Marja Saarinen

TILINPAATOSANALYYSI: YRITYS X

Opinnaytetyo
CENTRIA-AMMATTIKORKEAKOULU
Liiketalouden koulutusohjelma
Syyskuu 2019



¢ Centria

AMARATTIKORKEARRKOULLU

TIIVISTELMA OPINNAYTETYOSTA

Centria- Aika Tekija/tekijat
ammattikorkeakoulu Syyskuu 2019 Marja Saarinen
Koulutusohjelma

Liiketalous

Tyon nimi

TILINPAATOSANALYYSI: YRITYS X

Tydn ohjaaja Sivumaara
Hannu Kari 52+4

Tydelamaohjaaja

Opinnaytetyon tavoitteena oli laatia tilinpaatdsanalyysi case-yrityksesta. Yritys X on pienyritys,
joka tarjoaa asiantuntijapalveluita yrityksille. Tyon keskeisena tavoitteena oli selvittaa yrityk-
sen taloudellinen tilanne tunnuslukujen avulla. Tydssa selvitettiin myos, miten yritys sijoittuu
toimialavertailussa laskettujen tunnuslukujen perusteella.

Tybn teoriaosuudessa kasiteltiin tilinpdatdsanalyysin tarkoitusta, hydodyntamistd, vaiheita ja
menetelmid. Lisaksi tydssa esiteltiin tdrkeimmat tunnusluvut. Lahdemateriaalina kaytettiin
alan kirjallisuutta seka kohdeyrityksen tilinpaatoksia vuosilta 2016—2018. Yrityksen taloudelli-
sen tilanteen selvittdmiseksi laskettiin kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden
tunnuslukuja. Lisaksi laskettiin muutamia yrityksen kasvua ja padoman kayton tehokkuutta
kuvaavia tunnuslukuja. Toimialavertailussa tunnuslukuja verrattiin Finnveran toimialatilastoi-
hin. Tunnuslukujen laskemiseen kaytettiin Excel-taulukkolaskentaohjelmaa.

Tutkimuksessa selvisi, etta yrityksen kannattavuus, maksuvalmius ja vakavaraisuus olivat erit-
tain hyvalla tasolla tarkastelujakson aikana. Tunnuslukujen arvot olivat erinomaisia verrattuina
Yritystutkimus ry:n asettamiin ohjearvoihin. Toimialavertailussa Yritys X kuului toimialan vah-
vimpaan neljannekseen.

Asiasanat
kannattavuus, maksuvalmius, tilinpaatésanalyysi, tunnusluku, vakavaraisuus




(Centrla

LIMWERSITY OF APPLIED SCIENCES

ABSTRACT

Centria University Date Author

of Applied Sciences September 2019 Marja Saarinen

Degree programme
Business Administration

Name of thesis
FINANCIAL STATEMENT ANALYSIS: COMPANY X

Instructor Pages
52+4

Supervisor

Hannu Kari
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1 JOHDANTO

Opinnaytetyon keskeisené tavoitteena on selvittda case-yrityksen taloudellinen tilanne tilinp&aa-
toksesta laskettavien tunnuslukujen perusteella. Yrityksesta kaytetaan tydssa nimea Yritys X.

Kyseessa on pienyritys, joka tarjoaa asiantuntijapalveluita yrityksille.

Opinnaytetyon keskeisina kasitteina ovat tilinpaatos, tilinpaatésanalyysi ja sen eri menetelmat
sekd kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden tunnusluvut. Tydn teoriaosuus
muodostuu tilinpaatésta ja tilinpaatdsanalyysia kasittelevasta Kkirjallisuudesta. Teoriaosuu-
dessa selvitetaan tilinpaatdsanalyysin maaritelma ja tavoitteet seka eri kayttajaryhmat, jotka
siitd hyotyvat. Teoriaosuudessa kasitellaan myos tasot, joihin analyysi voidaan jakaa sen laa-
juuden mukaan. Tydssa kaydaan lapi myds tilinpaatdsanalyysin vaiheet, eri tapoja, joilla se

voidaan toteuttaa, tilinpaatdksen oikaisut seka tarkeimmat tunnusluvut.

Tyo6n tavoitteena on méaarittaa tunnuslukujen avulla Yritys X:n kannattavuus, maksuvalmius ja
vakavaraisuus. Tarkastelun kohteena on kolme viimeisinta tilinpaatosta. Laskettuja tunnuslu-
kuja verrataan eri vuosien vastaaviin tunnuslukuihin, jolloin nahdaan yrityksen taloudellisen
tilan kehitys viimeisen kolmen vuoden aikana. Tunnuslukuja verrataan myods Yritystutkimus
ry:n ohjearvoihin seka Finnveran toimialatilastoihin. Tydlle asetetut tutkimuskysymykset ovat:
— Minkalainen yrityksen taloudellinen tilanne on?
— Miten yrityksen taloudellinen tilanne on kehittynyt kolmen viimeisimman tilikauden ai-
kana?

— Minkalainen yrityksen taloudellinen asema on verrattuna toimialaan?

Tutkimus toteutetaan kvantitatiivisena eli maarallisena tutkimuksena, jossa tutkimuksen koh-
teena ovat yrityksen tilinpaatostiedot. Tilinpaatdsanalyysi voidaan jakaa kolmeen tasoon sen
laajuuden mukaan: tunnuslukuanalyysi, tilinpdatdsanalyysi seka yritystutkimus. Tassa tyossa
tehdaan tunnuslukuanalyysi, koska tilinpaatésanalyysin ja yritystutkimuksen tekeminen vaati-
sivat tarkempia tietoja kuin yrityksen tilinpaatostiedot. Tunnusluvut lasketaan yrityksen tulos-

laskelman ja taseen tiedoista Excel-taulukkolaskentaohjelmalla.

Tunnuslukujen vertailu ja analysointi tehddan seka aikasarja-analyysina etta ajallisena poikki-

leikkausanalyysind. Aikasarja-analyysissa tarkastellaan yrityksen perékkaisid vuosia, jolloin



saadaan selville yrityksen taloudellisen tilan kehitys. Ajallisessa poikkileikkausanalyysissa taas
verrataan eri yrityksien tietyn vuoden lukuja keskenaan. Opinnaytetydssa lasketaan Yritys X:n
tunnusluvut kolmen viimeisimman tilinpaatoksen perusteella, ja peréakkaisia vuosia verrataan
toisiinsa. Lisaksi kunkin vuoden lukuja verrataan toimialan lukuihin. Tunnuslukuja verrataan
siis Yritystutkimus ry:n asettamiin ohjearvoihin, toimialatilastoihin seka yrityksen aikaisempien
tilikausien vastaaviin arvoihin, jolloin saadaan hyva kokonaiskuva yrityksen taloudellisesta ase-

masta.



2 TILINPAATOSANALYYSI

Tilinpaatdsanalyysi tarkoittaa yrityksen taloudellisen tilan mittaamista ja arviointia tilinpaatos-
tietojen perusteella. Vertailukohteena kaytetaan saman yrityksen edellisia vuosia ja yrityksen
omia tavoitteita seka toisia saman alan yrityksid. Parhaimmillaan analyysissa yhdistetaan ti-
linpaatoksen tunnusluvut, nilden muutokset seka syy-seuraussuhteet muutosten taustalla. Li-
saarvoa analyysille saadaan, kun lukuja verrataan toisen saman toimialan yrityksen saman
vuoden lukuihin tai toimialan keskimaaraisiin lukuihin. Tilinpaatdésanalyysissa tarkastelun koh-
teena on yrityksen kannattavuus, maksuvalmius ja vakavaraisuus. Kannattavuuden arvioin-
nissa tuloksen riittavyyden liséksi kiinnitetd&n huomiota kannattavuuteen vaikuttaviin riskeihin.
Maksuvalmiuden arvioinnissa selvitetaan lyhyen aikavalin rahoituksen riittavyys. Vakavarai-
suuden analysoinnissa puolestaan tarkastellaan rahoitusrakenteeseen liittyvia riskeja pitkalla
aikavalilla. (Niskanen & Niskanen 2003, 8.)

Tilinpaatdsanalyysi auttaa paatoksenteossa, silla se mahdollistaa analysoitavan yrityksen ver-
tailemisen esimerkiksi toisiin yrityksiin ja edellisiin vuosiin. Tilinpaatds on luotettava lahde, silla
sen laadinta perustuu lakiin ja muiden normistojen periaatteisiin. Lisaksi ulkopuolinen tilintar-
kastaja tarkastaa sen lainsaadannon maarittelemalla tavalla. Tilinpdatokset ovat siis melko
standardoituja ja vertailukelpoisia, vaikka tilinpaatoksen laatijalla onkin harkinnanvapautta ja
tilinpaatdsnormistot poikkeavat toisistaan jonkin verran. Tilinpaatés on kuitenkin luotettava, ob-

jektiivinen ja yksikasitteinen lahde paatoksenteon tueksi. (Kallunki 2014, 12-13.)

Toisaalta tilinpaatoksen laatijalla voi olla muitakin tavoitteita kuin vain oikean ja riittavan kuvan
tuottaminen. Tilinpaatoksessa tehtyjen ratkaisujen avulla voidaan esimerkiksi pyrkia naytta-
maan parempaa tulosta, jotta yritys nayttaisi varmemmalta ja turvallisemmalta, tai heikompaa
tulosta verotusta silméalla pitaen. Oikean ja riittavan kuvan antaminen perustuu kirjanpitolakiin,
mutta tilinpaatosta luettaessa on hyva muistaa tilinpaatoksen laatijan harkinnanvapaus. (Lep-
piniemi & Kykkanen 2013, 163.)

Tilinpdattsanalyysilla on useita kayttajid, ja eri kayttgjat tarvitsevat erilaista tietoa. Analyysissa
tuleekin hyvin esille yrityksen taloudellisen tilan eri ulottuvuudet. Suomessa tilinpaatdsanalyysi
on viimeisten parinkymmenen vuoden aikana siirtynyt palvelemaan enemman osakesijoittajien

tietotarpeita. Perinteisen tilinpaatdsanalyysin rinnalle on tuotu myds rahoitustieteen teorioita,



mika on lisdnnyt tilinpaatdsanalyysin kayttokelpoisuutta. Esimerkiksi tilinpaatdésanalyysissa ar-
vioitua sijoitetun paaoman tuottoa voidaan verrata rahoitustieteen avulla vaihtoehtoisten sijoi-
tuskohteiden tuottoon. Tilinp&atésanalyysi on osa laajempaa yritysanalyysid, jossa otetaan
huomioon analysoitavan yrityksen ja kilpailijoiden lisaksi toimialan ja koko kansantalouden ke-
hitys. Tilinpaatdésanalyysi on siis yhteydessa rahoitustieteen liséaksi myos liikkeenjohdon teori-

oihin ja strategioihin seké taloustieteeseen. (Kallunki 2014, 13-14.)

2.1 Tilinpaatosanalyysin kayttajat

Tilinpaatdsanalyysia ei tehdéa pelkastaan yrityksen johdon paatéksenteon tueksi, vaan silla on
useita kayttajaryhmia. Yrityksen sidosryhmat tarvitsevat myds tietoa yrityksen taloudellisesta
asemasta. IFRS-standardin johdannossa mainitaan seitseman sidosryhmaa, jotka kayttavat
tilinpaatostietoja: sijoittajat, henkilostd, lainanantajat, tavarantoimittajat ja muut velkojat, asiak-
kaat, julkinen valta eri toimielimineen seka suuri yleisd. Jos jokin tilinp&&tosratkaisu olisi erilai-
nen eri kayttajaryhmien kannalta arvioituna, ratkaisu tehdaan lahtokohtaisesti sijoittajaa ajatel-
len. Muut sidosryhmét saavat todennakoisesti tarpeeksi tietoa sijoittajan saadessa halua-

mansa tiedot. (Leppiniemi & Kykkanen 2013, 177.)

Osakkeenomistajille tilinpaatds on tarkein tietolahde, kun he arvioivat yritysta sijoituskohteena.
Osakkaat haluavat sijoitetuille varoilleen tuottoa yrityksen arvonnousun ja osingonjaon kautta.
Yrityksen arvonnousu ja jaettavat osingot taas maaraytyvat yrityksen tulevan kannattavuuden
ja siihen liittyvan riskin perusteella. Tilinpaatos on siis sijoittajille erittain tarkea tietolahde osak-
keiden osto- ja myyntipdatoksia tehtdessa. (Kallunki 2014, 15-16.)

Lainanantajat arvioivat velallisten maksukykya luottopaatoksia varten tilinpaatostietojen perus-
teella. Tilinpdatdoksen analysointi voi vaikuttaa my6s velan vakuuksiin, silla lainanantajat voivat
vaatia kovenantteja eli sopimusvakuuksia. Tallgin lainaan voi siséltya esimerkiksi ehto, etta
velallisen omavaraisuusasteen on oltava tietylla tasolla, tai muuten laina voidaan irtisanoa tai
korkoa voidaan nostaa. Lainanantajat tarjoavat yritykselle pitkdaikaista velkaa, joten heita kiin-
nostaa yrityksen kassavirtapohjainen kyky suoriutua lainojen koroista ja lyhennyksista ajallaan
seka yrityksen omaisuuden realisointiarvo. Luottokelpoisuuteen vaikuttavat monet tilinpaatok-
sesta laskettavat tekijat, kuten velkaisuus, kannattavuus ja maksuvalmius. My6s tavarantoimit-

tajat ovat yrityksen velkojia, silla he antavat yritykselle maksuaikaa ostettujen tavaroiden



maksamiseen. Tavarantoimittajia kiinnostaa erityisesti yrityksen maksuvalmius lyhyella aika-
valilla, koska maksuaika tavaraluotoissa on yleensa muutamia kuukausia. (Leppiniemi & Kyk-
kanen 2013, 178-179; Kallunki 2014, 16-17.)

Yksi tilinpaatosanalyysin kayttdjaryhma on yrityksen asiakkaat. Heille tarkeda on toimitusvar-
muus seka tuotteiden kaytdnaikainen tuki ja takuu, joten varsinkin suurissa hankinnoissa asi-
akkaat edellyttavat yritykselta taloudellista vakautta. Henkilokunta voi myés olla kiinnostunut
tilinpaatoksesta, koska tyontekijoiden tulospalkkiot ja elakejarjestelmat voivat perustua yrityk-
sen tulokseen. Yrityksen taloudellinen kehitys on olennaista myo6s tyopaikan sailymisen kan-
nalta (Niskanen & Niskanen 2003, 15). Tilinpaatésanalyysia voidaan kayttaa myos yrityksen
ylimmaé&n johdon tyGsuoritusta arvioitaessa. Johdon palkitsemisen kriteeriné voi olla esimerkiksi
tilinpaatoksen tulos, sen muutos tai jokin muu tilinpaatokseen perustuva kriteeri. (Kallunki
2014, 18.)

Yrityksen johto hyodynt&a tilinpaatdsanalyysia sekéa paivittdiseen liiketoimintaan vaikuttavien
operatiivisten paatosten teossa ettéa suurempien, esimerkiksi investointeihin liittyvien paatosten
teossa. Jos vaikkapa tulosprosentit lasketaan liiketoimintasektoreittain, yrityksen johto tietaa,
milla alueilla toiminta on kannattavinta ja voi kohdistaa tulevaisuuden investointeja paremmin.
Rahoitusrakennetta kuvaavista tunnusluvuista johto nékee esimerkiksi sen, kuinka paljon yritys
VOi nostaa uusia lainoja niin, ettd tavoitteeksi asetettu omavaraisuusaste sailyy. (Niskanen &
Niskanen 2003, 14.)

Yksi keskeinen tilinpaatoksia kayttava ryhmé on viranomaiset. Suomessa veroviranomaiset
olivat pitkaan tarkein tilinpaatésten kayttaja, koska tilinpaatokset laadittiin paaasiassa verotet-
tavan tuloksen laskemiseksi. Edelleen verotettava tulos maaraytyy kirjanpidon ja tilinpaatoksen
perusteella, mutta verotettava tulos voi poiketa suurestikin tilinpaatoksen tuloksesta. Viran-
omaiset valvovat myos yrityksien hinnoittelun kohtuullisuutta saadellyilla toimialoilla, ja tilinpaa-
tostiedot ovat arvioinnissa olennaisessa osassa. Jos esimerkiksi yrityksen voitto on liian suuri
suhteessa kustannuksiin, se saattaa joutua kohtuullistamaan hinnoitteluaan. Finanssivalvonta
valvoo porssiyritysten tiedonantovelvollisuuden toteutumista ja tilinpaatostietojen oikeelli-
suutta. (Kallunki 2014, 18.)

Ball ja Brown (1968) tutkivat tilinpaatdsinformaation hyddyllisyytta tarkastelemalla sen tietosi-

saltba ja ajankohtaisuutta. Tutkimuksen tuloksena he havaitsivat tilinpaatdosanalyysin



tuottaman informaation kayttokelpoiseksi tydvalineeksi sidosryhmille. Tutkimuksessa todetaan
tilinpaatosinformaation vaikuttavan organisaation sidosryhmien paatoksentekoon. He kuitenkin

huomauttivat, etta tilinpaatos kuvaa vain tilinpaatoshetken tilannetta. (Ball & Brown 1968.)

2.2 Tilinpaatosanalyysin tasot

Yrityksen taloudellisen tilan arvioinnissa on kolme tasoa: tilinpaatésanalyysi, tunnuslukuana-
lyysi ja yritystutkimus. Tilinpaatésanalyysista puhutaan yleisesti tarkoitettaessa eritasoisia tilin-
paatoksen perusteella tehtavia analyyseja. Sita siis kaytetaan yleistermind, vaikka tarkkaan
ottaen se sijoittuu tunnuslukuanalyysin ja yritystutkimuksen valille. TAss& opinnaytetydssa teh-
tava case-analyysi on tunnuslukuanalyysi. Siina yrityksen taloudellista tilannetta tutkitaan tun-
nuslukujen perusteella. Tunnuslukuanalyysi on analyysin tasoista suppein ja yksinkertaisin.
Siitd saatua informaatiota voidaan hyddyntdaa myods laajemmissa analyyseissa. Tunnuslu-
kuanalyysi voidaankin maaritella tilinpaatdsanalyysin osaksi, silla tilinpaatdésanalyysi sisaltaa
tunnuslukuanalyysin sekd muun tilinp&aatoksesta saatavan tiedon, kuten yrityksen strategian ja
tulevaisuuden ndkymien analysoinnin (Kallunki 2014, 202). Esimerkiksi talouslehdissa tilinpaa-
tostietojen yhteydessa julkaistavat analyysit ovat tunnuslukuanalyyseja. (Niskanen & Niskanen
2003, 9.)

Tilinpaatdsanalyysissa yrityksen taloudellista tilaa ja sen osatekijoita arvioidaan yksityiskohtai-
semmin. Tarkoituksena on lukujen liséksi arvioida syy-seuraussuhteita niiden takana. Nain
saadaan tietoa siité, ovatko esimerkiksi joidenkin tunnuslukujen poikkeukselliset arvot satun-
naisia vai onko kyseessa pidemman aikavalin muutos. Yleensa tilinp&atostietojen puutteelli-
suuden takia kaikkia lukuihin vaikuttaneita tekijoita ei kuitenkaan saada selville, silla tilinpaa-
tosanalyyseja laativat usein yrityksen ulkopuoliset analyytikot. (Niskanen & Niskanen 2003,
10-11))

Yritystutkimuksessa pyritdéan selvittdmaan yrityksen taloudelliseen tilaan vaikuttaneet tekijat
koko liiketoiminnan tasolla. Yritysanalyysissa kaytetdan kaikkea yrityksesté saatavilla olevaa
tietoa. Tilinpaatostietojen lisaksi voidaan siis hyddyntad esimerkiksi toimialaa tai kilpailijoita
koskevia tietoja. Yrityksen arvonmaarityksessa ulkopuolelta saatava tieto onkin tarkeda, koska
arvo maaritetaan yrityksen tulevan taloudellisen menestyksen ja siihen liittyvan riskin perus-

teella, mihin toimialan kehitys vaikuttaa olennaisesti. Yritystutkimuksen tekeminen on yleensa



mahdollista vain luottolaitosten tai erityisten luottoluokitusyritysten yritystutkijoille luottopaatos-
ten yhteydessa. Yritys voi myos itse hankkia luottoluokituksen niihin erikoistuneelta yritykselta
esimerkiksi joukkovelkakirjalainojen liikkeellelaskua suunnitellessa. (Niskanen & Niskanen
2003, 11-13; Kallunki 2014, 202.)

2.3 Tilinp&atosanalyysin vaiheet

Tilinpaatdsanalyysi alkaa tilinpaatoksen oikaisusta, jonka tarkoituksena on standardoida pe-
rustiedot eli tuloslaskelma, tase ja liitetiedot. Kun analyysi tehdédéan standardoidun aineiston
pohjalta, saatavaa tietoa voidaan vertailla aikaisempiin vuosiin tai toisiin yrityksiin. Tilinp&aatok-
sid koskeva lainsaadanto ei juurikaan anna tilinpaatoksen laatijalle vapauksia tehda omia rat-
kaisuja, joten tilinpaattkset ovat jo sellaisenaan melko standardoituja eika niita tarvitse paljoa
muokata. (Niskanen & Niskanen 2003, 19.) Tilinpaatoksen oikaisua kasitellaan tarkemmin seu-

raavassa luvussa.

Kun tilinpaatostiedot on oikaistu, seuraavaksi valitaan mittauskohteet ja niiden mukaiset ana-
lyysimenetelmat analyysin kayttotarkoituksen perusteella. Tassa vaiheessa siis paatetaan,
mita halutaan mitata, ja miten se tehdaan. Analyysin kolmannessa vaiheessa paastaan yrityk-
sen taloudellisen tilanteen selvittamiseen laskelmien avulla. Tilinpdatésanalyysin laadintaan
on olemassa erilaisia tekniikoita riippuen tarpeesta ja tarkoituksesta. Analyysi voidaan tehda
prosenttilukumuotoisena tilinpaatoksena, trendianalyysind, tunnuslukuanalyysina tai kassa-
virta-analyysind. Prosenttilukumuotoisessa tilinpaatoksessa tilinpaatdserat esitetdan prosent-
teina liikevaihdosta tai taseen loppusummasta. Tallgin tilinpaatéserien keskinaiset suhteet tu-
levat esille. Trendianalyysissa laaditaan useammalta vuodelta perakkain prosenttilukumuotoi-
nen tilinpaatos niin, etta ensimmaista vuotta pidetaan perusvuotena. Tunnuslukuanalyysissa,
joka tassé opinnaytetydssa tehdaan, tuloslaskelman ja taseen eristd lasketaan tunnuslukuja.
Tunnusluvut ovat yleenséa suhdelukumuotoisia, jotta niité voidaan vertailla. Ne mittaavat talou-
dellisen menestymisen eri osatekij6ita, kuten kannattavuutta, maksuvalmiutta ja rahoitusraken-
netta. Kassavirta-analyysissa laaditaan kassavirtalaskelma, jossa suoriteperusteisen tilinp&aa-
toksen erat muutetaan kassaperusteisiksi liitetietojen avulla. Tallaisen analyysin tuottama
hyoty on suurimmillaan yhdistettynd muiden analyysimenetelmien tuottamaan tietoon. (Niska-
nen & Niskanen 2003, 19-20.)



Jos yritykselld on paljon pysyvia vastaavia, niiden arvostus- ja jaksotusperiaatteet vaikuttavat
siihen, minkalaisen kuvan yrityksesta saa tilinpaatoksen perusteella. Mitd enemman tilinpaatos
sisaltda varojen arvonmuutoksia, sitd enemman varojen arvostusperiaatteet vaikuttavat tilin-
paatoksen antamaan kuvaan yrityksesta. Suurten yritysten ja yleisen edun kannalta merkitta-
vien yhteisojen onkin laadittava rahoituslaskelma, jossa selvitetddn varojen hankintaa ja niiden
kayttoa (Kirjanpitolaki 30.12.1997/1336, 3:1 8). Nain tilikauden tapahtumista ja yrityksen me-
nestymisestd saadaan konkreettisempi kuva. Rahoituslaskelma voidaan laatia maksu-, suo-
rite- tai kayttoperusteella. Maksuperusteisessa kassavirtalaskelmassa kassatuloista vahenne-
tdan kassamenot niiden taloudellisessa etuoikeusjarjestyksessa. Ensin vahennetaan pakolliset
juoksevat menot ja sen jalkeen vieraan padaoman korot seka osingot. Jos tdman jalkeen rahaa
on viela jaljella, sita voidaan kayttaa esimerkiksi investointeihin. Jos rahaa ei ole enaa jaljella,
selvitetddn, mista rahat saatiin yll& olevien menojen rahoittamiseen. Nain saadaan selville,
kuinka pitkélle yrityksen tulorahoitus riittdé ja missa vaiheessa tarvitaan muuta rahoitusta. Ku-
ten aikaisemmin mainittiin, kassavirta-analyysin hyéty on suurimmillaan, kun se yhdistetaan
muihin analyysimenetelmiin. Kaytanndsséa voidaan muodostaa tunnuslukuja vertaamalla kas-

sajaddmia taseen eriin. (Leppiniemi & Kykkanen 2013, 173-175.)

Kun tilinpaatdsanalyysin tekninen toteutus on tehty, paastaén varsinaiseen analysointiin. Seu-
raavassa vaiheessa siis eri menetelmien tuloksena saatuja lukuja arvioidaan ja selvitetdan syy-
seuraussuhteita lukujen taustalla. Jos havaitaan poikkeamia, pyritaan selvittdmaan niiden syi-
den lisaksi se, ovatko ne satunnaisia vai onko kyse pidemman aikavalin muutoksesta. Vertai-
lukohteiden perusteella tilinpaatdsanalyysi voidaan jakaa ajalliseen poikkileikkausanalyysiin ja
aikasarja-analyysiin. Useimmat edella kuvatuista analyysitekniikoista soveltuvat molempiin.
Ajallisessa poikkileikkausanalyysissa tarkastellaan tiettya vuotta, ja yritysta verrataan toisiin
saman toimialan yrityksiin. Aikasarja-analyysissa tarkastellaan saman yrityksen perékkaisia
vuosia, jolloin ndhdaéan yrityksen taloudellisen tilan kehitys. Naitd kahta analyysityyppid voi-

daan myds yhdistella. (Niskanen & Niskanen 2003, 20.)

2.4 Tilinp&atoksen oikaisu

Kuten aikaisemmin mainittiin, tilinpaatdksen oikaisun tarkoituksena on standardoida tilinpaatos

vertailua varten. Oikaisussa muun muassa otetaan kantaa varojen arvostamiseen ja ryhmitel-

laan tilinpaatoseria niin, ettd voidaan maarittdaa yrityksen kannattavuus, vakavaraisuus ja



maksuvalmius. Olettamuksena on, etta tilinpaatos on laadittu oikein voimassa olevien lakien ja
asetusten mukaisesti. Oikaisuissa ei siis tehda esimerkiksi korjauksia vaariin kirjaustapoihin.
Omaisuuserien erilaisten arvostamistapojen takia tai tilintarkastuskertomuksessa mainittujen

huomautuksien pohjalta voidaan sen sijaan tehda oikaisuja. (Yritystutkimus ry 2017, 7.)

Tilinpaatdksen oikaisu on siis tilinpaatdserien ryhmittelyd uudelleen. Oikaisussa voidaan myos
ottaa kantaa numeerisiin arvoihin, jos siihen on tarvetta. Esimerkiksi jos yrityksen omistaja ei
ole nostanut itselleen tayttd tybpanosta vastaavaa palkkaa, palkkakuluja voidaan oikaista
omistajan tyOpanosta vastaaviksi. Myds esimerkiksi varaston ja saatavien arvojen oikeelli-
suutta voidaan arvioida ja niitéd voidaan tarvittaessa oikaista. Tallaisiin oikaisuihin tarvittavat
tiedot eivat yleensa kuitenkaan ole julkisesti saatavilla. Suomen tilinpaatésnormisto oli pitkaan
hyvin verosidonnainen, joten tilinpaatoksia piti oikaista paljon ennen analysointia. Yritystutki-
mus ry on pitkaan laatinut suosituksia tilinpaatésten oikaisemiseksi. Oikaistun kululajikohtaisen
tuloslaskelman kaava on eritelty liitteessa 3 ja oikaistun taseen kaava liitteessa 4. (Kallunki
2014, 75-76.)

2.4.1 Tuloslaskelman oikaisu

Tuloslaskelman oikaisuilla pyritddn saamaan yrityksen liiketoiminnan kannattavuudesta ja vo-
lyymista mahdollisimman oikea ja vertailukelpoinen kuva. Virallisessa tuloslaskelmassa ei
enada esitetd myyntikatetta eikd kayttokatetta, mutta oikaistussa tuloslaskelmassa kayttokate
esitetddn. Yksityiskohtaisempi yrityksen kustannusrakenteen tarkastelu vaatii kuitenkin sisai-
sen laskennan tietoja. Liikevaihto sisaltdd yrityksen tuotteiden tai palveluiden myyntituotot,
joista vahennetaan annetut alennukset, arvonlisdvero ja muut valittbmasti myynnin maaraan
perustuvat verot. Jos yritys kayttda osatuloutusta, osatuloutettu maara sisaltyy myos liikevaih-
toon. Yritys arvioi keskeneraisten tbiden valmiusasteen itse, joten ainakin suurien osatuloutuk-
sien ja pitkien valmistusaikojen arviointi voi olla epavarmaa. Osatuloutus myo6s vaikeuttaa ver-
tailua eri yrityksien valilla ja yrityksen siséisesti osatuloutukseen siirryttaessa. (Yritystutkimus
ry 2017, 18.)

Satunnaiset tuotot -eré ei enaa kuulu viralliseen tuloslaskelmaan, joten kaikki tuotot, jotka eivat
ole liikevaihtoa, merkitdan liikketoiminnan muihin tuottoihin. Ne eritellaan liitetiedoissa, joten oi-

kaisussa voidaan siirtda vertailukelpoisuutta heikentdvat olennaiset tai kertaluonteiset
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liketoiminnan muut tuotot satunnaisiin tuottoihin ja niista johtuvat kulut satunnaisiin kuluihin.
Niista aiheutuneet valittomat verot siirretddn myds satunnaisiin kuluihin ja tuottoihin, kuitenkin

enintaan tilikauden verojen maaraisena. (Yritystutkimus ry 2017, 19-26.)

Aine- ja tarvikekayttt lasketaan oikaisemalla aine- ja tavaraostot varaston muutoksella. Val-
mistustoimintaa harjoittavan yrityksen liikevaihtoa vastaavaa ainekayttoa ei voida laskea,
koska tuloslaskelmassa ei esiteta jakoa muuttuviin ja kiinteisiin kustannuksiin. Kaupan alan
yritysten ainekaytto sisaltaa tavaraostot ja varaston muutoksen, joten se kertoo suoraan liike-
vaihtoa vastaavat ostot. Aine- ja tarvikekayton jalkeen oikaistussa tuloslaskelmassa esitetdén

ulkopuoliset palvelut. (Yritystutkimus ry 2017, 20.)

Henkilostokuluja voidaan oikaista jo aikaisemmin mainitulla laskennallisella palkkakorjauk-
sella. Sen tekemista suositellaan, jos omistajan tydpanos yrityksessa on merkittava, mutta sita
vastaava palkka ei ole tuloslaskelmassa kuluna. Omistaja saattaa ottaa palkkansa yhtiomuo-
dosta riippuen yksityisottona tai osinkona. Talléin kaikkien tuottojen aikaansaamiseksi tarvittu-
jen henkildiden palkkakulut eivat sisally tuloslaskelmaan, miké vaaristdd kannattavuudesta
syntyvaa kuvaa. Yksityisoton tai osingon maara ei vaikuta palkkakorjauksen suuruuteen, vaan
Yritystutkimus ry suosittelee korjauksen suuruudeksi 30 000 euroa henkil6a kohti, jos yrityksen
12 kuukauden liikevaihto on 100 000-500 000 euroa. Jos yrityksen liikevaihto on yli 500 000
euroa, korjaukseksi suositellaan 50 000 euroa. Jos omistajat asuvat samassa taloudessa, kor-

jaus voidaan tehda pienempana. (Yritystutkimus ry 2017, 20-21.)

Liiketoiminnan muita kuluja ovat kaikki kulut, joita ei ole erikseen mainittu tuloslaskelmassa.
Niihin kuuluvat satunnaiset kulut on eriteltava liitetiedoissa. Tuloslaskelman oikaisussa ne siir-
retaan satunnaisiin kuluihin. My6s satunnaisista kuluista aiheutuneet valittémat verot siirretaan
satunnaisiin kuluihin. Tuloslaskelmaa oikaistaessa myos valmistustoimintaa harjoittavan yri-
tyksen valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varastojen muutokseen lisatdan valmistus
omaan kayttoon. Nain saadaan oikaistun tuloslaskelman valmistevarastojen muutos. Taman
jalkeen oikaistussa tuloslaskelmassa esitetdan valituloksena kayttokate. (Yritystutkimus ry
2017, 22.)

Jos tuloslaskelma on laadittu toimintokohtaisena, poistot erotetaan eri kululajeista omaksi erak-
seen, jolloin saadaan laskettua kayttokate. Jos poistot eivéat vastaa pysyvien vastaavien maa-

rad ja laatua tai poistoajat ylittdvat kirjanpitolautakunnan suositukset, oikaistussa
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tuloslaskelmassa kaytetaan elinkeinoverolain sallimia maksimipoistoja. Nain laskettujen pois-
tojen ja yrityksen tekemien poistojen erotus merkitddn oikaistun tuloslaskelman kohtaan muut
tuloksen oikaisut. Poistojen jalkeen oikaistussa tuloslaskelmassa esitetd&n arvonalentumiset
pysyvien vastaavien hyddykkeista ja vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset.

Taman jalkeen vélituloksena lasketaan liiketulos. (Yritystutkimus ry 2017, 23.)

Seuraava oikaistun tuloslaskelman era on tuotot osuuksista ja muista sijoituksista, johon lue-
taan virallisesta tuloslaskelmasta tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissa, tuotot osuuk-
sista omistusyhteysyrityksissa ja tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista. Seuraavaksi
esitetddn muut korko- ja rahoitustuotot, korkokulut ja muut rahoituskulut, kurssierot seka sijoi-
tusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset. Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoi-
tuksista ja muut korko- ja rahoitustuotot voivat sisaltdé kurssivoittoja, jotka siirretdén tuloslas-
keman oikaisussa kurssieroihin. Vastaavasti kurssitappiot erastéa korkokulut ja muut rahoitus-
kulut siirretéé@n kurssieroihin. Mahdolliset rahoitusvalineiden ja sijoituskiinteistdiden kayvan ar-
von muutokset eristd muut korko- ja rahoitustuotot sek& korkokulut ja muut rahoituskulut siir-
retddn oikaistussa tuloslaskelmassa kokonaistuloksen alle kayvan arvon muutoksiin. Poik-
keuksena ovat yhtiot, joiden liiketoiminta perustuu Kiinteistoihin ja rahoitusvalineisiin sijoittami-

seen ja niiden arvon muutoksiin. (Yritystutkimus ry 2017, 24—26.)

Oikaistun tuloslaskelman valittémiin veroihin siséllytetaan tuloverot seka muut valittomat verot.
Kiinteistovero ja yleisradiovero luetaan liikketoiminnan muihin kuluihin. Nettotulosta lasketta-
essa huomioidaan kyseisen kauden tuloksesta aiheutuneet verot. Aikaisemmilta tilikausilta
saadut veronpalautukset tai maksetut lisdverot luetaan satunnaisiksi tuotoiksi tai kuluiksi. Sa-
tunnaisten tuottojen ja kulujen verot siirretddn satunnaisiin tuottoihin ja kuluihin, kuten jo aikai-
semmin mainittiin. Veroista oikaistaan myos laskennallisten verosaamisten ja -velkojen muutos

siirtAmalla se veroista kohtaan muut tuloksen oikaisut. (Yritystutkimus ry 2017, 26.)

Valittdmien verojen jalkeen oikaistussa tuloslaskelmassa esitetdan nettotulos. Sen jalkeen esi-
tetdan satunnaiset tuotot, satunnaiset kulut ja konserniavustus, joiden jalkeen saadaan koko-
naistulos. Sen alla esitetaan vield poistoeron muutos, verotusperusteisten varausten muutos,
laskennallinen palkkakorjaus, kayvan arvon muutokset seka muut tuloksen oikaisut. Viimei-

sena rivina on tilikauden tulos. (Yritystutkimus ry 2017, 15.)
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2.4.2 Taseen oikaisu

Taseen oikaisuilla pyritd&dn saamaan mahdollisimman oikea ja vertailukelpoinen kuva yrityksen
taloudellisesta asemasta tilinpaatdshetkella. Oikaistun taseen pysyvat vastaavat koostuu ai-
neettomista hyddykkeistd, aineellisista hyddykkeista, sijoituksista ja pitkdaikaisista saamisista
seka leasingomaisuudesta. Aineettomiin hyédykkeisiin aktivoidaan vain sellaisia menoja, joista
todennakoisesti saadaan tulevaisuudessa niita vastaava tulo. Jos era sisaltaa aiheettomia ak-
tivointeja, ne poistetaan taseen varoista ja vastaavalla summalla pienennetd&dn omaa paa-
omaa. Tama voi tarkoittaa esimerkiksi tuottamattomaksi osoittautuneita kehittdmismenoja tai
arvottomaksi osoittautunutta yrityskaupan tai fuusion yhteydessa syntynytta liikearvoa. Taseen
oikaisussa muihin aineettomiin hytdykkeisiin lasketaan aineettomat oikeudet, muut aineetto-
mat hyodykkeet seké aineettomiin hyddykkeisiin kohdistuvat ennakkomaksut. (Yritystutkimus
ry 2017, 31-33.)

Aineelliset hyodykkeet sisdltaa maa- ja vesialueet, rakennukset ja rakennelmat, koneet ja ka-
luston sek&a muut aineelliset hyddykkeet. Oikaistun taseen muut aineelliset hyddykkeet sisaltaa
virallisen taseen muiden aineellisten hyddykkeiden lisdksi aineellisten hyodykkeiden ennakko-

maksut seka keskeneraiset hankinnat. (Yritystutkimus ry 2017, 33—-34.)

Virallisen taseen sijoitukset ja pitkdaikaiset saamiset yhdistetdan taseen oikaisussa. N&in
saatu oikaistun taseen eré jaetaan viela sisaisiin osakkeisiin ja osuuksiin, muihin osakkeisiin
ja osuuksiin, sisaisiin saamisiin seka muihin saamisiin ja sijoituksiin. Pitkaaikaiset saamiset siis
siirretaan oikaisussa vaihtuvista vastaavista pysyviin vastaaviin. Sisaisiin osakkeisiin ja osuuk-
siin lasketaan osuudet saman konsernin yrityksissa sekd osuudet omistusyhteysyrityksissa.
Jos omistetun yrityksen oma padoma on menetetty eikad osakkeilla ole arvoa, niiden tasearvo
poistetaan oikaisussa omasta paaomasta ja osakkeista. Sisdisiin saamisiin luetaan saamiset
saman konsernin yrityksilta sekd saamiset omistusyhteysyrityksiltd. Jos sisdisen lainasaami-
sen takaisinmaksu on epavarmaa, se vahennetdan saamisista ja omasta paaomasta. Oikais-
tun taseen muihin saamisiin ja sijoituksiin yhdistetaan virallisen taseen sijoituksista ja pitkaai-
kaisista saamisista muut saamiset, myyntisaamiset, lainasaamiset seka siirtosaamiset. Jos yri-
tykselld on jaljella olevia leasingmaksuja, ne lisdtdan vastaavaa-puolelle leasingomaisuuteen
ja vastattavaa-puolelle leasingvastuisiin. Tietyin edellytyksin leasingsopimuksella hankitun
omaisuuden saa merkita taseeseen kuin se olisi ostettu, jolloin oikaisua ei tarvitse tehda. (Yri-
tystutkimus ry 2017, 35-37.)
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Oikaistun taseen vaihtuvat vastaavat sisaltaa vaihto-omaisuuden, lyhytaikaiset saamiset seka
rahat ja rahoitusarvopaperit. Jos tukku- tai vahittaiskauppa on kirjannut vaihto-omaisuutensa
valmiisiin tuotteisiin, vaihto-omaisuuden oikaisussa era siirretdan aineisiin ja tarvikkeisiin. Oi-
kaistun taseen muuhun vaihto-omaisuuteen siséllytetaan virallisen taseen muu vaihto-omai-

suus seka ennakkomaksut. (Yritystutkimus ry 2017, 38.)

Lyhytaikaiset saamiset yhdistetd&n taseen oikaisussa yhdeksi ryhmaksi, joka jakaantuu myyn-
tisaamisiin, sisaisiin myyntisaamisiin, muihin sisaisiin saamisiin sek& muihin saamisiin. Jos yri-
tys kayttaa factoringrahoitusta ja noudattaa nettokirjaustapaa, myyntisaamisissa on vain se
osa myyntisaamisista, jota ei ole katettu factoringilla. Talldin kaytetty factoringluotto ei sisally
taseeseen, joten oikaisussa se lisdtddn myyntisaamisiin ja korollisiin lyhytaikaisiin velkoihin.
Saamiset saman konsernin yrityksiltd ja saamiset omistusyhteysyrityksilta jaetaan taseen oi-
kaisussa niin, ettd myyntisaamisten osuus esitetdan sisaisissa myyntisaamisissa ja loput
muissa sisaisissa saamisissa. Muut saamiset ovat saamisia ulkopuolisilta, ja siihen yhdistetaan
virallisen taseen lyhytaikaiset lainasaamiset, muut saamiset, siirtosaamiset ja maksamattomat
osakkeet ja osuudet. Oikaistun taseen rahat ja rahoitusarvopaperit sisdltaa virallisen taseen

rahoitusarvopaperit seka rahat ja pankkisaamiset. (Yritystutkimus ry 2017, 39-40.)

Oikaistun taseen omassa paddomassa esitetddn osake- tai muu peruspadoma, ylikurssi-, vara-
ja arvonkorotusrahasto, kdyvan arvon rahasto, muut rahastot, kertyneet voittovarat, tilikauden
tulos seka padomalainat, joista saadaan taseen oma paaoma yhteensa. Siihen lisatdan pois-
toero ja verotusperusteiset varaukset, joista on siirretty yhteisdverokannan mukainen osuus
laskennalliseen verovelkaan. Nain saadusta summasta vahennetdan oman padoman oikaisut
eli kaikki ne erat, joilla on oikaistu virallisen taseen varoja tai velkoja ohi tuloslaskelman. Niita
voivat olla esimerkiksi epavarmat saamiset, saamiset henkildyhtion omistajilta, perusteettomat
l&hipiirilainat, aiheettomat arvonkorotukset, pysyvien vastaavien arvojen oikaisut tai poistojen
oikaisut. Oman p&&doman oikaisu voi olla myds positiivinen, jos pysyvien vastaavien kayvat
arvot ovat korkeammat kuin tasearvot ja tasearvoja oikaistaan vastaamaan kaypia arvoja. (Yri-
tystutkimus ry 2017, 41-45.)

Oikaistun taseen vieraaseen paaomaan kuuluu pitka- ja lyhytaikainen vieras paaoma, lasken-
nallinen verovelka, pakolliset varaukset seké leasingvastuut taseen ulkopuolelta. Oikaistun ta-
seen pitkdaikaiseen vieraaseen paaomaan kuuluvat padomalainat, lainat rahoituslaitoksilta,

takaisinlainat tydelakevakuutuslaitoksilta, saadut ennakot, sisaiset velat sekda muut
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pitkaaikaiset velat. Tietyin edellytyksin sellaiset vieraan paaoman valirahoitusinstrumentit, joi-
den voidaan katsoa olevan oman paaoman ehtoisia, siirretdan oikaisussa omaan paaomaan.
Tama oikaisu ei kuitenkaan koske paaomalainoja. Vieraaseen paaomaan kirjattua padomalai-
naa oikaistaan omaan paaomaan vain sen verran, etta sidottu oma paaoma sailyy ja tappiot
saadaan katetuksi. Jos padomalaina on kirjattu omaan paaomaan, sita kasitelladn analyysissa

oman paaoman erana. (Yritystutkimus ry 2017, 46—47.)

Oikaistun taseen lainat rahoituslaitoksilta sisaltéa myos virallisen taseen joukko- ja vaihtovel-
kakirjalainat. Sisaisiin velkoihin yhdistetaan velat saman konsernin yrityksille ja omistusyhteys-
yrityksille mukaan lukien pitkaaikaiset ostovelat. Muihin pitkaaikaisiin velkoihin luetaan viralli-
sen taseen pitkdaikaiset ostovelat, rahoitusvekselit, muut velat ja siirtovelat. Tunnuslukuja las-
kettaessa siséisia velkoja ja muita pitkaaikaisia velkoja pidetaan korollisina velkoina. Kuten
aikaisemmin mainittiin, laskennalliseen verovelkaan siirretdan yhteisdverokannan mukainen
osuus poistoerosta ja verotusperusteisista varauksista. Pakollisiin varauksiin yhdistetaan viral-
lisen taseen eldkevaraukset, verovaraukset ja muut pakolliset varaukset. Ne ovat yleensa ko-
rottomia pitkdaikaisia velkoja. Leasingvastuisiin merkitd&n jaljella olevat leasingmaksut. (Yri-
tystutkimus ry 2017, 47-49.)

Oikaistun taseen lyhytaikainen vieras paaoma sisaltaa korolliset lyhytaikaiset velat, saadut en-
nakot, ostovelat, sisaiset ostovelat, muut siséiset korolliset velat, muut sisaiset korottomat velat
sekd muut korottomat lyhytaikaiset velat. Korollisiin lyhytaikaisiin velkoihin luetaan virallisen
taseen lyhytaikaiset joukko- ja vaihtovelkakirjalainat, lainat rahoituslaitoksilta, takaisinlainat
tyoeldkevakuutuslaitoksilta, rahoitusvekselit, muut velat korollisilta osin seka mahdolliset paa-
omalainat. Kuten edella mainittiin, taseen ulkopuolinen factoringluotto lisataan korollisiin lyhyt-
aikaisiin velkoihin. Erdan lisatd&n myos mahdolliset osamaksuvelat ostoveloista. Sisaisiin os-
tovelkoihin yhdistetaan ostovelat virallisen taseen erista velat saman konsernin yrityksille ja
velat omistusyhteysyrityksille. Myds ostovelkoihin mahdollisesti siséltyvat sisaiset ostovelat
siirretaan tahan erdan. Muut sisaiset korottomat ja korolliset velat saadaan virallisen taseen
eristd velat saman konsernin yrityksille ja velat omistusyhteysyrityksille. Muut korottomat ly-
hytaikaset velat saadaan yhdistamalla virallisen taseen muut velat -eréasta korottomat velat ja
siirtovelat. (Yritystutkimus ry 2017, 49-51.)
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3 TUNNUSLUVUT

Usein tilinpaatdosanalyysista puhuttaessa tarkoitetaan tunnuslukuanalyysid. Kuten aikaisem-
min mainittiin, tunnuslukuanalyysi on osa tilinpaatdsanalyysia ja siind selvitetdan yrityksen to-
teutunut taloudellinen tilanne numeeristen tilinpaatostietojen perusteella. Koska tilinpaatok-
sesséa on valtava maara numeroaineistoa, tietoa on tiivistettava, jotta sitd voidaan hyédyntaa
paatoksenteossa. Taman vuoksi kaytetdan tunnuslukuja. Tunnusluvut ovat usein suhdeluku-
muotoisia, jotta erikokoisetkin yritykset olisivat keskendan vertailukelpoisia. Taman proportio-
naalisuuden vaatimuksen mukaan esimerkiksi yhta kannattavien yrityksien kannattavuuden
tunnusluvut saavat samat arvot, vaikka yritykset olisivat eri kokoisia (Niskanen & Niskanen
2003, 111). Kun tilinpaatosera jaetaan yrityksen kokoa kuvaavalla luvulla, kuten liikkevaihdolla
tai taseen loppusummalla, saadaan prosenttilukumuotoinen tunnusluku, jota voidaan vertailla
eri yrityksien valillda. Suhdelukumuotoiset tunnusluvut myos eliminoivat inflaation vaikutuksen

eri vuosien vélisessa vertailussa. (Kallunki 2014, 202—-205.)

Tilinpaatoksesta laskettavat tunnusluvut jaetaan tavallisesti kannattavuuden, vakavaraisuuden
eli rahoitusrakenteen ja maksuvalmiuden eli likviditeetin tunnuslukuihin. Lisaksi on my6s muita
tunnuslukuja, kuten kiertonopeustunnusluvut, jotka mittaavat tehokkuutta, konkurssin ennus-
tamisessa kaytettavat z-luvut, kassavirtalaskelmiin perustuvat tunnusluvut seka osakemarkki-
noiden tunnusluvut. Tassa luvussa kasitelladn tarkemmin kannattavuuden, vakavaraisuuden
ja maksuvalmiuden tunnuslukuja, tehokkuuslukuja sekda muutamia muita tunnuslukuja. Tun-
nuslukujen tuottamien mittaustulosten tarkkuus riippuu tietysti tilinpaatésaineiston luotettavuu-
desta. Sen liséksi tunnuslukujen toimivuutta mitataan validiteetilla ja reliabiliteetilla. Validitee-
tilla tarkoitetaan sitd, miten hyvin tunnusluku mittaa sitd ominaisuutta, mitd sen on tarkoitus
mitata. Reliabiliteetti eli luotettavuus puolestaan tarkoittaa tunnusluvun kykya antaa ei-sattu-
manvaraisia mittaustuloksia. Reliaabelin tunnusluvun mittaustulosten hajonta on pieni. (Niska-
nen & Niskanen 2003, 110-111.)

Yhden yrityksen yhden vuoden tunnusluvut eivét vield kerro paljoa. Tunnuslukuanalyysiin kuu-
luukin olennaisena osana tunnuslukujen vertaaminen johonkin vertailuarvoon. Kuten aikaisem-
min on mainittu, ajallisessa poikkileikkausanalyysissa yrityksen tietyn vuoden tunnuslukuja ver-
rataan muiden saman alan yritysten tai toimialan keskimaaraisiin saman vuoden tunnuslukui-

hin. Aikasarja-analyysissa tarkastellaan perakkaisia vuosia, jolloin nahd&aan yrityksen kehitys.



16

Yritystutkimus ry on myo6s antanut joillekin tunnusluvuille ohjearvoja. Ne eivat kuitenkaan huo-
mioi eri toimialoja, eik& niita siis voi kayttaa ainoina vertailukohteina. Yrityksen sisdisena ver-
tailukohteena voidaan esimerkiksi verrata oman padoman tuottoprosenttia yrityksen oman
padoman tuottovaatimukseen, jolloin ndhdéén, kuinka hyvin yritys onnistui tuottamaan voittoa

omistajilleen verrattuna tavoiteltuun tuottoon. (Niskanen & Niskanen 2003, 111-112.)

3.1 Kannattavuuden tunnusluvut

Erityisesti kannattavuuden tunnusluvut lasketaan yleensa 12 kuukauden tuloksen perusteella.
Jos yrityksen tilikausi on poikkeuksellisesti tatéa lyhyempi tai pidempi, tulos muutetaan lasken-
nallisesti vastaamaan 12 kuukauden tulosta. Kannattavuuden tunnusluvut muodostetaan suh-
teuttamalla yrityksen 12 kuukauden tulos joko liiketoiminnan tuottoihin, mika kuvaa yrityksen
saavuttamaa katetasoa, tai padomaan, jolloin selvitetdan yrityksen padoman tuotto. Kannatta-
vuutta voidaan tarkastella absoluuttisena kannattavuutena, joka tarkoittaa yksinkertaisesti tili-
kauden tulojen ja menojen valista erotusta. Mittarina kaytetaan talldin esimerkiksi liikevoittoa
tai nettotulosta. Suhteellisen kannattavuuden mittareina kaytetaan tunnuslukuja, jolloin abso-
luuttinen kannattavuus jaetaan yrityksen kokoa kuvaavalla tilinpaatdseralla. Kannattavuuden
tunnusluvut mittaavat ensisijaisesti lyhyen aikavalin kannattavuutta. Pitkan aikavalin kannatta-
vuutta selvitettaessa vertaillaan perakkaisten vuosien kannattavuutta eli tehdaan aikasarja-
analyysi. (Leppiniemi & Kykkanen 2013, 165—-166; Niskanen & Niskanen 2003, 112.)

Edella mainitussa voittoprosenttilahtdisessa tavassa yrityksen tulosta verrataan lilkketoiminnan
tuottoihin. Jakajana kaytetaan liiketoiminnan tuottoja yhteensa, koska liiketoiminnan muita
tuottoja vastaavat kulutkin lasketaan mukaan varsinaisen liiketoiminnan kuluihin (Yritystutki-
mus ry 2017, 63). Voittoprosentti ei yleensa sovellu eri yritysten valiseen vertailuun, vaan se
kertoo enemman yrityksen toimintastrategiasta. Yritys voi pyrkia suureen katteeseen pienella
myyntivolyymilla tai suureen myyntivolyymiin pienella katteella. Voittoprosentilla kuvataan siis
yrityksen omaa kannattavuuden kehitysta. Sitd voidaan myo6s kayttaa jossain maarin toimialan
sisaiseen vertailuun, mutta yleisesti ottaen tunnuslukuja, joissa jakajana on liikevaihto, ei pitaisi
vertailla eri toimialojen valilla (Niskanen & Niskanen 2003, 113). Tavallisin voittoprosenttiin pe-

rustuva tunnusluku on liikevoittoprosentti. (Leppiniemi & Kykk&nen 2013, 166.)
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Kirjanpitolain uudistuksen myota yrityksen kustannusrakenteesta annettava tieto on vahenty-
nyt, silla aikaisemmin virallisessa tuloslaskelmassa esitettiin muuttuvien kulujen jalkeinen
myyntikate sek& muuttuvien ja lyhytvaikutteisten kiinteiden kulujen jalkeinen kayttokate. Nykyi-
sessa virallisessa tuloslaskelmakaavassa liikkevoitto on ensimmainen valitulos. Se kertoo, pal-
jonko yrityksen varsinaisen liiketoiminnan tuotoista on jaljella ennen rahoituskuluja ja veroja.
Kun liikevoitto jaetaan liiketoiminnan tuotoilla, saadaan liikevoittoprosentti. Sen kanssa rinnak-
kainen tunnusluku on liiketulosprosentti, joka on vastaavasti laskettu oikaistusta tuloslaskel-
masta. (Niskanen & Niskanen 2003, 29-113.)

Liikevoittoprosentti =—; - _L||kev0|tto — X100 %
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Liiketulos on siis oikaistun tuloslaskelman liikevoittoa vastaava valitulos. Se poikkeaa liikevoi-
tosta tehtyjen oikaisujen maaralla. Sen avulla voidaan seurata yrityksen kehitysta, mutta silla
voidaan myd@s vertailla saman toimialan ja jopa eri toimialojen valisia yrityksia. (Yritystutkimus
ry 2017, 64.)

Liiketulosprosentti =— . .Luketulos — x 100 %
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Yritystutkimus ry:n (2017, 65) ohjearvot liiketulosprosentille ovat:

yli 10 % hyva
5-10 % tyydyttava
alle 5% heikko

Vaikka myyntikate ei kuulu en&a viralliseen tuloslaskelmakaavaan, se on yleisesti kaytetty tun-
nusluku tukku- ja vahittaiskaupassa. Nailla toimialoilla se lasketaan vahentamalla liikkevaih-

dosta tavaraostot tavaravaraston muutoksella oikaistuna. (Yritystutkimus ry 2017, 63.)

Myyntikate
Liikevaihto

Myyntikateprosentti = x 100 %

Tuloslaskelmasta voidaan myos laskea kayttokate lisdamalla liikkevoittoon poistot ja arvonalen-

tumiset. Kun kayttokate jaetaan liiketoiminnan tuotoilla, saadaan kayttokateprosentti. Yrityksen
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tulisi saada kayttokatteella rahoitettua muun muassa investoinnit ja rahoitukseen liittyvat mak-
sut. Sen riittvyytta voidaankin arvioida vertaamalla sitd esimerkiksi rahoituskuluihin. Kaytto-
kate on luotettavammin laskettavissa kuin liikevoitto, koska siitd ei ole vahennetty poistoja.
Liikevoitosta poistot on vahennetty, joten tilinpaatoksen laatija on voinut vaikuttaa sen suuruu-
teen poistoja kirjatessaan. Toisaalta Yritystutkimus ry:n mukaan se, etta poistot eivat vaikuta
kayttokateprosenttiin, heikentaa sen vertailtavuutta. Jos yritys omistaa tuotantovalineensa itse,
niiden kulut, eli poistot ja rahoituskulut, eivat vaikuta kayttokatteeseen, mutta jos yritys vuokraa
tuotantovalineensa, niiden vuokrakulut sisaltyvat lilkketoiminnan muihin kuluihin, joten ne va-
hennetddn kayttokatteesta. KayttOkatetason riittdvyytta arvioitaessa onkin huomioitava toi-
mialan lisaksi myds aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden poistot seké vieraan padoman
rahoituskulut. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 205-206; Yritystutkimus ry 2017, 64.)

Liikevoitto + Poistot ja arvonalentumiset
Liiketoiminnan tuotot yhteensé

Kayttbkateprosentti = x 100 %

Yritystutkimus ry:n (2017, 64) mukaan yleisimmat kayttOkateprosentit eri toimialoilla ovat seu-

raavat:

teollisuus 5-20 %
kauppa 2-10 %
palvelu 5-15 %

Nettotulos saadaan lisaamalla liiketulokseen rahoitustuotot ja vahentamalla summasta rahoi-
tuskulut ja verot. Yrityksen nettotuloksen on oltava positiivinen, jotta yritysta voidaan pitaa kan-
nattavana. Nettotulokselle ei ole ohjearvoja, vaan sen riittavyys maaritelladn muun muassa
sen mukaan, miten yritys pyrkii vahvistamaan pddomarakennettaan ja paljonko halutaan jakaa
voittoa. (Yritystutkimus ry 2017, 65.)

_ Liiketulos + Rahoitustuotot - Rahoituskulut - Verot
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Nettotulosprosentti x100 %

Rahoitustulos saadaan, kun nettotulokseen lisataan poistot ja arvonalentumiset. Kun rahoitus-
tulos jaetaan liiketoiminnan tuotoilla, saadaan rahoitustulosprosentti. Tunnusluvulle ei ole oh-

jearvoja, mutta sen on oltava positiivinen lyhyellakin aikavalilla. Rahoitustuloksen on riitettava
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lainojen lyhennyksiin, investointeihin, kayttopddoman lisaykseen ja voitonjakoon. (Yritystutki-
mus ry 2017, 65.)

Nettotulos + Poistot ja arvonalentumiset

~ — " x 100 %
Liiketoiminnan tuotot yhteensa °

Rahoitustulosprosentti =

Padomaan suhteutettuja tunnuslukuja kaytetaan yritysten valisessa vertailussa. Niissa laske-
taan, paljonko yritys ansaitsi paaomalleen korkoa tilikauden aikana, jakamalla tulos kaytosséa
olleella pagomalla. Tasearvoihin suhteutettujen tunnuslukujen vertailukelpoisuutta tosin hei-
kentaa se, miten eri yritykset tekevat arvonkorotuksia. Jos arvonkorotuksia on tehty, tuottopro-
sentit jaavat alhaisemmiksi kuin niilla yrityksilla, jotka kayttavat tasearvojen pohjana hankinta-
arvoja. Myos yrityksen sisaista vertailua vaikeuttaa se vuosi, jona arvonkorotus on tehty tai
purettu. (Yritystutkimus ry 2017, 67.)

Padoman tuottoprosentteja voidaan laskea eri ndkdkulmista. Oman pddoman tuottoprosen-
tissa lasketaan, kuinka paljon oman pd&oman sijoittaja sai sijoitukselleen korkoa. Tunnusluku
kiinnostaa siis erityisesti yrityksen omistajia ja muita oman padoman sijoittajia. Oman paaoman
tuottoa voidaan verrata vaihtoehtoisten sijoituskohteiden tuottoon (Leppiniemi & Leppiniemi
2006, 222). Oman padoman tuottoprosentti lasketaan jakamalla nettotulos tilikauden keski-
maaraisella oikaistulla omalla pddomalla. Oikaistu oma paaoma lasketaan lisaéamalla omaan
padomaan poistoero ja vapaaehtoiset varaukset ja vahentamalla summasta oman padoman
oikaisut (Niskanen & Niskanen 2003, 115). Keskimaarainen oma paaoma lasketaan tilikauden
alun ja lopun keskiarvona, eli kaytdnnossa edellisen tilikauden taseen ja paattyneen tilikauden
taseen omien padomien keskiarvona. Mahdolliset arvonkorotukset vaikuttavat oman paaoman
tuottoprosenttiin eniten kaikista paaoman tuottoprosenteista. Tunnusluvulle ei ole ohjearvoja,
vaan sen tavoitetaso maaritelladn omistajien tuottovaatimusten perusteella. (Yritystutkimus ry
2017, 68.)

Nettotulos
Oikaistu oma paaoma keskimaarin tilikaudella

Oman paaoman tuottoprosentti = x 100 %

Sijoitetun paaoman tuottoprosentti on yksi yleisimmista kannattavuuden mittareista. Siina paa-
oman tuotto lasketaan sek& oman pddoman etta vieraan pddoman sijoittajan nakdkulmasta.

Tunnusluvussa omalle ja vieraalle pddomalle kuuluvat voitto-osuudet eli nettotulos ja
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rahoituskulut seka tilikauden verot jaetaan tilikauden keskimaaraisella sijoitetulla paaomalla.
Sijoitetulla pddomalla tarkoitetaan oikaistua omaa paaomaa ja sijoitettua korollista vierasta
padomaa. Sijoitettu korollinen vieras paaoma sisaltdd paaomalainat, lainat rahoituslaitoksilta,
elakelainat, pitkaaikaiset sisaiset velat, muut pitkaaikaiset velat, korolliset lyhytaikaiset velat
sekd muut siséiset korolliset lyhytaikaiset velat (Yritystutkimus ry 2017, 67). Siihen luetaan siis
kaikki sellaiset vieraan paaoman erat, joista maksetaan jollain tavalla korko tai tuotto. Myds
nollakorkoiset lainat ovat sijoitettua vierasta paaomaa. Sijoitetun paaoman tuottoprosentin ar-
vioinnissa sita verrataan ensisijaisesti yrityksen padomakustannuksiin. (Niskanen & Niskanen
2003, 115.)

Nettotulos + Rahoituskulut + Verot (12 kk)

— ; — — x 100 %
Sijoitettu paaoma keskimaarin tilikaudella °

Sijoitetun padoman tuottoprosentti =

Yrityksen pddoman tuottoa voidaan tarkastella myés yhteiskunnan nakékulmasta. Talldin las-
ketaan kokonaispaaoman tuotto, jonka avulla voidaan arvioida yrityksen kannattavuutta koko-
naistalouden kannalta. Siita on hyotya esimerkiksi silloin, jos julkisyhteisd valmistelee rahoi-
tuksen antamista yritykselle. Kokonaispadaoman tuotossa yrityksen tuottama lisdarvo omista-
jille, rahoittajille ja yhteiskunnalle eli voitto, rahoituskulut ja verot jaetaan kaytdssa olleella ko-
konaispaaomalla. Kokonaispdaomana kaytetaan edellisen ja paattyneen tilikauden oikaistujen

taseiden loppusummien keskiarvoa. (Leppiniemi & Kykk&nen 2013, 167-168.)

Kokonaispaaoman tuottoprosentissa siis suhteutetaan tulos ennen rahoituskuluja ja veroja
koko yritystoimintaan sitoutuneeseen paaomaan. Silla selvitetdan, kuinka paljon yritys kykenee
tuottamaan tulosta kaikelle toimintaan sitoutuneelle padomalle. Eri yhtiomuotojen erilaiset ve-
rotustekniikat eivat vaikuta tunnusluvun suuruuteen, kuten ei sijoitetun paaoman tuottoprosen-
tissakaan. Kokonaispddoman tuottoprosentti on kayttokelpoisempi kuin sijoitetun pddoman
tuottoprosentti erityisesti silloin, jos ei pystyta selvittamé&an jakoa korolliseen ja korottomaan

padomaan. (Yritystutkimus ry 2017, 67.)

Nettotulos + Rahoituskulut + Verot (12 kk)
Oikaistun taseen loppusumma
keskimaarin tilikaudella

Kokonaispaaoman tuottoprosentti = x 100 %

Yritystutkimus ry:n (2017, 67) ohjearvot kokonaispddoman tuotolle ovat:
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yli 10 % hyva
5-10 % tyydyttava
alle 5% heikko

3.2 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Maksuvalmius eli likviditeetti tarkoittaa yrityksen kykya selviytya lyhyella aikavalilla erdéntyvista
velvoitteistaan ja yllattavista menoista. Kyse on siis siitd, onko yrityksella tarpeeksi rahaa ly-
hytaikaisiin velkoihin ndhden. Yrityksen maksuvalmius kiinnostaa erityisesti velkojia ja tavaran-
toimittajia (Niskanen & Niskanen 2003, 117). llman tunnuslukujen laskemistakin voi selvittaa
yleiskuvan yrityksen maksuvalmiudesta taseen perusteella. Vertaamalla rahoja ja pankkisaa-
misia lyhytaikaisiin velkoihin saa nopeasti kuvan siitéa, minkalaisella pohjalla yrityksen maksu-
valmius on. Rahoihin ja pankkisaamisiin voi viela lisata helposti rahaksi muutettavan varalli-
suuden eli myyntisaamiset ja vaihto-omaisuuden ja verrata tatéd summaa lyhytaikaisiin velkoi-
hin. Tahan ajattelutapaan pohjautuvat maksuvalmiuden tunnusluvut quick ratio ja current ratio.

(Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 245.)

Maksuvalmiutta on dynaamista ja staattista. Dynaaminen maksuvalmius tarkoittaa tulorahoi-
tuksen riittdvyytta juokseviin menoihin tilikauden aikana. Tulorahoituksen riittavyytta tarkastel-
laan kassavirtalaskelman avulla. Staattista maksuvalmiutta tarkastellaan tietylla hetkella, kuten
tilinpaatdshetkeen perustuvissa tunnusluvuissa quick ratiossa ja current ratiossa. Kun maksu-
valmius lasketaan tilinpaatoksen perusteella, analyysin johtopaatokset on kuitenkin tehtava
varovaisesti, koska maksuvalmiuteen vaikuttavat tilanteet voivat muuttua nopeasti (Leppiniemi
& Leppiniemi 2006, 238). Huonosta maksuvalmiudesta kertovat eraantyneet maksut, maksetut
viivastyskorot ja kalliin lisdrahoituksen kayttd. Hyvasta maksuvalmiudesta taas kertoo esimer-

kiksi se, jos yritys pystyy hyédyntdamaan kassa-alennuksia. (Yritystutkimus ry 2017, 74.)

Maksuvalmiuden tarkastelussa siis selvitetdan helposti rahaksi muutettavien eli likvidien varo-
jen suhdetta lyhytaikaisiin velkoihin. Likvidit varat voidaan maaritella eri tavoin. Kaikkein likvi-
deimpia varoja kutsutaan rahoitusvaroiksi. Niitd ovat rahat ja pankkisaamiset seka lyhytaikaiset
sijoitukset. Lyhytaikaiset saamiset, kuten myyntisaamiset, ovat myds likvideja varoja. Lyhytai-
kaisia saamisia ja rahoitusvaroja kutsutaan yhdessa rahoitusomaisuudeksi. On kuitenkin hyva
muistaa, etta naistakaan varoista eivat valttamatta kaikki ole taysin likvideja. Laajemmin aja-

teltuna likvidit varat siséltdvat myos vaihto-omaisuuden. Lyhytaikaiset velat tarkoittavat
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seuraavan vuoden aikana eraantyvia velkoja, vaikka todellisuudessa suurin osa niistd on mak-
settava viikkojen sisalla. Maksuvalmiutta arvioitaessa on hyva muistaa, etta sita ei saa olla
likaakaan. Ylimaarainen likviditeetti tuottaa melko huonosti, jolloin varat ovat tehottomassa
kaytossa. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 129-130.)

Maksuvalmiuden perustana olevia eria kutsutaan myds kayttbpaaomaksi tai likepaaomaksi.
Bruttokayttopagdoma muodostuu vaihto- ja rahoitusomaisuudesta. Tunnusluku kertoo, kuinka
paljon yrityksen liiketoiminta sitoo niihin rahaa. Kun bruttokayttopaaomasta vahennetaan lyhyt-
aikaiset velat, saadaan nettokayttopddaoma. Se kertoo, kuinka suuri osuus yrityksen lyhyt-
vaikutteisesta omaisuudesta eli kayttdpadomasta on rahoitettu pitkaaikaisella velalla tai omalla
padomalla. Samalla se mittaa maksuvalmiutta. Kayttbpaaoma voidaan laskea kahdella tavalla,
ja maksuvalmiuden nakékulmasta siihen otetaan mukaan myds rahavarat, kuten edella kuvat-
tiin. Toista tapaa kasitelladan mydhemmin tassa luvussa. Nettokayttbpaaoma on yleinen mak-
suvalmiuden tunnusluku. Kun se suhteutetaan liikevaihtoon, saadaan nettokayttépadomapro-
sentti. Se kertoo, kuinka suuren osan liikevaihdosta nettokayttopd&doma muodostaa. Kun net-
tokayttopaaoman suhdetta liikevaihtoon tarkastellaan usean vuoden ajalta, ndhdaan yrityksen
maksuvalmiuden kehitys suhteessa liikevaihdon kehitykseen. Tehokkaasti toimivan yrityksen
likevaihdon kasvu ei sitouta lisda nettokayttbpaaomaa, eli nettokayttopaaomaprosentti ei
kasva liikevaihdon kasvaessa. (Niskanen & Niskanen 2003, 117; Kallunki 2014, 127.)

e s . _ Nettokayttbpadoma o
Nettokayttopadomaprosentti Lilkevaihio x 100 %

Quick ratio mittaa yrityksen kykya selviytya lyhytaikaisista veloistaan rahoitusomaisuutensa
avulla. Tunnusluvussa rahoitusomaisuus jaetaan lyhytaikaisilla veloilla. Jos rahoitusomaisuu-
teen siséltyy vahvistetusta tappiosta johtuvaa laskennallista verosaamista, se on vahennettava
tunnuslukua laskettaessa (Yritystutkimus ry 2017, 75). Rahoitusomaisuudesta vahennetdan
my0os osatuloutuksen saamiset, koska ne ovat laskennallisia saamisia eika niita lueta likvidei-
hin varoihin. Lyhytaikaisista veloista vahennetdan saadut ennakot, koska niilla ei ole saman-
laista luottovelvoitetta kuin muilla veloilla. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 246; Leppiniemi &
Kykkanen 2013, 171.)

Rahoitusomaisuus - Osatuloutuksen saamiset
Lyhytaikainen vieras padoma - Lyhytaikaiset saadut ennakot

Quick ratio =
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Yritystutkimus ry:n (2017, 75) ohjearvot quick ratiolle ovat:

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

Current ratio mittaa, miten yritys selviaa lyhytaikaisista veloistaan rahoitus- ja vaihto-omaisuu-
tensa avulla. Siiné siis pidetd&n myos vaihto-omaisuutta likvidina varana eli oletetaan, etta se
voidaan realisoida lyhytaikaisten velkojen maksamista varten. Current ratio on oikeastaan net-
tokayttbpaaoma suhdelukumuodossa, ja siksi sitd voidaan pitéda luotettavampana mittarina
kuin nettokayttopddoma. Eri yrityksien nettokayttopadomat voivat olla yhta suuret, mutta silti
current ration arvot voivat poiketa toisistaan. Current ration tulkinnassa on otettava huomioon
vaihto-omaisuuden arvioimiseen liittyva epavarmuus. Mahdollinen laskennallinen verosaami-
nen vahennetaan rahoitusomaisuudesta kuten quick ratiossakin. On myds hyva huomata, etta
tunnusluvun heikkeneminen lyhytaikaisten velkojen kasvun takia ei valttamatta ole huono asia.
Se riippuu siita, kasvaako korollinen vai koroton vieras paaoma. Ostovelkojen kasvaminen tar-
koittaa edullista rahoitusta tavarantoimittajilta. (Yritystutkimus ry 2017, 75; Niskanen & Niska-
nen 2003, 118-119.)

Vaihto-omaisuus + Rahoitusomaisuus
Lyhytaikainen vieras padoma

Current ratio =

Yritystutkimus ry:n (2017, 75) ohjearvot current ratiolle ovat:

yli 2 hyva
1-2 tyydyttava
alle 1 heikko

Quick ratioon ja current ratioon liittyy myos heikkouksia. Jos esimerkiksi ostovelat ja myynti-
saamiset kasvavat yhta paljon, tunnuslukujen arvot pienenevat, vaikka maksuvalmius ei aina
olekaan todellisuudessa heikentynyt (Niskanen & Niskanen 2003, 119). Likviditeetin on my6s
oltava todellista, joten esimerkiksi myyntisaamisten varmuutta on hyva arvioida. Kuten aikai-
semmin mainittiin, quick ratio ja current ratio mittaavat staattista maksuvalmiutta tilinpaatéshet-

kelld, vaikka maksuvalmius tilikauden aikana voi vaihdella. (Yritystutkimus ry 2017, 75.)
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Likviditeettia voidaan mitata myds vieraan padoman takaisinmaksuajalla. Siina sijoitettua vie-
rasta padomaa verrataan rahoitustulokseen. Nain saadaan selville aika, jossa yritys pystyisi
maksamaan velkansa, jos nykyisen tasoinen tulorahoitus kaytettaisiin kokonaan velkojen mak-
samiseen. Vertailuperustana tunnusluvulle kaytetaan yrityksen velkojen keskimaaraista laina-
aikaa. (Yritystutkimus ry 2017, 75.)

Sijoitettu vieras pdaoma tilikauden lopussa
Rahoitustulos (12 kk)

Vieraan paaoman takaisinmaksuaika (v) =

Lainojen hoitokatteella mitataan tuloksen rahoituksellista riittévyytta kaikkien vieraan paaoman
velvoitteiden hoitamiseen. Siina suhteutetaan vieraan padoman hoitamiseen kaytettavissa ole-
vat varat vieraasta padomasta johtuvien kulujen maaraén. Kaytannossa rahoitustulokseen li-
sataan jo maksetut rahoituskulut, ja néin saadaan selville vieraan paaoman hoitamiseen tili-
kauden aikana kaytettavissa olevat varat. Jakajana kaytetaan pitkaaikaisten lainojen lyhennyk-
sia lisattyna rahoituskuluilla, jotta saadaan selville vieraasta paaomasta syntyvien velvoitteiden
maara. Naiden summien on oltava vahintaan yhta suuria eli tunnusluvun arvon on oltava va-
hintd&n yksi, jotta yritys selvida vieraan paaoman sijoittajien asettamista velvoitteista. Kun lai-
nojen hoitokatetta kaytetdan menneisyyden tarkasteluun, lainojen lyhennyksina kaytetaan lai-
naehtojen mukaan eraantyneita lynennyksia, ei siis niita lynennyksia, jotka yritys on todellisuu-
dessa maksanut. Yleensa lainojen hoitokate lasketaan tulevaisuuden ennusteista. (Yritystutki-
mus ry 2017, 76.)

Rahoitustulos + Rahoituskulut
Rahoituskulut + Pitkdaikaisten lainojen lyhennykset

Lainojen hoitokate =

Yritystutkimus ry:n (2017, 76) ohjearvot lainojen hoitokatteelle ovat:

yli 2 hyva
1-2 tyydyttava
alle 1 heikko
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3.3 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Vakavaraisuus kuvaa yrityksen kykyéa suoriutua velvoitteistaan pitkalla aikavalilla. Vakavarai-
suuden tunnusluvut mittaavat yleensa yrityksen pddomarakennetta eli oman ja vieraan paa-
oman suhdetta. Vakavaraisella yrityksella on omaa padomaa niin paljon, etta se selviytyy vie-
raan paaoman koroista pitkalla aikavalilla huonoinakin aikoina ilman liiketoiminnan jatkuvuu-
den vaarantumista. Voisi siis ajatella, etta omaa padomaa pitaisi olla mahdollisimman paljon
ja vierasta pddomaa mahdollisimman vahan. Nain ei kuitenkaan ole, silla hallitulla velkaantu-
misella on myds etuja. Vieraalla padomalla on usein pienempi tuottovaatimus kuin omalla paa-
omalla. Liséksi vierasta padaomaa voidaan kayttdd oman paaoman tuoton liséamiseen niin sa-

nottua velkaantumisen vipuvaikutusta hyodyntamalla. (Niskanen & Niskanen 2003, 130.)

Vieraan paaoman vipuvaikutuksessa yritys lisdd oman pddoman tuottoa vieraan paaoman
avulla. Jos esimerkiksi yritys rahoittaa kannattavia investointikohteita vieraalla paaomalla ja
maksaa investointien tuotoilla operatiivisen liiketoiminnan kulut ja vieraan pddoman kustan-
nukset, loput investointien tuotoista jaavat yrityksen omistajille. Omistajat saavat siis tuloja,
vaikka investointien rahoitukseen ei ole kaytetty heidan sijoittamaansa paaomaa. Vipuvaiku-
tusta hyddyntamalla voi siis saada lisaa tuottoa omalle paaomalle ottamalla korollista velkaa.
Samalla kuitenkin liiketoiminnan riski kasvaa korkokulujen kasvaessa. Vierasta padomaa ei
saa olla liikaa, mutta toisaalta jos yritys kayttaa vierasta paaomaa lilan varovaisesti, se ei hyo-
dynna vieraan paaoman vipuvaikutusta. Yrityksen onkin pyrittava [6ytamaan omalle ja vieraalle

padomalle sopiva tasapaino. (Kallunki 2014, 114-115.)

Vakavaraisuutta ei siis ole pelkastddn mahdollisimman vahainen vieras pddoma. Vakavarai-
suutta on myds mahdollisuus saada uutta vierasta paaomaa tarvittaessa. Kyse on siis myos
rahoituksellisesta joustavuudesta. Vieraan padoman hallitseva osuus suhteessa omaan paa-
omaan kuitenkin nostaa yrityksen rahoitusriskida. Painottuminen lyhytaikaiseen vieraaseen
padomaan nostaa myos rahoitusriskid ja vahentéda rahoituksellista joustavuutta. Paaomara-
kenteen liséksi voidaan tarkastella toiminnallista vakavaraisuutta eli yrityksen kykya selviytya
vieraan padoman velvoitteista toiminnallisen rahavirtansa avulla. (Leppiniemi & Leppiniemi
2006, 253-254.)

Omavaraisuusaste on keskeinen vakavaraisuuden tunnusluku. Siina mitataan yrityksen oman

padoman osuutta koko padomasta. Tunnusluvussa jaetaan oikaistu oma paaoma oikaistun
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taseen loppusummalla. Oikaistun taseen loppusummasta vahennetaan saadut ennakot, jotka
littyvat keskeneraiseen tyohon tai projektiin, koska niilla ei ole takaisinmaksuvelvoitetta, vaan
ne poistuvat taseesta tyon valmistuttua. Omavaraisuusasteella mitataan yrityksen vakavarai-
suuden lisaksi tappionsietokykya ja kykya selviytya velvoitteista pitkalla aikavalilla. Mahdolliset
pysyviin vastaaviin tehdyt arvonkorotukset vaikuttavat eri vuosien véliseen vertailuun. Pysy-
vien vastaavien arvoihin vaikuttavat myos yrityksen kayttama poistotapa ja inflaatio. Taman
vuoksi pysyvien vastaavien kayvéat arvot voivat poiketa tasearvoista. Jos kayvat arvot poikkea-
vat merkittavasti tasearvoista ja erotus on varmasti todettavissa, tunnuslukua laskettaessa voi-
daan lisata tasearvon ylittdva osuus omaan paaomaan tai vastaavasti korjata tasearvoja pie-
nemmiksi, jos varat olivat yliarvostettuja. Nama korjaukset nakyvat oikaistun taseen loppusum-
massa. (Yritystutkimus ry 2017, 69-70.)

Oikaistu oma padoma
Oikaistun taseen loppusumma - Saadut ennakot

Omavaraisuusasteprosentti = x 100 %

Yritystutkimus ry:n (2017, 70) ohjearvot omavaraisuusasteelle ovat:

yli 40 % hyva
20-40 %  tyydyttava
alle 20 % heikko

Suhteellinen velkaantuneisuus kertoo yrityksen velkojen suhteen liikevaihtoon. Se ei siis var-
sinaisesti mittaa yrityksen padaomarakennetta vaan vieraan padoman suhdetta liiketoiminnan
volyymiin (Kallunki 2014, 121). Suhteellinen velkaantuneisuus voidaan melko luotettavasti las-
kea myds oikaisemattomasta tilinpaatoksesta (Yritystutkimus ry 2017, 70). Tunnusluku ei sovi
eri toimialojen valiseen vertailuun, koska eri toimialoja edustavien yritysten kustannus- ja tase-
rakenteet ovat erilaiset. Eri toimialoilla toimivat yritykset yleensa myos tarvitsevat ja saavat
vierasta padomaa eri suhteessa ja liikevaihdon kasvattamiseen tarvittavat investoinnit poik-
keavat toisistaan. Tunnuslukua laskettaessa veloista vdhennetaan saadut ennakot samoin

kuin omavaraisuusasteessa. (Niskanen & Niskanen 2003, 132.)

Suhteellinen velkaantuneisuus = Oikaistun taseen velat - Saadut ennakot x 100 %

Liikevaihto (12 kk)
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Kuten mainittu, suhteellinen velkaantuneisuus on toimialasidonnainen tunnusluku. Tuotannol-

lisille yrityksille Yritystutkimus ry:n (2017, 70) ohjearvot ovat:

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

Jos yrityksella on paljon likvidid rahoitusomaisuutta, jolla voidaan maksaa velkoja pois, netto-
velkaprosentti antaa suhteellista velkaantuneisuutta konkreettisemman kuvan yrityksen velka-
rasituksesta. Nettovelkaprosentti eroaa suhteellisesta velkaantuneisuudesta siten, etta siiné
vahennetaan veloista myos likvidi rahoitusomaisuus, kuten kassavarat, pankkisaamiset ja ra-

hoitusarvopaperit. (Yritystutkimus ry 2017, 70-71.)

Oikaistun taseen velat - Saadut ennakot -

. Rahat ja rahoitusarvopaperit
N Ik = - : 100 %
ettovelkaprosentti Lilkevaihto (12 kk) x 100 %

Gearing eli nettovelkaantumisaste on yleisesti kaytetty vakavaraisuuden mittari. Myo6s siina
yrityksen velkaantumista tarkastellaan teoreettisesti tilanteessa, jossa yritys kayttaisi ensin kai-
ken likvidin omaisuutensa velkojen maksamiseen. Nettovelkaprosentista poiketen nettovelat
suhteutetaan omaan pddomaan. Tunnusluvussa korollisista veloista vahennetéén likvidit varat,
ja nain saatu luku jaetaan omalla padomalla. Nain saadaan selville nettovelan suhde omaan
padomaan. Korollisiin velkoihin lasketaan kaikki sellainen vieras padoma, jolle periaatteessa
pitaisi maksaa korkoa. Mukaan lasketaan myos padomalainat, vaikka ne olisivatkin tilapaisesti
korottomia. Yritystutkimus ry:n mukaan korolliseen vieraaseen pddomaan kuuluvat pitkaaikai-
nen vieras padoma ilman saatuja ennakoita, korolliset lyhytaikaiset velat sek& muut sisaiset
korolliset velat. Jos tunnusluvun arvo on alle yksi eli nettovelkaa on vdhemman kuin omaa
padomaa, yrityksen vakavaraisuutta voidaan pitad hyvana. Gearing-prosentin arvo voi olla ne-
gatiivinen, jos yrityksella on enemman likvideja varoja kuin velkaa, jolloin yritys on erittain va-
kavarainen (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 261). Jos taas tunnusluvun negatiivinen arvo joh-
tuu negatiivisesta omasta pdaomasta, vakavaraisuus on heikko. (Niskanen & Niskanen 2003,
133; Yritystutkimus ry 2017, 71.)

Korollinen vieras pdédoma - Rahat ja rahoitusarvopaperit
Oikaistu oma pddoma

Gearing = x 100 %
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3.4 Muut tunnusluvut

Tunnuslukuanalyysissa voidaan kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden liséksi
tarkastella myds muita yrityksen taloudellisen menestymisen osatekijoitd. Esimerkiksi yrityksen
padoman kayton tehokkuutta voidaan analysoida kiertoaika- eli tehokkuuslukujen avulla. My6s
kasvu on tarkea yrityksen menestymisen mittari. Yksinkertaisimmillaan sité voidaan mitata tar-
kastelemalla liikevaihdon kehitysta. Yrityksen on kasvettava, jotta se voi tuottaa lisdarvoa.
Kaikki kasvu ei kuitenkaan ole arvoa luovaa. Kasvu tuottaa lisdarvoa silloin, kun sen tuotot ovat
suuremmat kuin kasvusta aiheutuneet kustannukset. Lisaksi kustannukset on pystyttava kat-

tamaan ilman liiallista velanottoa. (Kallunki 2014, 111-112.)

Yrityksen on kasvettava, koska kustannukset kasvavat jatkuvasti. Yritys myds menettad mark-
kinaosuuttaan, ellei se kasva muiden markkinoilla toimivien yritysten kasvaessa. Toisaalta lii-
ketoimintaa laajennettaessa tuotot voivat jadda alussa pieniksi, joten jo olemassa olevan liike-
toiminnan on oltava kannattavaa ennen laajentamista. Velkojen kasvaessa omaa paaomaa on
oltava riittavasti, jotta paaomarakenne pysyy kunnossa. Yrityksen terve kasvu edellyttaa siis
hyvaa talouden perustaa eli kannattavuutta, maksuvalmiutta ja vakavaraisuutta. (Salmi & Re-
kola-Nieminen 2004, 158-160.)

Liikevaihto on yleisin liiketoiminnan volyymin mittari. Sen merkitys on kuitenkin erilainen eri
toimialoilla ja jopa toimialojen sisalla. Kasvua voidaan mitata myds esimerkiksi taseen loppu-
summan, osakekohtaisten osinkojen ja osakekohtaisen tuloksen avulla (Kallunki 2014, 113).
Yrityksen liilketoiminnan volyymin kasvua tai supistumista voidaan kuitenkin mitata likkevaihdon
muutosprosentilla. Sen tulkinnassa on huomioitava inflaation vaikutus. (Yritystutkimus ry 2017,
78; Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 201.)

Liikevaihdon muutos (12 kk)
Liikevaihto edelliselld tilikaudella (12 kk)

Liikevaihdon muutosprosentti = x 100 %

Tehokkuusluvuilla mitataan yrityksen paaoman kéayton tehokkuutta. Kayttopadoma tarkoittaa
yrityksen juoksevaan liiketoimintaan sitoutuvan rahoituksen maaraa. Liiketoimintaan sitoutu-
van rahoituksen tarve katetaan osittain lyhytaikaisella ja osittain pitkaaikaisella omalla tai vie-
raalla paaomalla. Liian suuri kayttbpddoma sitoo turhaan rahoitusta, mutta toisaalta liian pieni

kayttopadoma voi aiheuttaa maksuvaikeuksia tai toimituskatkoksia liian pienen varaston takia.
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Yrityksen onkin pyrittava loytamaan optimaalinen kayttdpadoman taso. (Kallunki 2014, 128;
Yritystutkimus ry 2017, 71.)

Kayttbpaaoma saadaan, kun lasketaan yhteen vaihto-omaisuus, myyntisaamiset, sisaiset
myyntisaamiset seka osatuloutuksen saamiset ja vAhennetddn summasta ostovelat, sisdiset
ostovelat ja saadut ennakot. Siihen ei siis lasketa mukaan rahavaroja, kuten maksuvalmiuden
nakokulmasta lasketussa nettokayttopddomassa, koska rahavaroja ei lueta liiketoimintaan si-
toutuneeksi pddomaksi (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 134). Koska kayttbpaaomaerat ovat
riippuvaisia liikevaihdosta, tunnuslukuja laskettaessa niita verrataan liikevaihtoon. On kuitenkin
muistettava, etta kayttbpaaomaerat kuvaavat vain tilinpaatdshetken tilannetta. Kayttopaaoma
on toimialasidonnainen tunnusluku, joten sitd voidaan vertailla vain saman toimialan sisalla.
Kun kayttopadoma jaetaan liikevaihdolla, saadaan kayttopddomaprosentti. Sen avulla voidaan
muun muassa arvioida toiminnan laajentamisen aiheuttamia rahoitustarpeita. (Yritystutkimus
ry 2017, 71-72.)

Kayttopddoma
Liikevaihto (12 kk)

Kayttdpadomaprosentti = x 100 %

Kayttbpaaomaa voidaan arvioida tarkemmin tarkastelemalla sen osatekijoiden kiertoaikoja. Li-
sarahoitusta ei tarvitse aina etsia yrityksen ulkopuolelta, vaan rahoituslahteita voidaan l6ytaa
myds yrityksen sisaltd alentamalla juoksevaan toimintaan sitoutuvan rahan maaréé. Kiertono-
peustunnusluvut kertovat, kuinka nopeasti kayttopadomaerat muuttuvat rahaksi. Yleisesti aja-
tellaan, ettd kayttdpadoman kayttdé on mahdollisimman tehokasta, kun myyntisaamiset ja va-
rasto pidetaan mahdollisimman pieniné ja ostovelat suurina, jolloin hyddynnetaan edullista os-
tovelkarahoitusta. Tassa on kuitenkin huomioitava monia asioita, eika kayttdpaaoman opti-
maalinen kaytto ole nain yksinkertaista. Esimerkiksi ostovelat voivatkin olla kallista rahoitusta,
jos kayttamatta jaavat kateisalennukset ovat suuria. Mahdollisimman pieni varasto ja lyhyet
maksuajat asiakkaille voivat myds johtaa asiakkaiden menetykseen ja pienempéan liikevaih-
toon. Kayttbpaaoman kayttdé on tehokasta silloin, kun siihen sitoutuu mahdollisimman vahan

paaomaa ilman liikketoiminnan vaarantumista. (Kallunki 2014, 128-129.)

Myyntisaamisten kiertoaika kertoo, kuinka kauan myyntitulot ovat myyntisaamisina, ennen kuin
ne kertyvat kassaan. Tunnusluvun osoittaman ajan siis myyntihinta on pois yrityksen kassasta,

joten se on rahoitettava kayttopaaomalla. Todellisuudessa kiertoaika on vahan lyhyempi,
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koska myyntisaamiset sisaltavat myos sellaisia erid, jotka eivat ole liikevaihtoa, kuten arvonli-
savero. (Yritystutkimus ry 2017, 72—-73.)

Myyntisaamiset + Sisaiset myyntisaamiset
Liikevaihto (12 kk)

Myyntisaamisten kiertoaika = x 365

Laskemalla myyntisaamisten kiertonopeus saadaan selville, montako kertaa myyntisaamiset
kiertavat vuoden aikana eli kuinka monta kertaa vuodessa ne tulevat kassaan. Pddoman tuotto
on sita parempi, mitd useammin vuoden aikana myyntisaamisiin sitoutunut padoma kaytetaan.
(Kallunki 2014, 129.)

Liikevaihto
Myyntisaamiset

Myyntisaamisten kiertonopeus =

Ostovelkojen kiertoaika kertoo, kuinka monen paivan kuluttua yritys keskimaarin maksaa os-
tolaskunsa. Ostovelka on yleensa korotonta, joten se on rahoitusmuotona edullinen. Todelli-
suudessa kaytetty maksuaika on hiukan lyhyempi kuin tunnusluvussa, koska ostot esitetaan
tilinpaatoksessa arvonlisaverottomina (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 250). Mita pidempi os-
tovelkojen maksuaika on, sitd vahemman rahoitusta tarvitaan muualta. Tunnuslukua voidaan
siis tulkita niin, etta rahoituslahde on tehokkaassa kaytossa ostovelkojen kiertaessa hitaasti.
Ostovelkarahoitusta kaytettdessa kateisalennukset jaavat kuitenkin kayttamatta (Kallunki
2014, 132). Pitka kiertoaika voi toisaalta kertoa myds maksuvaikeuksista. (Salmi & Rekola-
Nieminen 2004, 139.)

. . . Ostovelat + Sisdiset ostovelat
Ostovelkojen kiertoaika (pv) = - X 365
J Pv) Ostot + Ulkopuoliset palvelut (12 kk)

Ostoveloille voidaan myos laskea kiertonopeus kuten myyntisaamisille. Tunnusluku kertoo,

kuinka monta kertaa ostovelat kiertavat vuodessa. (Kallunki 2014, 131.)

Ostot + Ulkopuoliset palvelut
Ostovelat

Ostovelkojen kiertonopeus =
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Vaihto-omaisuuden kiertoaika kertoo, kuinka monta paivaa vaihto-omaisuuden hankintaan
kaytetyt varat ovat sitoutuneena vaihto-omaisuuteen. Yrityksen varastonhallinta on sita pa-
rempi, mitd vahemman aikaa vaihto-omaisuus sitoo varoja. Kayttopaaoman kannalta varaston
olisi myds oltava mahdollisimman pieni. Toisaalta varastoa on oltava riittavasti toimitusvarmuu-

den ja asiakaspalvelun vuoksi. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 137-138.)

Vaihto-omaisuuden kiertoaika = Vaihto-omaisuus x 365

Vaihto-omaisuuden hankintameno

Myds vaihto-omaisuudelle voidaan laskea kiertonopeus. Se kertoo, kuinka monta kertaa va-
rasto kiertda vuodessa. (Kallunki 2014, 133.)

Vaihto-omaisuuden hankintameno
Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuuden kiertonopeus =

Vaihto-omaisuuden kiertoaikaa ei kuitenkaan voida laskea pelkan tilinpaatoksen perusteella,
silla sen laskemiseen tarvitaan vaihto-omaisuuden hankintameno. Yrityksen varastonhallinnan
tehokkuutta voidaan kuitenkin tarkastella suhteuttamalla vaihto-omaisuus liikevaihtoon. Mita
pienempi vaihto-omaisuusprosentti on, sitd tehokkaammin yrityksen varastonhallinta toimii.
(Kallunki 2014, 133.)

Vaihto-omaisuus - Ennakkomaksut

Vaihto-omaisuusprosentti = + Osatuloutuksen saamiset x 100 %

Liikevaihto (12 kk)
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4 TUNNUSLUKUANALYYSI: YRITYS X

Opinnaytetyon keskeisend tavoitteena oli tehdé tunnuslukuanalyysi case-yrityksesta. Yritys X
on pienyritys, joka tuottaa asiantuntijapalveluita yrityksille. Tunnuslukuanalyysi tehtiin kolmen
viimeisimman tilinpaatoksen perusteella. Analysoitavat tilikaudet olivat 1.9.2015-31.8.2016,
1.9.2016-31.8.2017 ja 1.9.2017-31.8.2018. Tilikausiin viitattiin kayttaen sita vuosilukua, jolla
tilikausi paattyi. Tyossa puhutaan siis vuosista 2016, 2017 ja 2018. My6s toimialavertailussa
kaytettiin sitd vuotta, jonka aikana tilikausi paattyi. Esimerkiksi tilikauden 1.9.2015-31.8.2016
lukuja on verrattu toimialan vuoden 2016 lukuihin, koska paaosa tilikaudesta sijoittuu vuodelle

2016. Yritys X:n tuloslaskelma on esitetty liitteessa 1 ja tase liitteessa 2.

Analyysin tekeminen alkoi tuloslaskelman ja taseen oikaisuista. Oikaisujen jalkeen valittiin mit-
tauskohteet ja analyysimenetelmat. Tavoitteena oli selvittda yrityksen kannattavuus, maksu-
valmius ja vakavaraisuus tarkeimpien tunnuslukujen avulla. Laskettavat tunnusluvut valittiin
yrityksen toimialan ja tilinpaatosten perusteella. Tunnuslukujen valintaa kasitelladn tarkemmin
seuraavissa luvuissa. Oikaistuista tuloslaskelmasta ja taseesta laskettiin keskeisimmat tunnus-

luvut, joiden avulla selvitettiin yrityksen taloudellinen tilanne.

Tunnuslukujen analysointi tehtiin seka aikasarja-analyysina etta ajallisena poikkileikkausana-
lyysind. Analyysissa siis perdkkaisia vuosia vertailtiin toisiinsa, jolloin nahtiin yrityksen talou-
dellisen tilan kehitys. Kunkin vuoden lukuja verrattiin myds toimialan lukuihin, eli tehtiin ajallinen
poikkileikkausanalyysi. Toimialavertailussa tunnuslukuja verrattiin ty6- ja elinkeinoministerion
julkaisemiin Finnveran tilinpaatdstilastoihin. Kaikista lasketuista tunnusluvuista ei ollut saata-
villa vertailutietoa. Tunnuslukuja verrattiin myds Yritystutkimus ry:n ohjearvoihin. Laskettuja
tunnuslukuja verrattiin toimialan ala- ja ylakvartiilin seka mediaaniin. Alakvartiili tarkoittaa sita
lukua, jota pienempi& on noin 25 % havaintoarvoista. Mediaani on keskimmainen havaintoar-
voista. Ylakvartiili taas tarkoittaa lukua, jota suurempia on noin 25 % havaintoarvoista. (Tilas-

tokeskus.)
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4.1 Tilinpaatoksen oikaisu

Tilinpaatdsten oikaisu tehtiin Yritystutkimus ry:n suositusten mukaan. Tuloslaskelmista ja ta-
seista ei ilmennyt oikaistavaa, joten oikaisu oli erien yhdistelya ja uudelleenjarjestelya Yritys-
tutkimus ry:n ohjeiden mukaan. Oikaistussa taseessa esitetaan erikseen korolliset ja korotto-
mat lyhytaikaiset velat, mutta pelkan tilinpaatéksen perusteella jakoa korottomaan ja korolli-
seen vieraaseen paaomaan ei tiedeta. Tasta syysta virallisen taseen muut velat on yhdistetty
kokonaisuudessaan siirtovelkojen kanssa oikaistun taseen muut korottomat lyhytaikaiset velat

-eréan. Talla ei kuitenkaan ollut vaikutusta tunnuslukujen laskentaan.

4.2 Kannattavuus

Kannattavuuden tunnusluvuista laskettiin kayttokate-, liiketulos- ja nettotulosprosentti. Liséksi
laskettiin pAdoman tuottoprosenteista oman pddoman ja kokonaispaaoman tuottoprosentti. Si-
joitetun padoman tuottoprosenttia ei laskettu, koska yrityksella ei ole pitkaaikaista vierasta paa-
omaa eikd pelkan tilinpaatoksen perusteella tiedeta jakoa korolliseen ja korottomaan paa-
omaan. Nain ollen sijoitettua korollista vierasta paaomaa ei voitu laskea. Yrityksen padomasta
kuitenkin suurin osa on omaa paaomaa, joten sijoitettu paaoma yhteensa ei poikkeaisi merkit-
tavasti omasta pddomasta. Tastad syysta kokonaispddoman tuottoprosentti oli kayttokelpoi-

sempi tassa tapauksessa.

TAULUKKO 1. Yrityksen kannattavuuden tunnusluvut

Kayttokateprosentti 16,30% 16,70 % 14,20 %
Liiketulosprosentti 1575% 16,10 % 13,68 %
Nettotulosprosentti 12,84 % 12,89 % 10,75 %

Oman paaoman tuottoprosentti 28,31 % (29,30 % 18,61 %
Kokonaispaaoman tuottoprosentti | 28,27 % [29,69 % 20,04 %

Yrityksen kannattavuuden tunnusluvut on esitetty taulukossa 1. Kuten huomataan, eri vuosien
valilla ei ole suurta vaihtelua, vaan kaikki tunnusluvut ovat samassa suuruusluokassa jokai-
sena tarkasteluvuotena. Tunnusluvut ovat kuitenkin nousseet vuodesta 2016 vuoteen 2017,

jonka jalkeen arvot ovat laskeneet.
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KUVIO 1. Yrityksen kayttokateprosentti verrattuna toimialaan

Kuviossa 1 on esitetty yrityksen kayttokateprosentin kehitys verrattuna toimialaan. Yrityksen
kayttokateprosentti oli ensimmaisella analysoitavalla tilikaudella 16,30 %, seuraavana vuonna
16,70 % ja tarkastelujakson viimeisena vuotena 14,20 %. Viimeisen vuoden kayttékatteen hei-
kentyminen johtuu liikevaihdon laskusta. Yritystutkimus ry:n mukaan kayttokateprosentit ovat
palvelualalla yleisimmin 5-15 %, joten yrityksen kayttokate on t&hén verrattuna hyvalla tasolla.
Kuten aikaisemmin mainittiin, kayttokatteen riittdvyytta voidaan arvioida vertaamalla sita esi-
merkiksi rahoituskuluihin, silla yrityksen on selviydyttava niista kayttokatteensa avulla. Talla
tavalla arvioituna Yritys X:n kayttokate on erinomainen, silla sen kayttokate riittdaa helposti ra-
hoituskuluihin. Yrityksen kayttokate on huomattavasti suurempi kuin toimialan alakvartiili ja me-

diaani, mutta kuitenkin hiukan alempi kuin toimialan ylakvartiili.



35

Liiketulos-%

18,0
16,0

14.0

12,0

10,0

8,0

6,0

40 I I

x - i

2016 2017 2018

mYritys X mYlakvartili ®mMediaani ®Alakvartiili

KUVIO 2. Yrityksen liiketulosprosentti verrattuna toimialaan

Kuviosta 2 nahdaan yrityksen liiketulosprosentti verrattuna toimialaan. Yritys X:n liiketulospro-
sentti oli 15,75 % vuonna 2016 paattyneella tilikaudella. Seuraavana vuonna se nousi 16,10
%:iin, mutta vuonna 2018 liiketulosprosentti laski 13,68 %:iin. Yritystutkimus ry:n mukaan liike-
tulosprosentti on hyva, kun se on yli 10 %. Nain ollen yrityksen liiketulosprosentti on hyva jo-
kaisena tarkasteluvuotena. Liiketulosprosentin kehitys seuraa liikevaihdon kehitysta. Yritys X:n

liketulosprosentti kuuluu jokaisena tarkasteluvuotena toimialan vahvimpaan neljannekseen.
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KUVIO 3. Yrityksen nettotulosprosentti verrattuna toimialaan
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Nettotulosprosentin kehitys jatkaa samaa linjaa kayttokate- ja liiketulosprosenttien kanssa. Ku-
vio 3 kuvaa Yritys X:n nettotulosprosentin kehitysta verrattuna toimialaan. Yrityksen nettotu-
losprosentti oli 12,84 % vuonna 2016 paattyneella tilikaudella, seuraavalla 12,89 % ja viimei-
simmalla tilikaudella 10,75 %. Yritystutkimus ry ei ole asettanut nettotulosprosentille ohjear-
voja. Nettotuloksen riittavyytta voidaan arvioida sen mukaan, miten yritys pyrkii vahvistamaan
padomarakennettaan ja paljonko halutaan jakaa voittoa. Yritys X:n nettulos vuonna 2016 oli
100 951,60 €, seuraavana vuonna 115 706,75 € ja viimeisimmalla paattyneella tilikaudella
82 064,80 €. Nettotuloksen perusteella arvioituna yritysta voidaan siis pitda kannattavana, silla
kaikkien tilikauden kulujen vahentamisen jalkeen rahaa jaa vield osingonjakoon ja padaomara-
kenteen vahvistamiseen. Nettotulos on jokaisena tarkasteluvuotena toimialan ylakvartiilia suu-

rempi.
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KUVIO 4. Yrityksen oman pddoman tuottoprosentti

Kuvio 4 osoittaa yrityksen oman padoman tuottoprosentin kehityksen. Oman pdaoman tuotto
vuonna 2016 oli 28,31 %, josta se nousi vuoteen 2017 noin prosenttiyksikdon verran 29,30 %:iin.
Vuonna 2018 oman p&doman tuotto oli 18,61 %. Yrityksen oma padoma on kasvanut tasai-
sesti, mutta vuonna 2018 nettotulos oli aikaisempia vuosia heikompi. Tasta syystd myds oman
padoman tuotto pieneni vuonna 2018. Oman pdaoman tuottoprosentille ei ole ohjearvoja, silla

sen riittdva taso maaritellaan oman padoman sijoittajien tuottovaatimusten perusteella.
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KUVIO 5. Yrityksen kokonaispaaoman tuottoprosentti verrattuna toimialaan

Kuviossa 5 on esitetty yrityksen kokonaispaaoman tuottoprosentti verrattuna toimialaan. Yri-
tyksen kokonaispaaoman tuotto on kehittynyt samassa linjassa oman paaoman tuoton kanssa.
Yritys on tuottanut tulosta kaikelle toimintaan sitoutuneelle padomalle 28,27 % ensimmaisena
tarkasteluvuotena, 29,69 % seuraavana ja 20,04 % viimeksi paattyneella tilikaudella. Yritystut-
kimus ry:n ohjearvojen mukaan kokonaispddoman tuotto on hyvalla tasolla, kun sen on yli 10
%. Yritys X:n kokonaispddoman tuotto on siis hyva jokaisena tarkasteluvuotena ohjearvoon
verrattuna. Toimialaan verrattuna kokonaispadoman tuotto on myés hyvalla tasolla. Vuonna
2016 Yritys X:n kokonaispdaaoman tuotto on toimialan ylakvartiilin tasolla, vuonna 2017 muu-

taman prosenttiyksikon ylakvartiilia pienempi, ja vuonna 2018 hiukan ylakvartiilia suurempi.

Kannattavuuden tunnuslukujen analysoinnin perusteella nahtiin, etta tarkastelluista tilikausista
vuonna 2017 paattynyt tilikausi oli paras. Kaikkien tunnuslukujen arvot olivat nousseet vuo-
desta 2016 vuoteen 2017 mutta laskeneet vuoteen 2018. Viimeisena vuotena liikevaihto on
ollut alhaisempi ja siksi tunnuslukujen arvot jaivat pienemmiksi. Pienemman tuloksen vuoksi
my0ds paaoman tuottoprosentit laskivat vuoteen 2018. Jokaisena tarkasteluvuotena laskettujen
tunnuslukujen perusteella Yritys X:n kannattavuus on kuitenkin ollut hyvalla tasolla ja muuta-

man tunnusluvun osalta kannattavuus on toimialan vahvimman neljanneksen tasolla.
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4.3 Maksuvalmius
Maksuvalmiuden tunnusluvuista laskettiin quick ratio, current ratio ja nettokayttépadaomapro-
sentti. Vieraan paaoman takaisinmaksuaikaa ja lainojen hoitokatetta ei laskettu, koska yrityk-

sella ei ole pitkaaikaista velkaa.

TAULUKKO 2. Yrityksen maksuvalmiuden tunnusluvut

Quick ratio 2,96 3,66 2,84
Current ratio 4,22 5,56 4,95
Nettokayttdpadomaprosentti 43,65 % 42,94 % 39,83 %

Kuten taulukosta 2 nahdaan, yrityksen quick ratio ja current ratio ovat nousseet vuodesta 2016
vuoteen 2017 mutta laskeneet vuoteen 2018. Nettokayttdpadomaprosentti taas on laskenut

jokaisena tarkasteluvuotena.
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KUVIO 6. Yrityksen quick ratio verrattuna toimialaan

Yrityksen quick ration kehitys verrattuna toimialaan on esitetty kuviossa 6. Yrityksen quick ratio
oli 2,96 vuonna 2016, seuraavana vuonna 3,66 ja 2,84 vuonna 2018. Rahoitusomaisuus on

pienentynyt joka vuosi, mutta myo6s lyhytaikaiset velat ovat vahentyneet. Yritystutkimus ry:n
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mukaan quick ratio on hyva, kun se on yli 1. Yritys X:n maksuvalmius quick ratiolla mitattuna

on siis erinomainen. Se ylittaa reippaasti toimialan ylakvartiilin jokaisena tarkasteluvuotena.
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KUVIO 7. Yrityksen current ratio verrattuna toimialaan

Kuviosta 7 nahdaan yrityksen current ration kehitys verrattuna toimialaan. Yritys X:n current
ratio on kehittynyt melko samalla tavalla quick ration kanssa. Vuonna 2016 current ratio oli
4,22, seuraavana 5,56, ja vuonna 2018 se oli 4,95. Vaihto-omaisuus on kasvanut joka vuosi,
ja vuoden 2017 korkeampi current ration arvo johtuu varaston kasvusta. Vuonna 2018 varasto
kasvoi maltillisemmin. Yritystutkimus ry:n ohjearvojen mukaan current ratio on hyva, kun se on
yli 2. Yritys X:n maksuvalmius on siis myos current ratiolla mitattuna erinomainen ja huomat-

tavasti suurempi kuin toimialan ylakvartiili.
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KUVIO 8. Yrityksen nettokayttdpadomaprosentti

Kuviosta 8 havaitaan, etta yrityksen nettokayttopadaoman suhde liikevaihtoon on pienentynyt
jokaisena tarkasteluvuotena. Ensimmaisena vuotena se oli 43,65 %, seuraavana 42,94 % ja
viimeisena 39,83 %. Kuten aikaisemmin mainittiin, tehokkaasti toimivan yrityksen liikevaihdon
kasvu ei sitouta lisda nettokayttbpaaomaa. Nettokayttopaaomaprosentti ei tallin kasva liike-
vaihdon kasvaessa. Yritys X:n nettokayttopddomaprosentin kehitys ei heijasta liikkevaihdon ke-
hitysta, mik& on hyva asia. Yritys siis kayttaa padomaansa tehokkaasti, eika liikevaihdon kasvu

sitouta suhteessa enempéa nettokayttopaaomaa.

Laskettujen tunnuslukujen perusteella Yritys X:n maksuvalmius on erinomainen. Korkean mak-
suvalmiuden ansiosta se selviytyy hyvin lyhytaikaisista velvoitteistaan. Toisaalta voidaan miet-
tia, onko maksuvalmiutta jo liikkaa. Varat voisivat olla tehokkaammassa kaytossa sijoitettuna

johonkin, silla ylimaarainen likviditeetti tuottaa melko huonosti.

4.4 VVakavaraisuus

Vakavaraisuuden tunnusluvuista laskettiin omavaraisuusaste, suhteellinen velkaantuneisuus
ja nettovelkaprosentti. Koska yrityksella on paljon likvidid rahoitusomaisuutta, nettovelkapro-
sentti antaa suhteellista velkaantuneisuutta konkreettisemman kuvan yrityksen velkarasituk-

sesta. Gearing-prosentti jatettiin laskematta samasta syysta kuin sijoitetun padoman
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tuottoprosentti: yrityksella ei ole pitkaaikaista velkaa eika lyhytaikaisesta tiedeta korollisen ve-
lan osuutta. Yrityksen taseessa rahat ja pankkisaamiset on kuitenkin jokaisena tarkasteluvuo-
tena suurempi kuin vieras pddoma yhteensa, joten gearing-prosentin arvo olisi tasta syysta
negatiivinen, vaikka kaikki velka olisi korollista. Yrityksella on siis enemman likvideja varoja

kuin velkaa, joten yritys olisi gearing-prosentilla mitattuna erittdin vakavarainen.

TAULUKKO 3. Yrityksen vakavaraisuuden tunnusluvut

Omavaraisuusasteprosentti 77,75 % 83,16 % 85,76 %
Suhteellinen velkaantuneisuus 13,54 % 9,42 % 10,09 %
Nettovelkaprosentti -9,73 % -1262% |-2,50 %

Yrityksen vakavaraisuuden tunnusluvut on esitetty taulukossa 3. Taulukosta nahdaan, etta
omavaraisuusaste on korkea ja velkaa on vahan. Nettovelkaprosentti on negatiivinen, koska

yrityksella on enemman likvidia varallisuutta kuin velkaa.
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KUVIO 9. Yrityksen omavaraisuusasteprosentti verrattuna toimialaan

Kuviosta 9 nahdaan myds, ettd yrityksen omavaraisuusaste on korkea. Vuonna 2016 paatty-
neella tilikaudella se oli 77,75 %, seuraavana vuonna 83,16 % ja viimeisimpana vuotena 85,76
%. Yrityksen paaomasta siis suurin osa on omaa paaomaa, ja sen osuus kokonaispadomasta

on noussut joka vuosi. Yritystutkimus ry:n mukaan omavaraisuusaste on hyva, kun se on yli
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40 %. Yritys X:n omavaraisuusaste on siis erinomainen. My6s toimialaan verrattuna omavarai-

suusaste on todella korkea.
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KUVIO 10. Yrityksen suhteellinen velkaantuneisuus verrattuna toimialaan

Suhteellisen velkaantuneisuuden kehitys verrattuna toimialaan on esitetty kuviossa 10. Velko-
jen suhde liikevaihtoon oli 13,54 % vuonna 2016, vuonna 2017 se laski 9,42 %:iin ja vuonna
2018 nousi hiukan 10,09 %:iin. Yrityksen velat vahentyivat joka tilikaudella. Liikevaihto taas
kasvoi vuodesta 2016 vuoteen 2017 mutta heikkeni vuodesta 2017 vuoteen 2018. Toimialaan

verrattuna Yritys X kuuluu toimialan vahiten velkaantuneeseen neljannekseen.
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KUVIO 11. Yrityksen nettovelkaprosentti

Kuvio 11 havainnollistaa nettovelkaprosentin kehityksen. Vertaamalla kuvioita 10 ja 11 nah-
daan myos suhteellisen velkaantuneisuuden ja nettovelkaprosentin ero, eli minkalainen vaiku-
tus silla on, kuin veloista vahennetaan ensin likvidit varat. Koska yrityksella on enemman rahaa
kuin velkaa, nettovelkaprosentti saa negatiivisen arvon. Vuonna 2016 paattyneella tilikaudella
nettovelkojen suhde liikkevaihtoon oli —9,73 %, vuonna 2017 se oli —12,62 % ja viimeisen& vuo-
tena —2,50 %. Nettovelkaprosentilla mitattuna yritys on siis erittéin vakavarainen.

Omavaraisuusasteen, suhteellisen velkaantuneisuuden ja nettovelkaprosentin perusteella voi-
daan sanoa, etta Yritys X:n vakavaraisuus on erittdin hyvalla tasolla. Sen paaomarakenne on
kunnossa, ja yritys suoriutuu helposti velvoitteistaan pitkalla aikavalilla. Toisaalta hallitun vel-
kaantumisen edut jaavat hyédyntamaéttd. Suurin osa yrityksen paaomasta on omaa paaomaa,
ja omalla paaomalla on yleensa suurempi tuottovaatimus kuin vieraalla padomalla. Lisaksi vie-
raan paaoman vipuvaikutus jdd hyodyntamattd. Toimialaan verrattuna Yritys X:n vakavarai-

suus on myaos erittain hyva, ja se kuuluu toimialan vakavaraisimpaan neljannekseen.



4.5 Muut tunnusluvut

Yrityksen kasvua selvitettiin liikevaihdon muutosprosentilla, ja liséksi liikevaihtoa verrattiin toi-
mialaan. Pddoman kayton tehokkuutta mitattiin kayttopaaomaprosentilla. Liséksi laskettiin

myyntisaamisten ja ostovelkojen kiertoajat seka vaihto-omaisuusprosentti.

TAULUKKO 4. Yrityksen muut tunnusluvut

Liikevaihto 786 414,03 | 897 806,62 | 763 693,70
Liikevaihdon muutosprosentti 9,07 % 14,16 % -14,94 %
Kayttbpaaomaprosentti 29,73 % 27,05 % 32,11 %
Myyntisaamisten kiertoaika (pv) |60 43 52
Ostovelkojen kiertoaika (pv) 89 46 94
Vaihto-omaisuusprosentti 17,16 % 17,90 % 21,25 %

Kasvun ja paaoman kayton tehokkuuden tunnusluvut on esitetty taulukossa 4. Taulukosta nah-
daan, etta liilkevaihto on kasvanut vuodesta 2016 vuoteen 2017 mutta laskenut vuoteen 2018.
Myyntisaamisten ja ostovelkojen kiertoajat ovat vastaavasti lyhentyneet vuonna 2017 ja piden-
tyneet vuonna 2018. Kayttbpaaoma- ja vaihto-omaisuusprosentit ovat pysyneet suurin piirtein

samassa suuruusluokassa jokaisena tarkasteluvuotena. Vaihto-omaisuusprosentti on hiukan

noussut joka vuosi.
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KUVIO 12. Yrityksen liikevaihto verrattuna toimialaan

Liikevaihto on yleisin liilketoiminnan volyymin mittari. Kuviosta 12 nahdaan, etta Yritys X:n lii-
kevaihto on huomattavasti suurempi kuin toimialan ylakvartiili jokaisena tarkasteluvuotena.
Toimialan luvut ovat kasvaneet joka vuosi, mutta kasvu on selvasti hidastunut vuonna 2018.
Samana vuonna Yritys X:n liikevaihto on laskenut, mutta se kuuluu laskusta huolimatta toi-

mialan vahvimpaan neljannekseen.
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KUVIO 13. Yrityksen liikevaihdon muutosprosentti verrattuna toimialaan



46

Kuviossa 13 on esitetty Yritys X:n liikevaihdon muutos verrattuna toimialaan. Yritys X:n liike-
vaihto nousi vuonna 2015 paattyneesta tilikaudesta vuoteen 2016 mennessa 9,07 %. Siita se
nousi vuoteen 2017 viela 14,16 %, mutta vuonna 2018 paattyneella tilikaudella liikevaihto laski
14,94 % edellisesta tilikaudesta. Vaikka liikevaihto oli toimialan suurimpia vuonna 2018, kasvu
oli toimialan heikoimpia. Toimialan ylakvartiili on kasvanut joka vuosi, mutta vuonna 2018
kasvu hidastui. Liikevaihdon muutosprosentin alakvartiili on pysynyt suurin piirtein samana.
Mediaani taas on kasvanut jokaisena tarkasteluvuotena, vuonna 2018 jopa enemmaéan kuin

edellisella tilikaudella.
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KUVIO 14. Yrityksen kayttdpadomaprosentti verrattuna toimialaan

Kuvio 14 havainnollistaa yrityksen kayttopddomaprosentin kehitysta verrattuna toimialaan.
Vuonna 2016 kayttopaaoma oli 233 792,40 € eli 29,73 % liikevaihdosta. Seuraavana vuotena
se oli 242 866,47 € eli 27,05 % liikevaihdosta, ja vuonna 2018 se oli 245 215,51 € eli 32,11 %
likevaihdosta. Yrityksen juoksevaan liiketoimintaan sitoutuvan rahoituksen osuus liikevaih-
dosta on siis ollut 30 %:n tuntumassa jokaisena tarkasteluvuotena. Kun tarkastellaan absoluut-
tisia lukuja, ndhdaan, etta vuosina 2016—2017 liiketoimintaan sitoutuva rahaméaara kasvoi,
mutta myos liiketoiminnan volyymi eli liikevaihto kasvoi. Vuosina 2017-2018 taas liikevaihto
laski, mutta siitd huolimatta liiketoimintaan sitoutui hiukan enemman rahaa kuin edellisvuotena.
Toimialaan verrattuna Yritys X:n kayttdpadomaprosentti on huomattavasti suurempi kuin toi-

mialan ylakvartiili.
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KUVIO 15. Yrityksen myyntisaamisten kiertoaika verrattuna toimialaan

Kuviosta 15 ndhdaan, kuinka kauan yrityksen myyntitulot ovat saamisina, ennen kuin asiakkaat
maksavat laskunsa. Vuonna 2016 paattyneella tilikaudella keskim&arainen maksuaika oli 60
paivaa. Vuonna 2017 asiakkaat maksoivat laskunsa nopeammin, kun kiertoaika oli 43 paivaa.
Vuonna 2018 se pidentyi 52 paivaan. Yritys antaa enemman maksuaikaa asiakkailleen kuin
useimmat toimialalla, mutta myyntisaamisten kiertoaika jaa kuitenkin toimialan ylakvartiilin ala-
puolelle. Yrityksen kayttopaaoman tarve pienenisi, jos asiakkaat maksaisivat laskunsa nope-

ammin.
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KUVIO 16. Yrityksen ostovelkojen kiertoaika verrattuna toimialaan

Ostovelkojen keskim&ardainen maksuaika on esitetty kuviossa 16. Vuonna 2016 Yritys X:n os-
tovelkojen kiertoaika oli 89 paivaa, ja seuraavana vuonna se lyheni 46 paivaan. Vuonna 2018
ostovelkojen kiertoaika oli 94 paivaa. Yritys siis hyodyntaa edullista ostovelkarahoitusta, mika
pienentaa kayttbpddoman tarvetta. Yritys X:n ostovelkojen maksuajat ovat kuitenkin lahem-
pana toimialan mediaania kuin yl&kvartiilia. Toimialan pisimpiin maksuaikoihin verrattuna siis
yritys maksaa laskunsa aikaisin. Maksuajat riippuvat tietysti maksuehdoista, ja yrityksen kan-

nattaa hyodyntaa pitkia maksuaikoja, jotta kayttbpaaoman tarve pienenee.
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KUVIO 17. Yrityksen vaihto-omaisuusprosentti

Kuviosta 17 nadhdaan yrityksen vaihto-omaisuusprosentin kehitys. Vaihto-omaisuuden suhde
likevaihtoon oli 17,16 % vuonna 2016, seuraavana vuonna 17,90 % ja viimeisen& vuotena
21,25 %. Vaihto-omaisuusprosentti on siis kasvanut jokaisena tarkasteluvuotena. Yrityksen
varastonhallinta toimii sitd tehokkaammin, mita pienempi vaihto-omaisuusprosentti on. Varas-

toa on oltava riittavasti, mutta mitd suurempi varasto on, sitd enemman se sitoo paaomia.

Kuten huomattiin, yrityksen liikevaihto oli jokaisena tarkasteluvuotena toimialan vahvimmassa
neljanneksessa. Liikevaihdon kasvussa taas Yritys X sijoittui toimialan mediaanin ja ylakvartii-
lin valille vuoteen 2017 asti. Vuonna 2018 liikevaihto laski ja muutosprosentti oli toimialan ala-
kvartiiliin alapuolella. Yritys X:lla sitoutuu juoksevaan liiketoimintaan enemmaén rahaa kuin suu-
rimmalla osalla toimialalla. T&h&n vaikuttaa muun muassa se, etta yritys maksaa laskunsa ai-
kaisin suhteessa ostovelkojen kiertoajan ylakvartiiliin ja antaa asiakkaille enemman maksuai-
kaa kuin toimialan enemmist6. Vaihto-omaisuus on myds kasvanut joka vuosi. Tallin rahoi-

tusta on loydettdva muualta, eli kayttopaaoman tarve kasvaa.

4.6 Johtopaatokset

Laskettujen tunnuslukujen perusteella Yritys X on taloudellisesti vakaa yritys ja sen toiminta on

kannattavaa. Kayttokate, liiketulos, nettotulos, oman paaoman tuotto ja kokonaispddoman
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tuotto olivat kaikki Yritystutkimus ry:n ohjearvojen mukaan hyvalla tasolla. Tunnuslukujen arvot
kasvoivat vuodesta 2016 vuoteen 2017, mutta pienemman liikevaihdon takia ne laskivat
vuonna 2018. Toimialaan verrattuna Yritys X:n kannattavuus on myads erittain hyva, ja monen

tunnusluvun mukaan se kuuluu toimialan vahvimpaan neljannekseen.

Yrityksen maksuvalmius on erittéain hyva verrattuna seka Yritystutkimus ry:n ohjearvoihin etta
toimialaan. Korkean maksuvalmiuden ansiosta silla ei ole ongelmia selviytya lyhytaikaisista
velvoitteistaan. Toisaalta voidaan kyseenalaistaa, onko nain korkea likviditeetti tarpeellista vai
voisivatko varat olla tehokkaammassa kaytdssa sijoitettuina johonkin. Ylimaarainen likviditeetti

tuottaa melko huonosti.

Yrityksen vakavaraisuus on myo6s erittédin hyva. Sen omavaraisuusaste on korkea seka toi-
mialaan etta Yritystutkimus ry:n ohjearvoihin verrattuna. Omavaraisuusaste on myds kasvanut
joka vuosi. Yritys kuuluu toimialan vahiten velkaantuneeseen neljgnnekseen, ja silla on enem-
man likvidia omaisuutta kuin velkaa. Tasta syysta nettovelkaprosentti on negatiivinen. Hallitun

velkaantumisen etu eli vieraan padoman vipuvaikutus jaa tosin hyodyntamatta.

Yrityksen kannattavuus, maksuvalmius ja vakavaraisuus ovat siis erittain hyvalla tasolla. Yri-
tyksen toiminta on kannattavaa, ja se selviaa ongelmitta velvoitteistaan seké lyhyella etta pit-
kalla aikavalilla. Jos jotain negatiivista on keksittava, pddoman kaytén tehokkuus voisi olla pa-
rempi. Vaihto-omaisuusprosentti on kasvanut joka vuosi, ja kayttdpaaomaa sitoutuu myds huo-

mattavasti enemman kuin toimialan enemmistolla.
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5 YHTEENVETO

Tilinpaatdsanalyysi on yrityksen taloudellisen tilan mittaamista ja analysointia tilinpaatostieto-
jen perusteella. Tilinpaatdésanalyysin tuottamaa tietoa voivat hyddyntaa yrityksen sijoittajat,
henkilosto, lainanantajat, tavarantoimittajat, asiakkaat, julkinen valta seka suuri yleiso. Eri si-
dosryhmat ovat kiinnostuneita eri osa-alueista. Esimerkiksi tavarantoimittajia kiinnostaa erityi-

sesti maksuvalmius, asiakkaita toimitusvarmuus ja lainanantajia vakavaraisuus.

Tilinpaatdsanalyysi jaetaan kolmeen tasoon sen laajuuden mukaan: tunnuslukuanalyysi, tilin-
paatdsanalyysi ja yritystutkimus. Se voidaan my6s toteuttaa eri tavoin, kuten prosenttilukumuo-
toisena tilinpaatoksend, trendianalyysind, tunnuslukuanalyysina tai kassavirta-analyysina.
Myds varsinainen analysointi voidaan tehda eri nakdkulmista: aikasarja-analyysina tai ajalli-
sena poikkileikkausanalyysina. Kaytettavat menetelmaét ja laskettavat tunnusluvut on valittava

tapauskohtaisesti, jotta ne olisivat mahdollisimman tarkoituksenmukaisia.

Tassa opinnaytetydssa tehtiin case-yrityksen tunnuslukuanalyysi kolmen viimeisimman tilin-
paatoksen perusteella. Tunnusluvut laskettiin Excel-taulukkolaskentaohjelmalla. Niita verrattiin
seka toisiinsa etta tyo- ja elinkeinoministerion julkaisemiin Finnveran toimialaraportteihin. N&in

nahtiin yrityksen taloudellisen tilan kehitys seka se, miten yritys sijoittuu toimialavertailussa.

Tunnuslukuanalyysin perusteella Yritys X:n taloudellinen tilanne oli erittdin hyva. Kannattavuu-
den tunnusluvuissa vuosi 2017 oli paras, silla liikevaihto ja tunnuslukujen arvot nousivat vuo-
desta 2016 vuoteen 2017 mutta laskivat vuoteen 2018. Kannattavuus oli silti jokaisena tarkas-
teluvuotena hyva. Maksuvalmius oli jokaisena vuotena erinomainen, ja voidaan jopa miettia,
onko sita lilkkaa. Vakavaraisuus oli myds erittéain hyvalla tasolla. Yrityksen omavaraisuusaste
oli korkea ja yrityksella oli jopa vAhemman velkaa kuin likvidia varallisuutta. Hallitun velkaan-
tumisen edut jaivat tosin hyddyntamatta. Ainoa negatiivinen huomio oli pddoman kayton tehok-
kuudessa, silla yrityksella sitoutuu juoksevaan liikketoimintaan enemman rahaa kuin useimmilla
toimialalla. Kaiken kaikkiaan voidaan todeta, etta Yritys X:n taloudellinen tilanne on erittain

hyva ja se kuuluu toimialan vahvimpiin yrityksiin.
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Yritys X:n tuloslaskelma

Liikevaihto
Litketoiminnan muut tuotot
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana
Varaston muutos
Ulkopuoliset palvelut
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot
Henkildsivukulut
Elakekulut
Muut henkildsivukulut
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot
Liiketoiminnan muut kulut
Liikevoitto/tappio
Rahoitustuotot ja -kulut
Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista
Muut korko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja
Tuloverot
Verot tilikauden aikana
Tilikauden voitto/tappio

LITE 1

1.9.2015—- 1.9.2016—- 1.9.2017-

31.8.2016 31.8.2017 31.8.2018
786 414,03 897 806,62 763 693,70
60,00 0,00 0,00
87467,40 167 080,61 71 493,32
600,00 25781,79 1504,77
34 809,18 28 380,25 27 022,27
310 019,07 338762,28 350 907,88
76 431,84 66 420,28 66 478,57
12 853,63 9 980,37 9242,20
4 341,02 5313,01 3984,76
137 270,97 163064,60 131602,54
123 880,92 144587,01 104 466,93
100,48 94,20 89,49
4 302,84 964,95 0,00
2097,42 921,25 739,72
126 186,82 14472491 103816,70
25 235,22 29 018,16 21 751,90
100951,60 115 706,75 82 064,80




Yritys X:n tase

Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineelliset hyodykkeet
Koneet ja kalusto
Sijoitukset
Muut osakkeet ja osuudet
Pysyvat vastaavat yhteensa

VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Muu vaihto-omaisuus
Saamiset
Pitkaaikaiset
Lainasaamiset
Lyhytaikaiset
Myyntisaamiset
Muut saamiset
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset
Vaihtuvat vastaavat yhteensa
Vastaavaa yhteensa

Vastattavaa
OMA PAAOMA
Osakepaaoma
Muut rahastot
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto
Edellisten tilikausien voitto/tappio
Tilikauden voitto/tappio
Oma pdaoma yhteenséa

VIERAS PAAOMA
Lyhytaikainen

Ostovelat

Muut velat

Siirtovelat
Vieras paaoma yhteenséa
Vastattavaa yhteensa

31.8.2016

12 458,01

16 370,79

31.8.2017

15 939,00

16 370,79

31.8.2018

11 954,24

16 370,79

28 828,80

134 962,23

0,00

128 559,70
4,06

3 205,66
183 034,82

32 309,79

160 744,02

0,00

106 927,96
1,97

4 552,96
197 865,62

28 325,03

162 248,79

131 725,00

108 383,72
0,00

14 513,83
96 129,22

449 766,47

470 092,53

513 000,56

478 595,27

502 402,32

541 325,59

8 000,00

0,00
263 148,68
100 951,60

8 000,00

0,00
294 100,28
115 706,75

8 000,00

131 725,00
242 474,43
82 064,80

372 100,28

29 729,53
32 554,67
44 210,79

417 807,03

24 805,51
26 729,66
33 060,12

464 264,23

25417,00
22 741,56
28 902,80

106 494,99

84 595,29

77 061,36

478 595,27

502 402,32

541 325,59

LIITE 2



LIITE 3

Oikaistun kululajikohtaisen tuloslaskelman kaava

Liikevaihto
Liiketoiminnan muut tuotot +
Liiketoiminnan tuotot yhteenséa
Aine- ja tarvikekayttd
Ulkopuoliset palvelut
Henkilostokulut
Laskennallinen palkkakorjaus
Liiketoiminnan muut kulut
Valmistevaraston lisays/vahennys —/+ -
Kayttokate
Suunnitelman mukaiset poistot -
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyodykkeista -
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset -
Liiketulos
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista +
Muut korko- ja rahoitustuotot +
Korkokulut ja muut rahoituskulut -
Kurssierot +/-
Sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset -
Valittomat verot -
Nettotulos
Satunnaiset tuotot +
Satunnaiset kulut -
Konserniavustus +/—
Kokonaistulos
Poistoeron lisdys/vahennys I+
Verotusperusteisten varausten lisdys/vahennys —/+
Laskennallinen palkkakorjaus +
K&yvan arvon muutokset +/-
Muut tuloksen oikaisut +/—
Tilikauden tulos

+ + + +




Oikaistun taseen kaava

Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Kehittdmismenot
Liikearvo
Muut aineettomat hyddykkeet
Aineettomat hyodykkeet yhteensa
Maa- ja vesialueet
Rakennukset ja rakennelmat
Koneet ja kalusto
Muut aineelliset hydodykkeet
Aineelliset hyodykkeet yhteensa
Sisdaiset osakkeet ja osuudet
Muut osakkeet ja osuudet
Sisédiset saamiset
Muut saamiset ja sijoitukset
Sijoitukset ja pitkaaikaiset saamiset yhteensa
Leasingomaisuus

VAIHTUVAT VASTAAVAT
Aineet ja tarvikkeet
Keskeneraiset tuotteet
Valmiit tuotteet
Muu vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus yhteensa
Myyntisaamiset
Sisaiset myyntisaamiset
Muut sisdiset saamiset
Muut saamiset

Lyhytaikaiset saamiset yhteensa

Rahat jarahoitusarvopaperit

Vastaavaa yhteenséa

LITE 4/1



Oikaistun taseen kaava

Vastattavaa
OMA PAAOMA
Osake- tai muu peruspadoma
Ylikurssi-, vara- ja arvonkorotusrahasto
Kayvan arvon rahasto
Muut rahastot
Kertyneet voittovarat
Tilikauden tulos
Paaomalainat
Taseen oma paaoma yhteenséa
Poistoero
Verotusperusteiset varaukset
Poistoero ja varaukset yhteensa
Oman pdadoman oikaisut
Oikaistu oma paaoma yhteensa

VIERAS PAAOMA
Paaomalainat
Lainat rahoituslaitoksilta

Takaisinlainat tydeldkevakuutuslaitoksilta

Saadut ennakot

Sisdiset velat

Muut pitkaaikaiset velat
Pitk&daikainen vieras paaoma yhteensa
Laskennallinen verovelka
Pakolliset varaukset
Leasingvastuut

Korolliset lyhytaikaiset velat

Saadut ennakot

Ostovelat

Sisdiset ostovelat

Muut siséiset korolliset velat

Muut sisdiset korottomat velat

Muut korottomat lyhytaikaiset velat
Lyhytaikainen vieras padoma yhteensa
Oikaistu vieras paaoma yhteensa
Vastattavaa yhteenséa

LITE 4/2



