeen siitd on jadty 30 — 60

prosenttia.

Kohdeyrityksen suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on ldhes koko tarkkailu-
jakson ajan tyydyttdvilla tasolla. Vuonna 2003 tunnusluku saavuttaa alle 40 pro-
sentin tason eli sitd voidaan pitdd hyvdnd. Myohemmin tunnusluku heikkenee,

koska vieraan padoman kasvu on suhteessa suurempi kuin liikevaihdon.
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Yrityksen vakavaraisuus on selvésti viiden vuoden aikana heikentynyt. Tunnuslu-
kujen vuositasoja tarkkailtaessa voidaan havaita, ettd suurimmat notkahdukset
vakavaraisuudessa ovat tapahtuneet nopeimman kasvun aikaan eli vuonna 2004 ja
siitd eteenpdin. Taulukossa 12. Yritys A:n vakavaraisuuden tunnusluvut 2002-

2006.

Taulukko 12. Yritys A:n vakavaraisuuden tunnusluvut (1000€).

VVakavaraisuus 2002 2003 2004 2005 2006

Omavaraisuusaste % 462 | 309 | 235 | 156 | 164

Oma padoma 2668,6  2317,8 2492,2 1931,7 2097

Taseen loppusumma 5775,15 7505 10586,7 12354,5 12811
Suhteellinen velkaantuneisuus %| 45,4 37,9 42,1 50,7 48,4

Vieras paaoma 7878 6792 8093 10421 10714
Liikevaihto 17357 17912 19205 20551 22146
Maksuvalmius

Maksuvalmiutta mittaava quick ratio on vuoden 2002 jilkeen saavuttanut hyvin
tason, mutta laskenut takaisin tyydyttdvaksi vuonna 2005. Taulukosta 9 selvidé,
ettd viimeisimmaksi tunnusluvun arvoksi on saatu 0,9, joka on parempi kuin vuo-

den 2002 vastaava.

Current ratio on koko tarkkailujakson tyydyttdvéllad tasolla. Vuonna 2003 tunnus-
luku saavuttaa tarkkailujakson parhaan arvonsa 1,6, mutta heikkenee seuraavina
vuosina. Lyhyen tdhtdyksen maksuvalmiuden mittarit quick —ja current ratio eivét
reagoi yrityksen kasvuun yhtd voimakkaasti kuin aikaisemmin esitellyt kannatta-

vuuden ja vakavaraisuuden tunnusluvut.

Yrityksen korkokulujen hoitokate on vuotta 2003 lukuunottamatta heikolla tasol-
la. Tulorahoitus ei kolmena viimeisimpénd vuotena riittdnyt edes vieraan pddoman
korkokulujen hoitoon. Tilannetta heikentééd erityisesti samanaikainen tuloksen

heikkeneminen ja korkokulujen lisdédntyminen.
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Taulukko 13. Yritys A:n maksuvalmiuden tunnusluvut (1000€).

Maksuvalmius 2002 2003 2004 2005 2006
Quick ratio 0,8 1,1 1,0 0,9 0,9
Rahat ja pankkisaamiset 245 715 72 296 447
Rahoitusarvopaperit - - - - -
Lyhytaikaiset saamiset 3284 3462 4121 4307 4481

Lyhytaikainen vieras pagoma 4269,5 3905 4405 5380 5769

Current ratio 1,3 1,6 1,4 1,3 1,3
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 5606 6082 6101 7190 7744
Lyhytaikainen vieras padoma 4269,5 3905 4405 5380 5769

Korkokulujen hoitokate 1,2 5,6 0,7 0,3 0,5
Voitto ennen korkoja ja veroja 100,65 443 177 85,1 162
Korkokulut 86,55 79,6 263,9 256 298

7.1.3 Yritys A:n haastattelun tulokset

Taloudelliset toimintaedellytykset

Kohdeyrityksessé taloudellisia toimintaedellytyksid seurataan viikkopalavereissa,
kahdeksan kertaa vuodessa pidettivissad johtoryhmén kokouksissa sekéd hallituksen
kokouksissa joita jarjestetddn neljasti vuodessa. Yrityksessd laaditaan joka kuu-
kaudelle oma budjetti sekd kuukausilaskelmat, joiden avulla talouden kehitysti

seurataan. Tamén liséksi yrityksessd laaditaan kassavirtaennuste.

Yrityksen teollisuustuotemyyntiosaston “yldsajaminen” tuotekehityksineen on
osoittautunut odotettua suuremmaksi ja hitaammaksi investoinniksi. Kyseisen in-
vestoinnin on koettu heikentdneen taloudellisten toimintaedellytysten kaikkia osa-

alueita.

Kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden seurantaa pidetddn yrityk-
sessd kaiken toiminnan perustana. Yrityksen mukaan talousasioiden tulee olla
kunnossa, jotta asiakkaista on mahdollista pitda kiinni. Tdmén hetkisesta tilantees-
ta johtuen maksuvalmiutta pidetdén taloudellisten toimintaedellytysten tarkeimpé-
nd osa-alueena ja sitd myoOs seurataan eniten. Toiseksi seuratuin osa-alue on kan-

nattavuus, silld uuden tuotelinjan avaaminen on toiminut sitd heikentavasti.
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Yrityksessd perinteisten tunnuslukujen seuraaminen on vihéistd. Tavallisesti ylei-
simmét taloudellisten toimintaedellytysten mittarit kdydadn lépi noin kerran vuo-
dessa. Talouden seuraaminen perustuu yrityksessd ldhinnd katetuottolaskelmien ja
kassavirran tarkkailuun. Kassavirran seuraamisesta yritys kokee saavansa tarpeel-
lisen tiedon rahan riittdvyydestd. Katetuottoa seurataan, koska se on ldheisessd
yhteydessd kassavirran kehityksen kanssa. Tavoitteeksi yrityksessd on asetettu,
ettd liikevoitto olisi noin kuusi prosenttia liikevaihdosta ja kiyttokateprosentin

kehitys kuusi prosenttiyksikk6d vuonna 2006.

Kasvun mittaaminen

Yritys A:ssa kasvun mittaamista pidetdén tirkednd ja hallitun kasvun saavuttami-
nen on my0s osa business-strategiaa. Liiketoimintasuunnitelman siséltdméén ta-
voitteeseen kuuluu litkevaihdon kasvattaminen noin 30 miljoonaan euroon vuo-
teen 2008 mennessd sekd samassa ajassa nousta alan suurimmaksi valmistajaksi

pohjoismaissa.

Lyhyen ajan kasvua kohdeyrityksessd mitataan pddasiassa myyntiméérien perus-
teella. Tdma tapahtuu esimerkiksi vertaamalla viikottaista myyntid budjetoituun
médrdin. Yrityksessd on kdytossd my0s vield tarkempi myynninseurantajérjestel-
mi, jossa myynnin kehitystd voidaan seurata pdivitasolla. Laskelmassa prosen-
teiksi muutettuja kuukauden myyntipdivien kulumaa ja toteutunutta myyntid ver-
rataan toisiinsa. Pidemmain ajan kasvun mittaamiseen kdytetdén litkevaihdon méaa-
rin kehitystd sekd yrityksen aseman muutosta markkinoilla. Kaytetyin tunnusluku
on liikevaihdon kasvuprosentti. Kiinnostusta yrityksessd olisi jatkossa mitata

myos esimerkiksi litkevoiton lisdysta.

Toiminnan laajuuden arvioinnin kannalta on merkityksellistd ottaa esille muuta-
mia yrityksen kasvuun liittyvid tapahtumia. Yrityksen uusien tuotantotilojen laa-
jennus on valmistunut kesilld 2006, ja sen myd6td varastotilan méérd kasvoi kak-
sinkertaiseksi. My0s tuoterepertuaari on kaksinkertaistunut viimeisen viiden vuo-
den aikana, kokonaan uutena liiketoimintasegmenttini on tullut mukaan kartonki-
tuotteet. Lisdksi kasvun myotd yrityksen organisaatiossa on tehty jarjestelyja.

Suurin muutos on ollut siirtyminen osastokohtaisesta organisaatiosta toimintokoh-
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taiseksi organisaatioksi. Haastattelun perusteella yrityksessd on havaittavissa
merkkejd seuraavista kasvun ulottuvuuksista: Taloudellisen kasvun ulottuvuutta
vastaavat yrityksen investoinnit ja liikevaihdon sekd henkilokunnan médrin kas-
vu. Strategisesta kasvusta kertoo yrityksen lisddntynyt myyntiartikkeleiden méaéra.

Rakenteellisesta kasvusta viestivit tehdyt organisaatiomuutokset.

Yritys ja kasvu

Vuonna 2006 yrityksessd oli asetettu tavoitteeksi kuuden prosentin myynnin lisa-
ys, kuuden prosentin katekehitys sekd kuuden prosentin liiketulos liikevaihdosta.
Tulevaisuudessa yrityksen myyntid on tarkoitus kasvattaa kartonkisegmentin
vientid lisddmailla. Kasvu yritysostojen kautta on myods mahdollista, vaikka ostet-
tavaa ehdokasta ei tdlld hetkelld olekaan. Toiminnan tehokkuuden lisédminen on
jo télld hetkelld akuutti asia, mutta tulevaisuudessa kustannustehokkuutta on tar-

koitus parantaa esimerkiksi ottamalla kéyttoon erilaisia mittausjérjestelmia.

Kasvulle ei ole kohdeyrityksessd asetettu varsinaisia rajoja. Kuitenkin maksuval-
miuden ja kannattavuuden kehitystd tarkkaillaan jatkuvasti ja ne toimivat viime
kédessa rajoittavina tekijoind. Suurimpana kasvun myo6té tulevana riskind nahdién
maksuvalmiuden ongelmat kuten hallitsematon kassakriisi. Toinen mahdollinen
riski toteutuu mikali kilpailijat onnistuvat kopioimaan yrityksen patenttisuojatto-

mia tuotteita.

7.2 Yritys B

Raumalla toimiva Yritys B suunnittelee, valmistaa ja markkinoi off-road ajoneu-
vojen lokasuojia ja muita varusteosia sekd lumi- ja pihatyovélineitd. Nykyiselld
toiminta-ajatuksella ja omistuspohjalla yritys on toiminut vuodesta 1993. Konser-
niin on kuulunut vuodesta 1997 lukien myds tytiryhtid, joka valmistaa kuuma-
muovattuja muovituotteita emoyhtionsa lisdksi muille vaativille asiakkaille. Tyon-
tekijoitd on ollut konsernissa keskimdarin 30. Yrityksen toimiala on muovituote-

teollisuus.
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7.2.1 Toiminnan laajuus

Liikevaihto

Yritys B:n liitkevaihto on kasvanut neljdssd vuodessa 665 400 euroa. Kasvu on
kuitenkin ollut epétasaista ja jdd erinomaisesti menneen vuoden 2003 jilkeen
huomattavasti toimialan mediaania alhaisemmaksi. Kohdeyrityksen tasoitetun
litkkevaihdon kasvuprosentiksi muodostuu 3,2 prosenttia. Liiketoiminnan tuottojen
suhteellista muutosprosenttia tarkastellessa kdy ilmi, ettd vuoden 2004 kohdalla
luku on periti —7,8 prosenttia. Vuodesta 2003 alkaen yritys on onnistunut liike-
vaihdon muutosprosentin avulla mitattuna kasvamaan toimialan mediaania nope-
ammin. Taulukoissa 14 ja 15 kuvataan Yritys B:n liikevaihdon kehitystd vuosien

2003 ja 2006 valilla.

Taulukko 14. Yritys B:n tasoitetun liikevaihdon kasvuprosentti (1000€).

Tasoitetun liikevaihdon kasvuprosentti

Vuosi 2003 2004 2005 2006
Liikevaihto 3471,1 3200 3416,6 3692,5
Keskiarvot 2003 —2004 = 2005 — 2006 =
3471,1 +3200/2 3416,6 +3692,5/2
=3335,55 = 3554,55

Kasvuprosentti NELIOJUURI [3554,55/3335,55] -1 =3,2%

Taulukko 15. Yritys B:n litkevaihdon kehitys 2002-2006 (1000€).

Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006
Liikevaihto 3027,1 3471,1 3200 3416,6 3692,5
Muutos - 444 -271,1 216,6 2759
Suhteellinen

muutos (%)* - 14,7 -7,8 6,8 8,1
*Toimialan

mediaani -2,5 2,1 7.4 13,5 -
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Poistot

Yrityksen suunnitelman mukaiset poistot ovat ensimmdiisen tarkkailuvuoden jal-
keen kasvaneet noin 138 prosenttia. Taméin jélkeen poistot ovat hieman pienenty-
neet, kunnes taas kasvaneet ennityslukemiin vuonna 2006. Kasvaneet poistot ovat
seurausta yrityksessd vuonna 2003 tehdyistd laajoista investoinneista. Taulukossa

16. esitetddn Yritys B:n poistot 2002-2006.

Taulukko 16. Yritys B:n poistot 2002-2006 (1000€).

Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006

Poistot 53,2 126,8 119,7 115,5 139,8

Pysyvit vastaavat

Kohdeyrityksen aineettomien hyddykkeiden erd aineettomat oikeudet on kasvanut
tasaisesti vuoden 2004 lievdd taantumaa lukuunottamatta. Taulukosta 17. voidaan
havaita, ettd yhteensd erd on kasvanut 14 100 euroa vuodesta 2002 vuoteen 2006.

Muita aineettomia hyddykkeitd yritykselld B ei ole ollut.

Yritys B:n esilld olevat aineelliset hyddykkeet ovat ensimmadiseen tarkkailuvuo-
teen verrattuna huomattavasti kasvaneet. Vuonna 2003 taseessa on huomioitu yri-
tyksen uudet toimitilat, joten lisdystd vuoden 2002 erdéin rakennukset ja raken-
nelmat on tullut jopa 1 340 000 euroa. Tamén jélkeen kasvua ei endd tule. Vuonna
2003 yrityksen koneiden ja kaluston arvo on myos kasvanut. Vuoden 2003 kasvu
on noin 132 prosenttia. Tdmén jilkeen vuonna 2004 erd kasvaa vield tarkkailuajan
suurimpaan arvoonsa 347 800 euroon. Aineellisten hyddykkeiden suuret inves-

toinnit viestivét yrityksen taloudellisesta kasvusta.
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Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006
Aineettomat

oikeudet 20,2 26,4 25,9 30,4 343
Rakennukset ja

rakennelmat 13,6 1353,8 1303,2 1246,6 1189,9
Koneet ja

kalusto 145,9 339,2 311,8 347,8 337,6

Vaihtuvat vastaavat

Kohdeyrityksen nettokdyttopddoma on ollut jatkuvassa kasvussa koko tarkkailu-

jakson ajan. Suurin yksittdinen muutos tapahtui vuonna 2004, jolloin lisdysta tuli

148 000 euroa eli noin 29 prosenttia. Laskelmat osoittavat, ettd yrityksen kasvaes-

sa my0s sen nettokdyttopddoma kasvaa. Taulukossa 18. esitetdén Yritys B:n net-

tokdyttopddoman kehitys 2002-2006.

Taulukko 18. Yritys B:n nettokdyttopadoman kehitys 2002-2006 (1000€).

Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006

Nettokaytto-

pddoma 478,6 513,8 661,8 671,2 768,1

Muutos - 35,2 148 9,2 96,9
Henkil6sto

Vuotta 2005 lukuunottamatta yritys on onnistunut kasvattamaan tyontekijoidensi

lukumaiirida. Vuoteen 2006 mennessi henkiloston lukumaéird on kasvanut kahdek-

salla henkilolld. Henkiloston lukumiirén perusteella yritys on kasvanut. Taulu-

kossa 19. Yritys B:n henkilostomééran kehitys 2002-2006.
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Taulukko 19. Yritys B:n henkilosto 2002-2006.

Vuosi 2002 2003 2004 2005 2006

Henkilostd 27 29 31 28 35

7.2.2 Taloudelliset toimintaedellytykset

Kannattavuus

Taulukko 20. osoittaa, ettd Yritys B:n oman pddoman tuottoasteprosentti on netto-
voiton kehityksen myotd kasvanut huomattavasti vuonna 2005. Myds vuonna
2006 tunnusluku pysyy yhd 17 prosentin tuntumassa, vaikka nettovoitto heik-

keneekin ldhes 60 000 euroa.

Koko pddoman tuottoasteprosentti kddntyy vuoden 2002 noin 10 prosentin tasosta
laskuun. Suuri vaikuttaja tunnusluvun heikkenemiseen on tunnusluvun laskemi-
seen kaytettdva edellisen tilikauden taseen loppusumman kasvu yli 400 000 eurol-
la.Vuonna 2005 nettovoiton noustessa noin 356 000 euroon myds koko pddoman

tuottoasteprosentti kasvaa ldhes 12 prosenttiin.

Yrityksen kéyttokateprosentti on pysynyt vuosina 2002-2005 ldhes samalla tasolla
eli 11,2 - 12,6 prosentissa. Vuonna 2006 tunnusluku on kasvanut 16,6 prosenttiin.
Yritys on jatkuvasti noin 4 prosenttiyksikkod toimialan mediaanista jiljessd. Tut-
kimuksessa mukana olevan aineiston perusteella on vaikea sanoa, miten yrityksen
kasvu vaikuttaa kiyttokateprosenttiin. Tunnusluku on ollut koko tarkkailujakson

alun alhainen, mutta parantunut viimeisend vuotena.

Kohdeyrityksen kannattavuus ei ole yrityksen kasvusta huolimatta viiden vuoden
tarkkailujaksolla juurikaan muuttunut. Tunnusluvuissa on kuitenkin viimeisimpi-
nd vuosina ollut havaittavissa nousujohteisuutta. Kannattavuuden parantuminen
on erittdin tervetullutta, silld yrityksen kannattavuus ei ole kokonaisuutena ollut
hyva. Taulukossa 20. on laskettuna Yritys B:n kannattavuuden tunnusluvut 2002-

2006.
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Taulukko 20. Yritys B:n kannattavuuden tunnusluvut (1000€).

Kannattavuus 2002 2003 2004 2005 2006
Oman padoman tuottoaste-% 8,1 7.6 23,1 16,9
Nettovoitto 125,2 119,8 356,2 295,8
Oma paaoma edellisen

tilikauden lopussa 1550,6 1573,4 1543,7 1746,1
Koko paaoman tuottoaste-% 9,7 5,5 51 11,8 9,4
Nettovoitto 2447 125,2 119,8 356,2 295,8
Korkokulut 27,9 66,8 50,8 47 44,6
Taseen loppusumma 27442 3185,8 3105,2 3322,7 3494,7
Kayttokateprosentti 11,2 12,6 12,0 11,8 16,6
Kayttokate 337,8 435,8 382,5 401,9 611,9
Liikevaihto 3027,1 3471,1 3200 3416,6 36925
Vakavaraisuus

Yritys B:ssd omavaraisuusasteprosentti on kaikkina vuosina hyvillé tasolla. Par-
haimmillaan tunnusluku on vuonna 2002, jolloin se yltdd 56,5 prosenttiin. Viimei-
sin tunnusluvun arvo vuodelta 2006 on vihin yli 54 prosenttia. Hyvdid omavarai-
suusastetta on edesauttanut oman padoman jatkuva kasvu. Yritys on kasvustaan
huolimatta onnistunut sdilyttimain omavaraisuutensa hyvélla tasolla. Tunnusluku

on jatkuvasti toimialan mediaania paremmalla tasolla

Suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on vuosina 2002 ja 2006 ollut niukasti
hyvéllé tasolla. Keskimmadiset kolme vuotta tunnusluku on ollut muutaman pro-
senttiyksikk6d valttdvan puolella. Syy suhteellisen velkaantuneisuuden kasvuun
on ollut se, ettd vieraan pddoman kasvaessa ei ole heti saavutettu tunnusluvun
kannalta tirkedad litkevaihdon kasvua. My0s suhteellinen velkaantuneisuus on yri-

tyksessé pienempi kuin toimialan yritysten mediaaniarvo.

Yrityksen molemmat vakavaraisuuden tunnusluvut ovat olleet vuosina 2003 ja
2004 heikoimmilla tasoillaan ja tdmén jélkeen kehittyneet parempaan suuntaan.
Syyné voidaan pitdd vieraan pddoman nopeaa kasvua taseessa. Vieraan pddoman

kasvu on kédéntynyt laskuun jo vuonna 2004, kun taas taseen loppusumma on vii-
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meiset vuodet ollut edelleen kasvussa. Taulukossa 21. Yritys B:n vakavaraisuuden

tunnusluvut 2002-2006.

Taulukko 21. Yritys B:n vakavaraisuuden tunnusluvut (1000€).

Vakavaraisuus 2002 2003 2004 2005 2006
Omavaraisuusaste % 56,5 ‘49,4 ‘49,7 ‘52,6 54,2
Oma padoma 1550,6  1573,4 1543,7 1746,1 1893,3
Taseen loppusumma 2744,2 31858 3105,2 3322,7 3494,7
Suhteellinen velkaantuneisuus % (39,4 44,5 44,8 41,0 37,8
Vieras paaoma 1193,8 15456 14324 14015 13941
Liikevaihto 3027,1 3471,1 3200 3416,6 36925
Maksuvalmius

Maksuvalmiuden tunnusluku quick ratio on yrityksessé ollut vuosien 2002 ja 2006
vililld hyva. Keskiarvoksi tunnusluvun arvoille muodostuu 1,54. Yritys on onnis-
tunut lyhyen vieraan pddomansa miirdn kasvaessa lisddmiddn my0s maksuval-

miuden kannalta tirkedd erdd rahat ja pankkisaamiset.

Yrityksen current ratio on pysynyt koko tarkkailujakson ajan erinomaisella tasol-
la. Tunnusluku saattaa parantua myds tulevaisuudessa, silld yrityksen vaihtuvien
vastaavien kasvu on ollut viime aikoina voimakasta. Yritys on kasvustaan huoli-
matta onnistunut sdilyttdméén ja jopa parantamaan maksuvalmiuden tasoaan. Se-
ka quick- ettd current ratio ovat vuosina 2002-2006 paremmalla tasolla kuin toi-

mialan mediaani.

Korkokulujen hoitokate on vuoden 2002 jilkeisen notkahduksen jdlkeen ldhtenyt
kasvuun ja saavuttanut vuonna 2006 parhaan tasonsa. Tunnuslukuun vaikuttavat
tekijat (liikevoitto ja korkokulut) ovat olleet jatkuvassa muutoksessa, joten tiettyd
tunnusluvun positiiviseen kehitykseen vaikuttavaa tekijaa on vaikea tuoda esille.

Yritys B on kasvustaan huolimatta onnistunut pitdmiin maksuvalmiutensa hyval-
14 tasolla. Nopeimman kasvun vuotena 2003 ainoastaan korkokulujen hoitokate
notkahtaa edellistd vuotta heikommalle tasolle. Tunnusluvun lasku on seurausta

yrityksen velkaantumisesta, josta kertoo myds omavaraisuusprosentin heikenty-
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minen. Taulukossa 22. esitetddn Yritys B:n maksuvalmiuden tunnusluvut vuosilta

2002-2006.

Taulukko 22. Yritys B:n maksuvalmiuden tunnusluvut (1000€).

Maksuvalmius 2002 2003 2004 2005 2006
Quick ratio 1,5 11,6 11,3 1,7 1,6
Rahat ja pankkisaamiset 72,7 294,2 174.8 427 403,9
Rahoitusarvopaperit - - - - -
Lyhytaikaiset saamiset 734,8 478,7 452,7 473,7 630,2

Lyhytaikainen vieras pddoma 521,4 470,1 4729 518,7 631,9

Current ratio 2,5 2,7 2,7 3,0 2,9
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 1286,1 1286,7 1289,3 1572,4 1802,2
Lyhytaikainen vieras pddoma 521,4 470,1 4729 518,7 631,9

Korkokulujen hoitokate 10,2 4,6 52 6,1 10,6
\oitto ennen korkoja ja veroja 284,6 309 262,8 286,4 472,1
Korkokulut 27,9 66,8 50,8 47 44,6

7.2.3 Yritys B:n haastattelun tulokset

Taloudelliset toimintaedellytykset

Yritys B:ssd taloudellisia toimintaedellytyksid tarkkaillaan péddasiassa kolmen
kuukauden vilein tehtdvien varasto-oikaistujen vilitilinpdatosten avulla. Koh-
deyritys on pyrkinyt kasvamaan kannattavasti ja kasvun myo6td myds yrityksen
seuratuinta tunnuslukua, kiyttokatetta, on onnistuttu parantamaan. Tunnusluvun
tavoitearvona pidetdin 16 prosenttia. Toiseksi seuratuin tunnusluku yrityksessd on
litkevoittoprosentti ja kolmanneksi nettotulos. Lainanottokelpoisuuden séilyttdmi-
sen vuoksi seurannassa on lisdksi sellaisia tunnuslukuja, joita toimitusjohtaja
otaksuu pankinjohtajienkin seuraavan eli esimerkiksi sijoitetun pddoman tuotto-

prosentti. Tdmdn tunnusluvun tavoitearvo on noin 15 prosenttia.

Eniten yrityksessd seurataan kannattavuuden kehitystd. Toiseksi tirkein osa-alue
on vakavaraisuus, jonka myo6té yritys on asettanut 50 prosentin omavaraisuusaste-

tavoitteen. Tilanteessa jossa on esimerkiksi juuri tehty suurehko investointi, salli-
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taan kuitenkin notkahdus noin 45 prosentin tasoon. Vahvan kassan ansiosta mak-

suvalmiuden mittareita seurataan tarkemmin ainoastaan tilinpddtdsvaiheessa.

Kasvun mittaaminen

Yritys B:ssd kasvun mittaamista pidetdédn tirkednd. Kasvua mitataan vuositasolla
padasiallisesti liikevaihdon kasvuprosentin ja henkiloston lukumééridn perusteella.
Mielenkiintoisena tunnuslukuna pidetdéin my0s tyontekijakohtaisen liikevaihdon
kehitystd. Lisdksi myynnin toteutumista tuoteryhmittdin seurataan kuukausittain,
jolloin myynnin toteumaa verrataan myyntibudjettiin ja edellisen vuoden myyn-

tiin.

Yrityksen kasvussa on havaittavissa ldhinné taloudellisen kasvun piirteiti, silld se
on investointien avulla pyrkinyt kasvattamaan markkinaosuuttaan. Strategian mu-

kaan myynnin kasvua tavoitellaan pddasiassa Suomen rajojen ulkopuolella.

Yritys ja kasvu

Varsinaisia vuotuisia prosentuaalisia kasvutavoitteita yrityksessd ei ole asetettu.
Liiketoimintasuunnitelmaan on kuitenkin merkitty tavoitteeksi jatkuva ja inflaati-
on ylittdva kasvu. Tasaisen kasvutavoitteen antaminen on koettu yrityksen hanka-
laksi, silld yrityksen myynti on osaltaan riippuvainen esimerkiksi talven sdésti.
Toinen syy on uusien alihankintasopimusten aiheuttamat &killiset kasvut liike-

vaihdossa.

Tulevaisuudessa yrityksen on tarkoitus kasvaa ldhinnd toimintaa laajentamalla.
Seuraavaksi on valmistumassa kolmannes lisdd tuotantotilaa. Yritysostotkaan ei-
vit ole viiden vuoden téhtdimelld poissuljettu kasvustrategia, mikéli sopiva tilai-
suus ostoon tarjoutuu. Toiminnan tehostaminen on yrityksessd jatkuvaa. Sitd ei
ndhdd niinkddn kasvutapana, vaan laadullisena ja sisddnrakennettuna seikkana,

jota yritykseltd vaaditaan.

Yrityksessd on tehty strateginen paitds, ettd sen on kasvettava. Mitdén rajoja lii-

kevaihdon tai henkilomiirdn suhteen kasvulle ei ole asetettu. Syynd pidetddn
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asiakasyritysten jatkuvaa kasvua ja niille toimitettavien tuotemiirien jatkuvaa
kasvua. Mikdli tarpeeksi suuria médrid ei saada toimitettua, saattaa yritys menet-
tad tilauksia. Myoskéédn yhteistoimintalain piiriin joutuminen ei endd hiiritse kas-

vua, silld yrityksen tyontekijaiméaard on jo 35 henkilda.

Riskind kasvuun liittyen yrityksessd ndhdéddn johtamistaitojen riittdvyys kun tyon-
tekijoiden méédrd kasvaa. Mahdollisia riskejd ovat my0s epdonnistuneen inves-
toinnin tai yritysoston aiheuttamat tappiot. Suurimpana riskiné pidetddn kuitenkin
sitd, ettd yritys ei kykene kasvamaan riittivin nopeasti. Syyni on se, ettd asiak-

kaiden silmissé pieni yritys ei aina vaikuta kilpailukykyiselta.

7.3 Yritys C

Yritys C on toiminut vuodesta 2001 ldhtien. Se on metallialan yritys, joka on
alunperin perustettu tuottamaan tuotekehitys- ja tutkimuspalveluja. Toiminnan
laajentuessa vuonna 2002 yritys perusti myds oman konepajan. Kohdeyrityksen
tuotteita ovat lyontipaaluissa kaytettavat jatkos- ja kdrkiratkaisut sekd muut paalu-
tuotteet. Yritys C:n tuotanto edustaa suomalaista huippuosaamista, jossa yhdisty-
viét joustavuus ja korkea automaatioaste. Se on erikoistunut tuotannon ja tuottei-
den kehitykseen ja sen hallussa on suuri méérd patentteja seki vireilld olevia pa-

tenttihakemuksia. Yrityksen toimipaikka sijaitsee Koyliossa.

7.3.1 Toiminnan laajuus

Liikevaihto

Yritys C on aloittanut toimintansa vasta vuonna 2001, joten prosentuaalisesti suu-
ren litkevaihdon kasvun saavuttaminen on ollut helppoa. Ensimmaisen kerran mil-
joonaliikevaihto on tavoitettu tilikaudella 2004. My6s suurin euroméérdinen liike-
vaihdon kasvu tapahtui yrityksessd samana vuonna. Tasoitetun liitkevaihdon kas-
vuprosentti on yrityksessd 120 prosenttia. Suurimman liiketoiminnan tuottojen
suhteellisen muutoksen yritys on saavuttanut toisena toimintavuotenaan. Silloin
suhteellinen muutosprosentti oli 518,2. Kohdeyrityksen liikevaihto on kasvanut

nopeasti, mutta hieman taantunut viimeisena tarkkailussa olleena toimintavuotena.
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Kasvu on ollut huomattavasti toimialan mediaania nopeampaa. Taulukot 23 ja 24

kuvaavat Yritys C:n litkevaihdon kehitysta.

Taulukko 23. Yritys C:n tasoitetun liikevaihdon kasvuprosentti.

Tasoitetun liikevaihdon kasvuprosentti

Vuosi 2002 2003 2004 2005
Liikevaihto 68 330 1003,3 923,1
Keskiarvot 2002 — 2003 = 2004 — 2005 =
68 +330/2 1003,3 +923,1/2
=199 =963,2

Kasvuprosentti NELIOJUURI [963,2/199] -1 = 120,0%

Taulukko 24. Yritys C:n litkevaihdon kehitys 2001-2005 (1000€).

Vuosi 2001 2002 2003 2004 2005
Liikevaihto 11 68 330 1003,3 923,1
Muutos - 57 262 673,3 -80,2
Suhteellinen -

muutos (%)* 518,2 3853 204 -8,0
*Toimialan

mediaani (%) 8 2 1,9 3,7 4.8

Poistot

Kohdeyrityksen suunnitelman mukaiset poistot ovat kasvaneet vuoteen 2004 asti.
Tamai on seurausta yrityksen pysyvien vastaavien vuosittaisesta kasvusta. Poisto-
jen perusteella voidaan piitelld yrityksen kasvaneen. Taulukossa 25. Yritys C:n

poistot vuosilta 2001-2005.

Taulukko 25. Yritys C:n poistot 2001-2005 (1000€).
Vuosi 2001 2002 2003 2004 2005

Poistot 1,3 35,5 41,4 54,2 48,4
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Pysyvit vastaavat

Parhaimmillaan Yritys C:n aineettomien hyddykkeiden erd aineettomat oikeudet
on neljintend toimintavuotena kasvanut 1800 euroon. Viimeisen tarkkailuvuoden

taantumasta huolimatta erdn voidaan todeta olevan nousujohteinen.

Kohdeyrityksen aineellisten hyddykkeiden erd rakennukset ja rakennelmat on
kasvanut vuodesta 2001 alkaen. Suurin yksittdinen harppaus on tapahtunut vuonna
2004, jolloin erd on kasvanut ldhes 100 000 euroa. Kyseisend vuotena yritys
hankki itselleen lisdé tuotantotilaa. Myo0s taseen erd koneet ja kalusto on ollut yri-
tyksessd nousujohteinen. Ainoastaan vuonna 2005 muutos on ollut negatiivinen.
Suurin kasvu on tapahtunut vuonna 2002, jolloin erddn tuli lisdystd noin 85 000
euroa. Pysyvien vastaavien erien perusteella yrityksen voidaan todeta kasvaneen.

Taulukossa 26. esitetdén Yritys C:n pysyvien vastaavien erid vuosilta 2001-2005.

Taulukko 26. Yritys C:n pysyvét vastaavat 2001-2005 (1000€).

Vuosi 2001 2002 2003 2004 2005
Aineettomat

oikeudet - 0,1 0,1 1,8 1,4
Rakennukset ja

rakennelmat 62,4 73,9 84 181,3 197,3
Koneet ja

kalusto 2,6 88 102,8 118,6 98,2

Vaihtuvat vastaavat

Yrityksen nettokdyttopddoma on kasvanut vuoden 2002 jilkeen vuodessa noin 74
000 euroa. Myds vuonna 2005 kasvu oli voimakasta ja silloin kasvu oli 36 000
euroa. Yrityksen nettokdyttopddoma sisdltdd ainoastaan vaihto-omaisuutta. Erd on
kasvanut yrityksen muun kasvun myo6té erittdin aggressiivisesti. Taulukko 27. ku-

vaa Yritys C:n nettokédyttopddoman kehitystd vuosien 2001 ja 2005 vililla.
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Taulukko 27. Yritys C:n nettokdyttopddoma 2001-2005 (1000€).

Vuosi 2001 2002 2003 2004 2005

Nettokaytto-

pddoma - 5 79,2 87,7 123,7

Muutos - 5 74,2 8,5 36
Henkil6sto

Yrityksen henkiloston lukuméérd ei ole noussut yhtd jyrkdsti kuin esimerkiksi
litkkevaihto. Yritys C:n litkevaihto on l&dhes 84-kertaistunut ensimmadisesta tilikau-
desta, mutta tyontekijoiden lukuméird on kasvanut ainoastaan kolmella. Taulu-

kossa 28. Yritys C:n henkilostomairan kehitys vuosien 2001 ja 2005 vililla.

Taulukko 28. Yritys C:n henkilosté 2001-2005 (1000€).
Vuosi 2001 2002 2003 2004 2005

Henkilosto 2 2 3 3 5

7.3.2 Taloudelliset toimintaedellytykset

Kannattavuus

Ensimmadisend mittausvuotena Yritys C:n oman pddoman tuottoasteprosentti on
negatiivinen. Seuraavana vuotena tunnusluku on kuitenkin jo yli 494 prosenttia.
Tadmaén jilkeen oma pddoman tuotto hieman hiipuu ja vuonna 2005 paityy noin 93

prosenttiin.

Koko pddoman tuottoasteprosentiksi vuonna 2002 saadaan 2,1 prosenttia. Tamén
jélkeen koko pddoman tuotto kasvaa yhden laskuvuoden jilkeen huomattavasti ja
on parhaimmillaan vuonna 2005 yli 33 prosenttia. Suurin yksittdinen tekijd tun-

nusluvun kehitykseen on nopea nettovoiton kasvu.

Yrityksen kéyttokateprosentti on koko tarkkailujakson ajan erinomaisella tasolla.

Parhaimmillaan se on ldhes 60 prosentin tasolla, mutta laskee vajaaseen 30 pro-
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senttiin vuosina 2004 ja 2005. Tunnusluku on kaikkina mittausvuosina korkeampi

kuin toimialan ylin neljdnnes.

Yritys C onnistuu alun kangertelun jilkeen nostamaan kannattavuutensa huipputa-
solle. Vuonna 2003 alkanut nopea kasvu ei tapahdu kannattavuuden kustannuksel-
la, vaan tunnuslukujen arvot onnistutaan siilyttimaian edelleenkin hyvilld tasolla.

Taulukossa 29. Yritys C:n kannattavuuden tunnuslukuja vuosina 2001-2005.

Taulukko 29. Yritys C:n kannattavuuden tunnusluvut (1000€).

Kannattavuus 2001 2002 2003 2004 2005
Oman padoman tuottoaste-% 54 494,3 268,8 93,4
Nettovoitto -0,5 43,5 140,6 152,2
Oma padoma edellisen

tilikauden lopussa 9,3 8,8 52,3 162,9
Koko paaoman tuottoaste-% 2,1 1,2 15,1 32,7 33,6
Nettovoitto 0,9 -0,5 43,5 140,6 152,2
Korkokulut 1,3 4,8 6,9 9,1 7,3
Taseen loppusumma 90,1 2445 322,6 451 468,9
Kayttokateprosentti 35,5 58,4 33,1 26,0 28,3
Kayttokate 3,9 39,7 109,3 261,2 261,4
Liikevaihto 11 68 330 1003,3 923,1
Vakavaraisuus

Kohdeyrityksen omavaraisuusaste saavuttaa heikkojen ensimmaéisten vuosien jél-
keen hyva tason vuonna 2005. Tunnusluku paranee kun nuori yritys saa vuosi
vuodelta kartutettua omaa padomaansa. Vuonna 2005 yrityksen omavaraisuusaste
ylittdd my0s toimialan mediaanin. Nopeasta kasvustaan huolimatta yritys kykenee

parantamaan omavaraisuusastettaan.

Ensimmadisind toimintavuosinaan Yritys C on suhteellisen velkaantuneisuuspro-
sentin mukaan erittidin velkaantunut. Liikevaihdon nopea kasvu saa tunnusluvun

kehittymdin parempaan suuntaan ja yritys saavuttaa hyvén tason jo vuonna 2004.
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Yritys C:n kohdalla on otettava huomioon, ettd nuoren yrityksen vakavaraisuus
saattaa ensimmadisind toimintavuosina olla heikkoa. Uudella yritykselld on usein
vain vdhdn omaa pddomaa, joka korvataan vieraalla pddomalla. Kohdeyritys on
kuitenkin onnistunut kasvattamaan oman pddoman osuutta nopeasti, jonka seura-
uksena kannattavuus on parantunut. Taulukossa 30. on esitetty Yritys C:n vakava-

raisuuden tunnuslukuja.

Taulukko 30. Yritys C:n vakavaraisuuden tunnusluvut (1000€).

Vakavaraisuus 2001 2002 2003 2004 2005
Omavaraisuusaste % 103 | 36 | 162 | 361 52,3
Oma paadoma 9,3 8,8 52,3 162,9 245,1
Taseen loppusumma 90,1 2445 322,6 451 468,9
Suhteellinen velkaantuneisuus % | 733,6 346,6 81,9 28,7 24,2
Vieras paaoma 80,7 235,7 270,3 288,2 223,8
Liikevaihto 11 68 330 1003,3 923,1
Maksuvalmius

Yritys C:n quick ratio on liukunut vuosien 2001 ja 2005 vililld hyvéstd heikkoon.
Syyné tdhin on erityisesti lyhytaikaisen vieraan paddoman runsas lisddntyminen
yrityksessd. Viimeiset neljd vuotta tunnusluku on heikompi kuin toimialan alim-

malla neljanneksellé.

Yrityksen maksuvalmiusongelmista kertovat myds current ration heikot arvot.
Ensimmadisen toimintavuoden jédlkeen tunnusluku on heikentynyt huomattavasti,
eikd vuosina 2004 ja 2005 ylla edes tyydyttdvddn arvoon. Neljd viimeisintd vuotta
yrityksen current ratio on myos selvésti heikompi kuin toimialan alimmalla nel-
jannekselld yrityksistd. Kohdeyrityksen ongelmana on liian pieni vaihtuvien vas-
taavien madrd suhteessa lyhytaikaiseen vieraaseen padomaan. Yritys C:n kohdalla
voidaan olettaa, ettd erittdin nopea liitkevaihdon kasvu on osasyynd maksuval-
miusongelmiin. Kasvun myd6tad yrityksen lyhytaikaiset velat ovat kasvaneet suu-

riksi.
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Toisin kuin edelld esitetyt maksuvalmiuden tunnusluvut, on korkokulujen hoito-
kate ollut positiivisessa muutoksessa. Korkokulujen hoitokate muodostui parem-
maksi heti samana vuotena kun liikevoitto kasvoi suuremmaksi. Tilanteen paran-
tumista ennakoi myds yrityksen velkaantumisen viheneminen vuonna 2003 (suh-
teellinen velkaantuneisuus). Alun heikkojen vuosien jdlkeen yrityksella riittdd ny-

kyéén rahaa varsin hyvin vieraan pddoman hoitamiseen.

Taloudellisista toimintaedellytyksistd maksuvalmius on selvésti yrityksen heikoin
osa-alue, vaikka korkokulujen hoitokatteen kanssa yritykselld ei endd ongelmia
olekaan. Huolestuttavaa on myos se, ettd tunnusluvut ovat olleet litkkeessd hei-
kompaan suuntaan. Taulukkossa 31. esitetdén Yritys C:n maksuvalmiuden tunnus-

lukuja vuosina 2001-2005.

Taulukko 31. Yritys C:n maksuvalmiuden tunnusluvut (1000€).

Maksuvalmius 2001 2002 2003 2004 2005
Quick ratio 50 | 06 | 04 | 03 | o2
Rahat ja pankkisaamiset 18,8 16,3 10,4 17 2,1
Rahoitusarvopaperit - - - - -
Lyhytaikaiset saamiset 6,3 55,3 38,4 37,3 39,2
Lyhytaikainen vieras padoma 5 117,5 118,1 182,4 189,1
Current ratio 5,0 0,7 11 0,8 0,9
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 25,1 76,6 128 142 165
Lyhytaikainen vieras padoma 5 117,5 118,1 182,4 189,1
Korkokulujen hoitokate 2,0 0,9 9,9 22,7 29,2
\/oitto ennen korkoja ja veroja 2,6 4,2 68,2 207 213
Korkokulut 1,3 4,8 6,9 9,1 7,3

7.3.3 Yritys C:n haastattelun tulokset

Taloudelliset toimintaedellytykset

Yrityksen pienestd koosta huolimatta taloudellisten tunnuslukujen kehityksesti
ollaan yrityksessd kiinnostuneita. Tarkimman seulan alla on kannattavuus, jonka

kehitystd seurataan péivittdin ja kerran kuukaudessa tehtidvin tarkemman analyy-
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sin perusteella. Maksuvalmiutta ja vakavaraisuutta seurataan vuosineljdnneksittdin

hallituksen kokouksissa.

Nopean kasvun myotd yrityksessd on huomattu erityisesti maksuvalmiuden ja va-
kavaraisuuden kérsineen. Kéyttopddoman tarve on kasvanut suorassa suhteessa
litkevaihdon kanssa. Tdmén summan kattaminen on ollut yritykselle haasteellinen

tehtava.

Kannattavuuden osa-alueella yritykselld on kadytossddn erilaisia itse soveltamiaan
laskentatapoja sille, kuinka suuri osa tietystd tuotteesta kannattaa valmistaa itse.
Lisdksi jokaiselle tuoteryhmille on médritetty omat kateprosenttinsa. Maksuval-
miuden ja vakavaraisuuden osalta ei ole tarkemmin mééritelty seurattavia tunnus-
lukuja. Tunnusluvut valitaan ldhinnd kiinnostuksen kohteena olevien asioiden

mukaan.

Kasvun mittaaminen

Yritys C:ssd kasvun mittaamiseen kéytetdén jalostusarvon muutosta ja liikevaih-
don kasvuprosenttia, jotka miiritetdén yleensd kerran vuodessa. Néistd tunnuslu-
vuista jalostusarvo on kasvanut jatkuvasti liikevaihtoa nopeammin. Kyseisten
tunnuslukujen tarkkailua pidetdén yrityksessd hyvin tirkeéna ja ne ovat myos kéy-
tetyimmat tunnusluvut yrityksessd. Tunnuslukujen vertailu keskendén on kuiten-

kin hankalaa, silld ne saattavat kehittyd vastakkaisiin suuntiin.

Yrityksen strategisesta kasvusta kertoo se, ettd se onnistunut valtaamaan alaa
markkinoilta, jotka eivét ole kasvaneet. Tdméan lisdksi yrityksessd on onnistuttu
hankkimaan pitkdaikaisiksi asiakkaiksi yrityksid, jotka ovat asiakkuuden solmimi-
sen jdlkeen huomattavasti kasvaneet. Taloudellisesta kasvusta kertoo huomattava
toimitilojen lisddntyminen sekd edelld mainittujen liikevaihdon ja jalostusarvon

kasvut.
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Yritys ja kasvu

Alun perin yrityksen ei ollut tarkoitus kasvaa kuin miljoonan euron liikevaihtoon
saakka. Asiakkaiden kasvun myotd tuotantoméérid on kuitenkin ollut pakko kas-
vattaa ja miljoonan euron liikevaihto on ylitetty ensimmadisen kerran jo vuonna
2004. Jatkossa hyvéni liikevaihdon kasvuprosenttina pidetddn suhdanteesta riip-
puen noin 20 prosenttia, vaikka kasvulle ei endéd olekaan asetettu mitdédn rajaa.
Syy kasvustrategian muutokseen on tuotteiden ylldtyksend tullut globaali kysynta.

Talla hetkelld viennin osuus on noin 30 prosenttia.

Tdhdn mennessd kasvu on saavutettu suureksi osaksi investointien avulla, mutta
my0s toimintaa tehostamalla. Yrityksessd ei hyviksytd tehottomia toimintoja, jo-
ten toiminnan tehokkuuden parissa tydskennellddn pdivittdin. Tulevaisuudessa
kasvua on tarkoitus jatkaa ja vuodelle 2008 onkin jo budjetoitu uuden tehtaan pe-

rustaminen.

Kasvuun liittyvana riskind pidetdén kasvun myo6td tulevia uusia markkina-alueita,
joilla ei valttdmaittd osata toimia. Varsinaisia taloudellisia riskejé ei kasvun uskota
tuovan tullessaan, silld yritystd pyritdén hoitamaan niin hyvin etteivit riskit reali-

soidu.

7.4 Yrityskohtaiset padtelmat

7.4.1 Yritys A

Yritys A:n liikevaihtoa tarkastelemalla voidaan selvésti havaita, ettd sen perusteel-
la yrityksessd on tapahtunut kasvua. Kasvuvauhti on kuitenkin ollut koko tarkkai-
lujakson ajan varsin maltillista. Pysyvien vastaavien erdn koneet ja kalusto perus-
teella on mahdollista todeta yrityksen kasvaneen. Pdédasiassa vaihto-omaisuudesta
koostuva nettokdyttopddoma on vuonna 2006 selvdsti korkeammalla tasolla kuin
vuonna 2002. Kayttopddoma tunnetusti kasvaa yrityksen toiminnan laajentuessa,
joten sen perusteella voidaan myos tdssd tapauksessa todentaa yrityksen kasva-

neen.
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Yrityksen kannattavuus on kokonaisuudessaan ollut koko tarkkailujakson heik-
koa. Oman péddoman tuottoasteprosentin osalta viimeisimpien vuosien negatiivi-
seen arvoon on syynd miinusmerkkinen nettovoitto. Yrityksessé tulisikin ensisi-
jaisesti pyrkid positiivisen tuloksen tekemiseen, jotta omalle pddomalle saataisiin
tuottoa. Koko pddoman tuottoasteprosentti on my0s ollut tarkkailujaksolla erittdin
matala. My06s tdmi tunnusluku olisi viimeisimmét vuodet negatiivinen, ellei kor-
kokuluja lisdttdisi nettovoittoon. Kéayttokateprosentin heikentymiseen on ollut
padasiallisena syynid kiyttokatteen méérdn pieneneminen erityisesti vuosina 2005
ja 2006. Toimialan mediaaniin verrattaessa kéyttokateprosentti on koko tarkkai-
luajan selvésti toimialan mediaania heikompi. Yrityksen kasvun voidaan todeta
tapahtuneen kannattavuuden kustannuksella. Tosin yrityksen haastattelussa kiy
ilmi, ettd kdynnissd oleva investointi on osoittautunut yllattdvan laajaksi seké hi-

taaksi toteuttaa, joten se on mahdollisesti luonnollinen selitys asiaan.

Yrityksen omavaraisuusasteprosentti on viimeisimpind vuosina selvésti heikenty-
nyt. Kyseinen tunnusluku jdi myds toimialan mediaania heikommaksi. Tilannetta
parantaakseen yrityksen tulisi nostaa oman pdfdoman osuutta taseessaan. Tami
onnistuu kdyttimdlld oman pddoman ehtoista rahoitusta vieraan pddoman sijaan,
joka voi tarkoittaa esimerkiksi osakeannin jdrjestimistd. Suhteellisen velkaantu-
neisuusprosentin kasvu viestii vieraan pddoman madrdn lisddmisestd. Tunnuslu-
vun pysyminen ennallaan olisi vaatinut suurempaa litkevaihdon kasvua. Yritys on
suhteellisen velkaantuneisuusprosentin mukaan selvésti toimialan mediaania vel-

kaantuneempi.

Quick ja current ration osalta kasvun ei voida osoittaa vaikuttaneen niihin heiken-
tavisti. Tunnusluvut ovat olleet tyydyttiavilld tasolla jo tarkkailujakson alussa ja
pysyneet viimeisimmét vuodet lihes muuttumattomina ja ovat myos selvésti hei-
kompia kuin toimialalla keskiméérin. Tunnuslukuja parantaakseen yrityksen tulisi
kasvattaa likvidejd rahavarojaan tai vaihtoehtoisesti pienentdd lyhytaikaisen vie-
raan padomansa madrdd. Korkokulujen hoitokatetta parantaakseen yrityksen tulisi
huomattavasti parantaa voittoaan ennen korkoja ja veroja. Huolestuttavaa tilan-

teessa on ollut se, ettd voitto on vuodesta 2003 selviésti laskenut kun taas korkoku-
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lut ovat olleet kasvussa. Ongelman taustalla on vuonna 2004 kasvaneen vieraan

pddoman méiird, joka on aiheuttanut korkokulujen lisdyksen.

7.4.2 Yritys B

Yrityksen liikevaihdon kasvun perusteella yrityksen ei voida todeta merkittidvasti
kasvaneen. Poistojen méérdn kehitystd seuraamalla on kuitenkin mahdollista ha-
vaita toiminnan laajentuneen. Varsinkin vuoden 2002 jidlkeinen harppaus kertoo
merkittdvistd kiyttbomaisuuden kasvusta. Pysyvien vastaavien taulukkoa tarkas-
telemalla poistojen kasvun syykin varmistuu. Ne ovat aiheutuneet merkittavasti
rakennusten ja konekannan lisdyksestd vuonna 2003. Namai erdt todentavat myds
omasta puolestaan liitketoiminnan laajentuneen. Kasvuyrityksille tavanomaisesti
myds nettokdyttopddoma on vuodesta 2002 alkaen kasvanut tasaisesti. TAmé on
seurausta muun muassa kasvaneen liiketoiminnan sitoman vaihto-omaisuuden

madrin kasvusta.

Oman padoman tuottoasteprosentin positiiviseen kehitykseen on ollut pédasialli-
sena vaikuttajana nettovoiton huomattava kasvu vuonna 2005. Samana vuonna
huomattavasti kasvanut oman pddoman miéré taas vaikuttaa vuoden 2006 tunnus-
lukuun heikentdvésti. Yritys on onnistunut kasvamaan kannattavasti ja jopa paran-

tamaan kannattavuuden tunnuslukujaan kasvunsa aikana.

Yrityksen omavaraisuusasteprosentille asettama 45 prosentin alaraja on mittavista
investoinneista huolimatta onnistuttu selvésti ylittiméaan. Oman pddoman mairiaa
seuraamalla voidaan olettaa yrityksen onnistuneen rahoittamaan investointinsa
sekd tulorahoituksella ettd oman pddomansa méardd lisdamalld. Samoin suhteelli-
nen velkaantuneisuusprosentti on kyetty jatkuvasti pitiméan aivan hyvén ja tyy-
dyttdvédn védlimaastossa. Yrityksen toiminnan laajentumisella ei ole ndhtivésti ol-

lut heikentdvid vaikutusta yrityksen vakavaraisuuteen.

Quick ration arvoon liittyen yrityksen toiminnan laajentuminen nikyy ldhinni
lyhytaikaisen vieraan pddoman kasvuna. Kyseisen erd lisdys on kuitenkin onnis-

tuttu kattamaan lisddmailld samanaikaisesti nopeasti kdyttoon otettavia rahavaroja,
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jolloin tunnusluvun arvo jopa kehittynyt parempaan suuntaan. Yrityksen alhaises-
ta vieraan padoman madrdstd johtuen korkokulut ovat pienet. Taimé yhdessd var-
sinkin vuoden 2006 hyvin tuloksen kanssa on mahdollistanut korkokulujen hoito-

katteen kasvattamisen viimeisimpiné vuosina.

7.4.3 Yritys C

Yritys C:n kasvu ja toiminnan laajentuminen on kéytdnnossd todennettavissa jo-
kaisen teoriaosassa késitellyn keinon avulla. Erittdin nopeasta kasvusta kertoo
yrityksen jo kolmantena toimintavuotenaan saavuttama miljoonan euron liikevaih-

to, jonka yli yrityksen ei ollut alun perin edes tarkoitus kasvaa.

Vuoden 2002 negatiivinen oman pddoman tuottoasteprosentti on seurausta mii-
nusmerkkisestd nettovoitosta. Seuraavana vuonna tilanne on kuitenkin jo tdysin
pdinvastainen, kun yritys kykenee alle 9000 euron omalla pddomalla yli 43 000
euron nettovoittoon. Nettovoittoaan kasvattamalla yritys onnistuu myds vuosi
vuodelta parantamaan koko pddoman tuottoasteprosenttiaan. Nopea liikevaihdon
kasvu aiheuttaa lievdd kiyttokateprosentin heikkenemistd vuoden 2002 jilkeen,
vaikka itse kdyttokate on myds jatkuvassa kasvussa. Yrityksen nopean kasvun
aitheuttamat ongelmat on havaittavissa yrityksen kannattavuuden tunnusluvuissa
ainoastaan kolmena ensimmaéisend toimintavuotena. Tamin jilkeen tunnusluvut

ovat jo paidasiallisesti parempia kuin toimialan yrityksilld keskimédrin.

Yrityksen toiminnan nopea kasvu ja laajentuminen on aiheuttanut ongelmia quick
ja current ration arvoissa. Yritys on joutunut lyhytvaikutteisia menoja kattaakseen
kasvattamaan lyhyen vieraan pddomansa miirdd, mikd on vaikuttanut tunnuslu-
kuihin heikentévisti. Yrityksessd tulisi muistaa, ettd nimd menot on pitkélla aika-

vililld katettava muuten kuin vieraan padoman avulla.
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8 YHTEENVETO JA PAATELMAT

Opinndytetyon tavoitteena oli selvittdd keinoja, joilla voidaan mitata yritysten
kasvua ja taloudellisten toimintaedellytysten tilaa. Tarkoitus oli myds kytked na-
ma kaksi osa-aluetta yhteen ja kartoittaa kasvun mahdollisia vaikutuksia taloudel-
lisiin toimintaedellytyksiin. Yritysten edustajia haastattelemalla tutkimukseen saa-
tiin myos kdytdnnonldheisempi nédkokulma. Tutkimus- ja teoriaosien perusteella
lukijan on mahdollista saada kattava kuva siitd, mitd yrityksessd tapahtuu, kun se
kasvaa. Opinndytetyotd voidaan hyOdyntdd jatkossa yritysten kasvun hallinnan

tyokaluna.

Kohdeyrityksista tehdyn tutkimuksen perusteella voidaan todeta, etté liikevaihdon
kasvu on aiheuttanut kaikissa yrityksissd samansuuntaista kehitysti useissa tulos-
laskelman ja taseen erissd sekd henkilokunnan miérdssd. Esimerkiksi kaikissa
yrityksissd nettokdyttopddoma ja poistot ovat kasvaneet. Kasvu siis aiheuttaa ti-
linpéaatostiedoissa hyvin samankaltaisia muutoksia, vaikka yritykset ovatkin eri
kokoisia ja toimivat eri toimialoilla. Tutkimuksesta saatujen tietojen perusteella
voidaan todeta, ettd yritysten kasvua on mahdollista todentaa muidenkin erien

kuin vain litkevaihdon kasvun perusteella.

Taloudellisten toimintaedellytysten kehitystéd tarkasteltaessa ei 16ydy yhtdédn tun-
nuslukua, joka olisi kasvun my6td muuttunut kaikkien yritysten kohdalla saman-
suuntaisesti. Yritysten kasvun vaikutus niiden taloudellisiin toimintaedellytyksiin
on siis selvisti yrityskohtaista. Tuloksista on kuitenkin havaittavissa, ettd kasvulla
on useassa tapauksessa negatiivinen vaikutus taloudellisiin toimintaedellytyksiin.
Kaikkein eniten yrityksissd oltiin kiinnostuneita kannattavuuden kehityksesta.
Havaittavissa oli myds yritysten vidhdisempi kiinnostus hyvélla tasolla olevia tun-

nuslukuja kohtaan.

Yritysten haastatteluissa kavi ilmi, ettd perdti kahden yrityksen kohdalla asiakas-
suhteiden sdilyttiminen on vaatinut liiketoiminnan kasvattamista. Kaikki yritykset
ovat kasvattaneet tietoisesti liiketoimintaansa ja niiden edustajat ovat hyvin perilla

taloudellisten tilanteiden muutoksista. Kaikissa yrityksissd taloudellisten toimin-
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taedellytysten seuranta on siis ollut sddnnoéllistd. Perinteisten tunnuslukujen seu-
ranta on kohdeyrityksissd tosin ollut vdhdéistd. Yrityksilld on kdytossddn ldhinnd

katetuottoon ja kassavirtaan liittyvid seurantatapoja.

Tutkimuksessa onnistuttiin kattavasti ratkaisemaan luvussa viisi tavoitteeksi ase-
tetut tutkimustehtévit. Tutkimuksessa on mukana ainoastaan kolme kohdeyritysta,
joten saatuja tuloksia ei voida laajemmin yleistdd. Tutkimuksen luonne on kuiten-
kin sen mukainen, etti myds pienempi kohdeyritysten méérd on luotettavan lop-
putuloksen kannalta riittivd. Tuloksia voidaan kuitenkin hyvin kéyttdd suuntaa-
antavina. Opinndytetyon tavoitteena on ollut ottaa ldheisesti my0s yritysten joka-
pdivéiset kasvuun ja taloudellisiin toimintaedellytykset liittyvit toimenpiteet mu-
kaan tutkimukseen. Kyseinen osa-alue on onnistuttu sitomaan muuhun tutkimuk-
seen hyvin ja se auttaa myos lukijaa ymmaéartdmain muita opinndytetyon aihealuei-

ta.

Opinndytetyon aihetta tyostimalla on mahdollisuus useampaankin jatkotutkimuk-
seen. Mielenkiintoista olisi esimerkiksi tutkia, miten porssiyhtididen kurssikehitys

on yhteydessi niiden kasvuun ja taloudellisten toimintaedellytysten tilaan.
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LIOTELUETTELO

LIITE 1 TEEMAHAASTATTELUN RUNKO
LITE 2 KOHDEYRITYSTEN TOIMIALOJEN TALOUDELLISTEN TOIMIN-
TAEDELLYTYKSIEN MEDIAANIT



LITE 1

Teemahaastattelurunko

1 Taloudelliset toimintaedellytykset (kannattavuus, vakavaraisuus, maksu-

valmius)

1.1 Miten tarkkaan taloudellisia toimintaedellytyksid seurataan yritykses-
sdnne?
e Onko seuranta esim. kuukausittaista? Missd yhteyksissa ta-
loudelliset toimintaedellytykset ovat esilla?
e Oletteko havainneet yrityksen kasvun vaikuttaneen taloudel-
lisiin toimintaedellytyksiinne? Milld tavoin?
e Kuinka tarpeellisena taloudellisten toimintaedellytysten seu-

rantaa pidatte?

1.2 Mika osa-alueista on yrityksessénne eniten seurattuna? Mitd piditte
tarkeimpana?
e vakavaraisuus
e maksuvalmius

e kannattavuus

1.3 Miti tunnuslukuja kaytitte taloudellisten toimintaedellytysten mittaa-

miseen?

1.3.1 Oletteko méadrittdneet kayttdssédnne oleville tunnusluvuil-

le/mittareille omia tavoitearvoja?

2 Kasvun mittaaminen

2.1 Pidatteko kasvun mittaamista tarkeana? Miksi?



2.1.1 Miten usein kasvua mitataan?
2.2 Miten kuvailisitte yrityksen kasvaneen?
2.2.1 Mitié eri ulottuvuuksia mahdollisesti tunnistatte liittyen yri-
tyksen kasvuun? Esimerkiksi strateginen, taloudellinen, ra-
kenteellinen, organisationaalinen.

2.3 Milli eri tavoin kasvua mitataan yrityksessi?

2.3.1 Kaéytetyin tunnusluku?

3 Yritykset ja kasvu

3.1 Onko yrityksessé asetettu kasvulle joitakin tavoitteita? (esim. tietty lii-

kevaihdon kasvu-% /vuosi)

3.2 Milli tavalla yrityksen on suunniteltu kasvavan tulevaisuudessa/on

kasvanut tihidn mennessa?

e toimintaa laajentamalla?

e yritysostoin?

e toimintaa tehostamalla?

3.3 Rahoitus (oman/vieraan pidoman suhde)?

3.4 Onko kasvulle asetettu yrityksessidnne rajoja?

Minké uskotte olevan suurin riski liittyen yrityksen kasvuun?



LITE 2

Kohdeyritysten toimialojen taloudellisten toimintaedellytysten mediaanit

Yritys A 2002 2003 2004 2005
Kannattavuus

Kayttokate-% 16,6 12,9 16,1 16
Vakavaraisuus

Omavaraisuusaste-% 65,7 55,3 49 65
Suhteellinen

velkaantuneisuus-% 26,6 26,9 22 23,8

Maksuvalmius

Quick ratio 1,5 1,4 1 1,2
Current ratio 2 2 1,5 1,6
Yritys B 2002 2003 2004 2005
Kannattavuus

Kayttokate-% 15,1 16,1 14,5 15,2
Vakavaraisuus

Omavaraisuusaste-% 48,1 46,6 40,9 43,7
Suhteellinen

velkaantuneisuus-% 29,1 31,2 32,7 32

Maksuvalmius

Quick ratio 1,2 1,2 1,2 1,2
Current ratio 1,6 1,6 1,5 1,5
Yritys C 2002 2003 2004 2005
Kannattavuus

Kayttokate-% 12,1 111 10,1 10,8
Vakavaraisuus

Omavaraisuusaste-% 49,5 47,2 45,6 44,7
Suhteellinen

velkaantuneisuus-% 19,9 21,3 21,8 20,7

Maksuvalmius

Quick ratio 1,3 1,3 1,2 1,2
Current ratio 1,5 1,5 1,5 1,5
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