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Kaytetyt termit ja lyhenteet

Fiva

Benchmarking

Normeeraus

Fiva eli Finanssivalvonta on rahoitus- ja
vakuutusvalvontaviranomainen, jolle on 1.1.2009 alkaen
siirtynyt entisten Rahoitustarkastuksen ja
Vakuutusvalvontaviraston  tehtévat.  Finanssivalvonta
valvoo mm. pankkien, vakuutus- ja elakeyhtididen,
muiden vakuutusalalla toimivien, sijoituspalveluyritysten,
rahastoyhtididen ja porssin toimintaa. Finanssivalvonnan
toimintaa ohjaa laki Finanssivalvonnasta, jonne on kirjattu
Finanssivalvonnan tehtavat ja tavoitteet. Finanssivalvonta
toimii Suomen Pankin yhteydessa, mutta tekee paatokset

itsenaisesti.

Benchmarkingilla tarkoitetaan esimerkiksi yrityksen oman
toiminnan vertaamista toisen yrityksen toimintaan,
useimmiten yrityksen kilpailijaan. Perusajatuksena on

toisilta oppiminen ja oman toiminnan kyseenalaistaminen.

Painotettu keskiarvo, jota kaytetddn esimerkiksi tilikauden
raha-arvojen muuttamiseksi vuotuisiksi silloin, kun
yrityksen tilikausi on poikkeuksellisesti jokin muu kuin 12

kuukautta.



Oikeuskelpoisuus

Oikeuskelpoisuudeksi kutsutaan oikeushenkildiden
ominaisuutta omata oikeuksia ja tulla velvoitetuksi.
Osakeyhtiét ovat yksityisoikeudellisia oikeushenkildita,
joiden  oikeuskelpoisuus alkaa rekisterditymisesta

viralliseen rekisteriin ja paattyy rekisterista poistoon.

OikeustoimikelpoisuusOikeustoimikelpoisuus tarkoittaa oikeushenkilén kykya

tehda oikeustoimia. Kutsutaan myo6s oikeudelliseksi
toimintakyvyksi. Tarkoittaa kelpoisuutta ryhtya toimiin,
joilla on oikeudellisia vaikutuksia, esimerkiksi myyda
omaisuutta ja ottaa velkaa. Oikeushenkil6iden
oikeustoimikelpoisuus on riippuvainen suoraan heidan
oikeuskelpoisuudestaan eli rekisterditymisestaan

viralliseen rekisteriin.
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1 JOHDANTO

Tilinpaatosanalyysin tarkoituksena on muodostaa kokonaiskuva yrityksen
taloudellisesta tilanteesta yrityksen omistajille ja yrityksen muille sidosryhmille.
Yrityksen taloudellinen tila ja toimintakyky muodostuvat kolmesta perustekijasta,
joita ovat kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius. Jos jokin naista
perustekijasta ei ole kunnossa, on silla vaikutusta yrityksen toimintakykyyn
pidemmalla aikavalilla. Yrityksen taloudellisen tilan ja toimintakyvyn arviointi
korostuvat erityisesti laskusuhdanteen aikana. Tilinpaatdsanalyysissa laskettavien
tunnuslukujen tuottamaa informaatiota kaytetddn myds yritysten taloudellisten
paatoksentekotilanteiden tukena.

Osakeyhtié on suosituin yhtiomuoto ja sen perustaminen on nykyaan suhteellisen
helppoa. Osakeyhtion toiminta on saanneltyd toimintaa ja sitd ohjaavat
osakeyhtidlaki ja useat muut erityislait. Laadittu yhtiojarjestys ja mahdollinen
osakassopimus tuovat myds osakeyhtion toimintaan omat velvoitteet ja oikeudet.
Osakkeenomistajat eivat voi vapaasti ottaa kayttdonsa yhtion varoja. Tamén
saantelyn tarkoituksena on turvata osakepddoman ja muun sidotun oman
padoman  pysyvyys yhtiosssd sekd varmistaa  yhtion  toimintakyky.
Osakkeenomistajat eivat ole henkilokohtaisessa vastuussa yhtion sitoumuksista ja

velvoitteista, koska osakeyhtid on erillinen ja itsendinen oikeushenkilo.

1.1 OpinnaytetyOn tavoite ja aiheen rajaus

Opinnaytetyon  tavoitteena on tarkastella  kohdeyrityksen taloudellisia
toimintaedellytyksia tilinpaatdésanalyysin avulla. Lisaksi tarkastellaan yrityksen
omien osakkeiden vastikkeellisen hankinnan vaikutusta valittuihin tunnuslukuihin
2010 paattyneella tilikaudella. Kohdeyrityksend on metallialalla toimiva pk-yritys.
Yrityksen nimi on muutettu ja siitd kaytetddn jatkossa nimitysta Yritys Oy.
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Tarkastelu kohdennetaan Yritys Oy:n kolmeen ensimmaiseen toimintavuoteen,
kasittden vuodet 2008-2010. Tarkastelu toteutetaan saatujen tasekirjojen ja

litetietojen seka tase-erittelyiden antaman informaation perusteella.

Tutkimuskysymykset:
- Miten yrityksen kannattavuus, maksuvalmius ja vakavaraisuus ovat
kehittyneet kolmen ensimmaisen toimintavuoden aikana?
- Miten yrityksen vastikkeellisesti hankkimat omat osakkeet vaikuttivat
valittuihin ~ kannattavuuden, vakavaraisuuden ja  maksuvalmiuden

tunnuslukuihin vuonna 20107

1.2 Opinnaytetyon rakenne

Opinnaytetydn ensimmaisessa luvussa eli johdannossa esitetdan tyon tausta,
tavoite, aiheen rajaus ja rakenne. Tydn teoria osa muodostuu kahdesta eri luvusta

eli tilinp&aatdsanalyysista ja yksityisesta osakeyhtiosta.

Tyobn toisessa luvussa kasitelladn tilinpaatdsanalyysia. Siina esitetdan ensin
tilinpaatoksen pohjalta tehtavia analyysimuotoja, analyysin kayttajaryhmia ja niiden
tarpeita, tilinpaatésanalyysin vaiheita ja tuloslaskelman ja taseen standardointia eli
oikaisuja tilinpaéatdsanalyysia varten. Taman jalkeen kasitellaan
tilinpdatdsanalyyseissa kaytettavista rahoituslaskelmista konkreettisin ja kaytetyin
kassavirtalaskelma, tuloslaskelman muuttaminen maksuperusteiseksi
kassavirtalaskelmaa varten ja kassavirtalaskelmasta johdettuja tunnuslukuja.
Seuraavaksi kaydaan |api tilinpaatésanalyysin  yleisimpid tunnuslukuja
kannattavuudelle, vakavaraisuudelle ja maksuvalmiudelle. Lopuksi ké&sitellaan

hieman tilinpaatdsanalyysiin liittyvid ongelmia.

Tyon kolmannessa luvussa kasitelladn yksityista osakeyhtiéta yhtiomuotona, jossa
ensin esitetdan osakeyhtion toimintaa saatelevaa osakeyhtitlakia. Sitten esitetaan

hieman kirjanpitolain ja tilintarkastuslain asettamia velvoitteita osakeyhtion
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toiminnalle. Taméan jalkeen kaydaan lapi yksityisen osakeyhtion perustamiseen
littyvid toimenpiteitd, kuten perustamissopimuksen, yhti6jarjestyksen ja
mahdollisen osakassopimuksen laatiminen, osakkeiden merkitseminen ja
maksaminen ja kaupparekisteriin ilmoittaminen. Lopuksi esitelladn paapiirteittain
osakeyhtion varojen jakamisen eri muotoja, kuten osakaslainaa, lahjoitusta, voiton
jakoa osinkoina ja varojen jakamista vapaan oman p&&doman rahastosta,
osakepddoman alentamista, omien osakkeiden hankkimista ja lunastamista seka

yhtién purkamista ja rekisterista poistoa.

Tybn empiirinen osuus esitetddn neljannessa luvussa. Aluksi esitellaan
kohdeyritys. Sitten esitellaan tuloslaskelmaan ja taseeseen tehdyt oikaisut seka
kassavirtalaskelmaan tehdyt muutokset. Taméan jalkeen esitetaan omien
osakkeiden eliminointi vuodelle 2010 oikaistuun taseeseen ja
kassavirtalaskelmaan. Taman jalkeen oikaistusta tuloslaskelmasta, taseesta ja
kassavirtalaskelmasta lasketut tunnusluvut havainnollistetaan ja analysoidaan
kuvioiden ja taulukoiden avulla. Lopuksi tunnuslukujen tuottama informaatio

tiivistetaan ja esitetaan johtopaatos kappaleessa.

Opinnaytetyon viides luku kasittdd yhteenvedon, jossa kasitelladn tunnuslukujen
valintaan vaikuttaneita asioita ja yrityksen vastikkeellisesti hankkimien omien
osakkeiden vaikutusta valittuihin vakavaraisuuden tunnuslukuihin. Lopuksi
esitetaan pohdintaa yrityksen tunnuslukuarvojen alenemisesta ja uusien, yrityksen

omien tunnuslukuarvotasojen loytamisesta.
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2 TILINPAATOSANALYYSI

Tilinpaatdsanalyysin tarkoitus on mitata yrityksen kannattavuutta, rahoitusta ja
taloudellisia toimintaedellytyksia ja arvioida kriittisesti yritysta
tilinpaatosinformaation pohjalta. Tilinpaatdsanalyysin vertailuperusteena kaytetaan
tavoitteita, jotka analyysin tekija on itse valinnut tai asettanut ja toisia samalla
alalla toimivia yrityksia. Parhaimmillaan tilinpaatésanalyysissa yhdistyvat
tilinp&&toksen perusteella laskettavat tunnusluvut, tunnuslukumuutosten tarkastelu
ja muutosten taustalla vaikuttavat syy-seuraussuhteet. Tilinpdatésanalyysin
perusinformaationa on yrityksen virallinen tilinpaatds, sen liitetiedot ja muu
kaytettavissa oleva tieto. Tilinpaatdosanalyysi merkitsee toisaalta kannanottoa
virallisen tilinpaatéksen eriin ja niiden arvostamiseen, toisaalta erien ryhmittelyyn
toimintakauden tulosta, taloudellista asemaa ja maksuvalmiutta maariteltaessa.
Tilinpaatdsanalyysin  tavoitteena olisi muodostaa mahdollisimman  hyva
kokonaiskuva yrityksen taloudellisesta tilanteesta. (Niskanen & Niskanen 2003, 8;
Toivio 2010, 28-29.)
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2.1 Tilinp&atoksen pohjalta laadittavat analyysit

Yrityksen koko
toiminta
rahavirtalaskelmat,
tunnusluvut

Tilinpaatdsanalyysi 5
i \ Rahavirtalaskelmat,

Yritysanalyysi

A

tunnusluvut

+
Tunnusluvut

Tunnuslukuanalyysi

KUVIO 1. Analyysimuodot

Olen laatinut edella olevan kuvion analyysimuodoista (KUVIO 1) mukaillen Jyrki
Niskasen ja Mervi Niskasen teosta "Tilinpaatdsanalyysi” ja olen muokannut sita

edelleen.

Tiedon tarve yrityksen taloudellisesta tilanteesta ja siihen vaikuttavista tekijoista on
hyvin monipuolista. Tilinpaatdsanalyyseja laaditaan monella eri tavalla ja
laajuudella, riippuen  kayttotarkoituksesta ja  kayttajaryhmien tarpeista.
Tilinpaatoksen pohjalta laadittavat perinteiset analyysit voidaan kuitenkin jakaa
kolmeen paaryhmaan  analyysimuodon mukaan; tunnuslukuanalyysiin,
tilinp&atdsanalyysiin ja yritysanalyysiin. Muita analyysityyppeja ovat esim. toimiala-
analyysit, sijoitusanalyysit ja markkinaperusteiset tilinpaatésanalyysit. (Niskanen &
Niskanen 2003, 9; Salmi 2010, 114.)

Tunnuslukuanalyysia voidaan pitdd analyysimuodoista suppeimpana ja
yksinkertaisimpana. Analyysissa yrityksen oikaistusta tuloslaskelmasta ja taseesta
lasketaan vain muutama tunnusluku, joiden perusteella yrityksen taloudellinen

tilanne esitetddn tiivistetysti. Tunnuslukuanalyysin tuottamaa informaatiota
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kaytetadn tilinpdatosanalyysin ja yritysanalyysin osana. (Niskanen & Niskanen
2003, 9.)

Tilinp&atdsanalyysi on hieman kehittyneempi analyysin muoto, jossa useiden
erilaisten  tunnuslukujen ja muiden menetelmien, kuten esimerkiksi
rahavirtalaskelman, avulla pyritdan arvioimaan yksityiskohtaisemmin yrityksen
taloudellisen menestymisen osatekijoita ja tunnuslukujen arvoihin vaikuttaneita
tekijoita. Tilinpdatdsanalyysin tavoitteena on arvioida yrityksen kannattavuutta ja
rahoitusrakennetta. Kannattavuuden arvioinnissa tarkastellaan tuloksen riittavyytta
ja kannattavuuden kehittymiseen liittyvia riskejd. Rahoitusrakennetta tarkastellaan
kahdella aikavalilla. Vakavaraisuutta ja siihen liittyvia riskeja arvioidaan pitkalla
aikavalilla, ja maksuvalmiutta ja siihen liittyvid riskeja arvioidaan Ilyhyella
aikavalilla. (Niskanen & Niskanen 2003, 10).

Yritysanalyysi eli yritystutkimus pyrkii selvittamaan syvallisemmin yrityksen
taloudellisen menestymisen syyt liiketoiminnan tasolla. Yritysanalyysi ottaa
tunnuslukumittareiden ja yrityksen rahaprosessin lisdksi huomioon yrityksen
reaaliprosessin. Laajimmillaan analyysi kohdistuu yrityksen koko toimintaan,
toimintaymparistoon ja sen kehitysnakymiin. N&ain saatua tietoa voidaan kayttaa
hyvéksi ja jalostaa yrityksen tulevan kehityksen ennustamisessa. Kaytannodssa
yritysanalyysi on valttamatonta pankeille ja muille luottolaitoksille, joiden
vakavaraisuusvaatimuksen vuoksi luotonantoa valvova Fiva edellyttad téllaisen
analyysin laatimista jokaisen luottopaatoksen yhteydessa. (Niskanen & Niskanen
2003, 9-11; Salmi 2010, 114, 225.)

2.2 Tilinpaatésanalyysin kayttajaryhmia

Yrityksella on sen koosta ja omistuspohjasta riippuen useita sidosryhmia, joiden
tarve saada ja ymmartdd yrityksen taloudellista informaatiota on erilainen.
Tilinp&atdsanalyysin keskeisin kayttdjaryhma on yritykseen varojaan sijoittaneet

osakkeenomistajat, joiden kiinnostuksen kohteena ovat yrityksen kannattavuuden
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arviointi seka yrityksen kyky maksaa osinkoa sijoitetulle padomalle. Yritysjohto on
my0Os kiinnostunut tilinp&atésanalyysin tuottamasta informaatiosta useasta eri
nakokulmasta. @ Saamaansa informaatiota johto kayttaa paivittaisessa
liketoiminnassa isojen paatosten tukena, kuten esimerkiksi investointi- ja
rahoituspaatoksissa. Johdolla saattaa olla myods henkil6kohtaisia kiinnostuksen
kohteita, kuten erilaiset tulos- ja voittopalkkiojarjestelyt, jotka ovat sidottuja yhteen
tai useampaan tunnuslukuun tai tilinpaatéseraan. (Niskanen & Niskanen 2003, 14;
Kallunki & Kyténen 2007, 18; Toivio 2010, 28.)

Tilinpaatdsanalyysien suurkuluttajia ovat Suomessa rahoituslaitokset, jotka
kayttavat tilinpaatdosanalyyseja luottopdatosten tukena seka asiakkuuksien
seurannassa. Vieraan paaoman sijoittajat ovat kiinnostuneita tilinpaatésanalyysin
tuottamasta yrityksen vakavaraisuutta koskevasta informaatiosta. Kannattavuus
on myds luotonantajille tarkea informaation lahde, koska se vaikuttaa pitkalla
aikavalilla yrityksen vakavaraisuuteen. Rahoittajille on tarkead, etta yritys selviytyy
sovituista koronmaksuista ja pddoman palautuksista laina-ajan kuluessa yrityksen
kannattavuuden vaihteluista huolimatta. (Kallunki & Kyténen 2007, 19; Toivio
2010, 28.)

Tavarantoimittajia  kiinnostaa  tilinpaatdsanalyysissa  vakavaraisuutta ja
maksuvalmiutta koskeva informaatio, erityisesti yrityksen kyvysta selviytya
lyhytaikaisista maksuvelvoitteistaan eli ostoveloista. Yritys voi olla voimakkaasti
sidoksissa tavarantoimittajaan esimerkiksi tilanteessa, jossa suurin 0sa
alihankintayrityksen myynnista kohdistuu vain yhteen asiakasyritykseen.
Tallaisessa tilanteessa asiakasyrityksen taloudellinen menestyminen vaikuttaa
myos alihankinta yrityksen menestymiseen. Verottajan kiinnostuksen kohteena on
yrityksen kannattavuutta koskeva informaatio. Talouden suhdannevaihtelut
vaikuttavat yrityksen kannattavuuteen ja ovat osa vuosituloksen muodostumista,
josta yritys maksaa tuloveronsa. Asiakkailla on muita sidosryhmia pienempi tarve
kayttaa tilinpdatosanalyysin tuottamaa informaatiota. Informaation merkitys
kuitenkin korostuu pitkdaikaisissa asiakassuhteissa, joissa tavarantoimittajan

vaihtamisesta saattaa aiheutua merkittavia kustannuksia. Yrityksen kilpailijat ovat
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kiinnostuneita yrityksen myynnin kehityksestd, kannattavuudesta, panostuksista
investointeihin  ja tutkimus- ja tuotekehitykseen sekd& markkinaosuuksien
muutoksista. Henkilokuntaa kiinnostaa yrityksen taloudellinen kehitys ty6paikan
sailyvyyden  ja  yrityksen henkilokunnalle kohdistamien  tulos- ja
voittopalkkiojarjestelmien ndkdkulmasta. (Niskanen & Niskanen 2003, 15; Kallunki
& Kytbnen 2007, 17-20.)

2.3 Tilinpaatésanalyysin vaiheet

Yrityksen virallinen
tilinpaatos
4 L
1. Tilinpaatdksen standardointi
4 L
2. Mittauskohteiden ja
analyysitekniikoiden valinta,
tunnuslukujen laskenta

4 L
3. Tunnuslukujen tulkinta ja vertailu
4
Johtopéaéatokset yrityksen
taloudellisesta tilanteesta

KUVIO 2. Tilinpaatdsanalyysin vaiheet

Tilinp&atdsanalyysin lahtokohta on, ettd yrityksen tilinpaatdés on laadittu voimassa
olevien lakien ja asetusten mukaan. Tilinpaatésanalyysin ensimmaisena vaiheena
on aina lahtbaineiston eli yrityksen virallisen tuloslaskelman ja taseen,
standardointi. Standardoinnilla tarkoitetaan tuloslaskelman ja taseen oikaisua
sellaiseksi, etta niistd johdetut tunnusluvut ovat vertailukelpoisia muiden yritysten
tunnuslukuihin, saman toimialan tunnuslukuihin ja yrityksen oman talouden
aikaisempien vuosien tunnuslukuihin. Tilinpaatosoikaisuina ei esiteta esimerkiksi
vaarista kirjaustavoista johtuvia korjauksia. Tilinpaatdsoikaisujen tarkoitus on

jalostaa tilinpaatostietoa siten, ettd se parhaiten palvelee analyysin tekijan
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tarkoitusta. (Niskanen & Niskanen 2003, 19; Yritystutkimusneuvottelukunta 2009,
7)

Tilinpaatdsanalyysin toisessa vaiheessa valitaan mittauskohteet, analyysitekniikat
ja lasketaan tunnusluvut. Analyysin tekija valitsee mittauskohteet ja kaytettavan
analyysitekniikan sen mukaan, mita analyysilla halutaan mitata ja mika
analyysitekniikka parhaiten valittuun mittauskohteeseen sopii. Yleisemmin
kaytettavat analyysitekniikat voidaan jakaa prosenttilukumuotoisen tilinpaatoksen
laadintaan, trendianalyysiin, tunnuslukuanalyysiin ja kassavirta-analyysiin.
Prosenttilukumuotoinen tilinp&aétds tarkoittaa sitd, etta tilinpaatoksen erat
suhteutetaan joko liikevaihtoon tai taseen loppusummaan ja saadut luvut esitetaan
prosenttiiukumuodossa. Trendianalyysissa prosenttilukumuotoisia (common size)
tilinpaatoksen erid verrataan kesken&dédn useamman perakkaisen vuoden ajalta
siten, ettd tarkastelujakson ensimmaista vuotta pidetddn perusvuotena ja
myO6hempien vuosien tulevia arvoja verrataan perusvuoteen era Kkerrallaan.
Tunnuslukuanalyysissa lasketaan suhdelukumuotoisia (ratio) tunnuslukuja
tuloslaskelman ja taseen eristd. Tunnusluvuilla mitataan yrityksen menestymisen
eri osatekijoita. Kassavirta-analyysissd laaditaan rahoituslaskelmia, joissa
suoriteperusteisen tilinpaatéksen erat muutetaan maksuperusteisiksi. Kassavirta-
analyysin antama informaatiohyoty on suurimmillaan, kun sita kaytetddn yhdessa
jonkun muun analyysitekniikan rinnalla. (Niskanen & Niskanen 2003, 19-20.)

Viimeisena vaiheena tilinpaatdsanalyysissa on eri tekniikoiden avulla saatujen
tunnuslukujen tulkinta, niiden taustalla olevien syy-seuraussuhteiden selvittdminen
ja tunnuslukujen vertaaminen. Johtopaatoksia yrityksen taloudellisesta tilanteesta
ei voida tehdada yhden yrityksen yhden vuoden tilinpaatostietojen pohjalta
laskettujen tunnuslukujen perusteella, vaan tunnuslukuja pitda suhteuttaa johonkin
vertailutietoon. Vertailu voidaan tehdd ajallisena poikkileikkausanalyysina,
aikasarja-analyysina tai naiden yhdistelmana. Ajallisessa
poikkileikkaustarkastelussa yrityksen tunnuslukuja verrataan samalta ajalta
muihin, samalla toimialalla toimiviin yrityksiin, koko toimialan keskiarvoihin tai jopa

yrityksen kilpailijoihin. Talldin voidaan puhua "benchmarkingista”.



19

Aikasarjatarkastelussa yrityksen omaa kehitystd seurataan tunnusluvuilla
useampina perakkaisina vuosina pidemmalla aikavalilla. (Niskanen & Niskanen
2003, 111-112; Salmi 2010, 151.)

2.4 Tuloslaskelman ja taseen oikaiseminen analyysia varten

Tilinpaatdsoikaisujen  tavoitteena on saada  yrityksen eri tilikaudet
vertailukelpoisiksi keskenaan ja vertailukelpoisiksi myds muiden yritysten kanssa.
Jotta tilinpaatoksen standardointi eli oikaisu voidaan tehd&, on tunnistettava
tilinpaatoksen harkinnanvaraisuudet ja joustokohdat, joita tilinpaatoksen tekijalla
on ollut kaytettavissaan. Tilinpaatoksessa sallitut vaihtoehtoiset tilinpaatosratkaisut
vaikuttavat tilinpaatésanalyysin tunnuslukuihin ja niiden perusteella saatavaan
yrityskuvaan. Ennen tunnuslukujen laskemista pyritddn yhdenmukaistamaan
vertailtavien yritysten vaihtoehtoiset tilinpaatdsratkaisut tarkoituksena parantaa
tunnuslukujen  vertailtavuutta ja  yksiselitteisyyttd  seka  tunnuslukujen
hyodynnettavyytta paatoksenteossa. Tilinpdatdsten yhdenmukaistamisessa ja
suomalaisen lainsdadanndn pohjalta laskettavissa tunnusluvuissa kaytetdén
apuna Yritystutkimusneuvottelukunnan (YTN) kehittdmaa tilinpaatdsanalyysia ja
tunnuslukujen laskentaperiaatteita. (Toivio 2010, 29; Salmi 2010, 131; Leppiniemi
& Walden 2010, 330-331.)

Tilinpaatostietojen oikaisutarve on vahentynyt uuden kirjanpitolain ja — asetuksen
myota, joka astui voimaan 31.12.1997. Uudistuksella pyrittiin
tilinp&éatoésinformaation laadun parantamiseen mm. tilinp&&toksen
litetietovaatimuksia taydentadmalld ja arvostussddnnoksia tarkentamalla. Nykyaan
tilinpdatoksen oikaiseminen on padasiassa tuloslaskelman ja taseen erien
uudelleen jarjestelya. (Niskanen & Niskanen 2003,19; Kallunki & Kytbénen 2007,
30-31.)

Yrityksen normaali tilikausi on 12 kuukautta. Jos tilikausi on poikkeava, niin

virallisen tuloslaskelman erdt normeerataan vuotuisiksi jakamalla asianomainen
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era tilikauden pituudella ja kertomalla kahdellatoista. Tase-eriin ei tehda
vastaavanlaista muutosta. (Kallunki & Kyténen 2007, 50.)

2.4.1 Tuloslaskelman oikaisut

Tuloslaskelman oikaisujen tavoitteena on saada selville saanndllisen ja jatkuvan
liketoiminnan tulos eli operatiivinen tulos. Oikaistun tuloslaskelman rakenteen
osalta nakyvimmat erot verrattuna viralliseen tuloslaskelman rakenteeseen ovat
vélitulosten esittamisessa. Oikaistussa tuloslaskelmassa kaytetddn valitulosten
esittAmisessa termeja kayttokate, liiketulos, nettotulos ja kokonaistulos. Nettotulos
vastaa edella mainituista tavoitetuloskasitteistd yrityksen operatiivista tulosta.
(Kallunki & Kyténen 2007, 44; Salmi 2010, 131; Toivio 2010, 28.)

Oikaistu kululajikohtainen tuloslaskelma lahtee liikkeelle liikevaihdosta ja sen
jalkeen esitetaan liiketoiminnan muut tuotot. Yleisemmin analysoijan on
kiinnitettavd huomio tuloslaskelman oikaisuissa liiketoiminnan muiden tuottojen
kasittelyyn, pohtimalla niiden kertaluonteisuutta ja olennaisuutta ja jotka nain ollen
vaikuttavat ja vaikeuttavat yrityksen vuosittaista kannattavuusvertailua.
Liilketoiminnan muut tuotot erdd oikaistaan siirtamalla epasaanndlliset,
kertaluonteiset, olennaiset ja poikkeukselliset tuotot satunnaisiin tuottoihin.
Tallaisia edellda mainittuja tuottoja ovat mm. tuotekehitys- ja kadynnistysavustukset,
kayttbomaisuuden myyntivoitot ja kokonaisesta toimialasta luopumisen
yhteydessd saadut myyntivoitot. (Kallunki &  Kyténen 2007, 44,
Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 12; Toivio 2010, 28.)

Aine- ja tarvikekayttda oikaistaan vahentamalla ainevaraston lisdys ostokuluista tai
lisddmalla ainevaraston vahennys ostokuluihin (Kallunki & Kytonen 2007, 44-45).
Valmiste- ja puolivalmistevaraston muutokset otetaan myés huomioon ja valmistus

omaan kayttéon oikaistaan lisddmalla se valmistevarastojen muutokseen.
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YTN:n (2009, 17) mukaan henkilostokuluja oikaistaan tekemalla laskennallinen
palkkakorjaus, mikali omistajien tyOpanosta vastaavaa palkkaa ei ole kirjattu
tuloslaskelmaan kuluksi. Tama  koskee kaikkia ~ yhtiomuotoja ja
elinkeinonharjoittajia. Ulkopuolelle jaavat kiinteistoyhtiot, saatitt ja yhdistykset.

Palkkakorjauksen maaraksi suoritellaan liikevaihdon mukaan seuraavasti:

Liikevaihto (12kk) Palkkakorjaus/henkild
70 000 € — 400 000€ 20 000 €
yli 400 000 € 30 000 €

Liiketoiminnan muista kuluista siirretddn satunnaisiin kuluihin liiketoimintaan
kuulumattomat, tuloksen kannalta olennaiset, kertaluonteiset erat kuten
esimerkiksi kokonaisesta toimialasta luopumiseen liittyvat myyntitappiot. Oikaisu
tehdaan vain silloin, kun naita kuluja vastaavat liiketoiminnan muut tuotot on

siirretty satunnaisiin tuottoihin. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 18.)

Naiden edella mainittujen oikaisujen jalkeen saadaan selville ensimmainen
valitulos, joka on kayttokate (EBITDA, Earnings Before Interest, Tax, Depreciation
and Amortization). Kayttokate kertoo tuloslaskelman jaaman lyhytvaikutteisten
menojen jalkeen. KayttOkatteeseen eivat vaikuta taseesta riippuvaiset erat, kuten

esimerkiksi poistot, rahoituserat ja verot. (Salmi 2010, 134.)

Oikaistussa tuloslaskelmassa suunnitelman mukaisina poistoina kéaytetdan
elinkeinoverolain (EVL) mukaisia maksimipoistoja, jos tehdyt poistot tai poistoajat
ylittdvat kirjanpitolautakunnan (KILA) suositukset. EVL:n ja KILAn valinen
poistoero nakyy oikaistussa tuloslaskelmassa erassd muut tuloksen oikaisut.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 19.)

Oikaistun tuloslaskelman toinen valitulos on liiketulos (EBIT, Earnings Before
Interest and Tax). Liiketulos kertoo, kuinka paljon liiketoiminnan aikaansaamista
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tuotoista on jaljelld, kun niistd on vahennetty kaikki liketoiminnan yllapitamiseen ja
kehittamiseen liittyvat kulut. (Salmi 2010, 134.)

Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista erddn liitetdan virallisesta
tuloslaskelmasta erét tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissa, tuotot
osuuksista omistusyhteysyrityksissa ja tuotot muista pysyvien vastaavien
sijoituksista. Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista erddn mahdollisesti
kirjatut kurssivoitot siirretaan oikaistussa tuloslaskelmassa kohtaan kurssierot.
Mahdollinen yhtibveronhyvitys poistetaan kokonaisuudessaan ja siirretaan
valittémiin veroihin. Jos yhtidveron hyvitys ei sisally tilikauden veroihin, niin sité ei
poisteta rahoitustuotoista. Yhtidveron hyvitysjarjestelméa on poistunut kaytosta
vuonna 2005. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 20.)

Muut korko- ja rahoitustuotot erddn kirjatut kurssivoitot siirretdan oikaistuun
tuloslaskelmaan kohtaan kurssierot. Kayvan arvon muutokset, jotka sisaltyvat
rahoitustuottoihin,  siirretadan  oikaistun  tuloslaskelman  kokonaistuloksen

alapuolelle. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 20-21.)

Korkokulut ja muut rahoituskulut eraan mahdollisesti kirjatut kurssitappiot
siirrettaan oikaistun tuloslaskelman kohtaan kurssierot. Kéayvan arvon muutokset,
jotka  sisaltyvat  rahoituskuluihin,  siirrettddn  oikaistun  tuloslaskelman
kokonaistuloksen alapuolelle kayvanarvon muutokset eraan.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 21.)

Niskasen ja Niskasen (2003, 68) mukaan oikaistun tuloslaskelman eraan
sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset siirretddn virallisesta
tuloslaskelmasta pysyvien ja vaihtuvien vastaavien sijoitusten ja lainasaamisten

arvonalennukset era.

Valittomat verot erddn luetaan virallisesta tuloslaskelmasta erat tuloverot ja muut
valittomat verot. Tahan erddn tulevat oikaistussa tuloslaskelmassa vain

analysoitavan tilikauden verot, joten aikaisempien tilikausien veronpalautukset tai



23

lisdverot siirrettd&n oikaistuun tuloslaskelmaan kohtaan satunnaiset tuotot ja kulut.
Valittémiin veroihin kirjatut satunnaisista tuotoista ja kuluista johtuvat verot
siirretaan oikaistun tuloslaskelman satunnaisiin kuluihin ja tuottoihin. Vero-oikaisu
tehdaan myos silloin, kun liiketoiminnan muita tuottoja ja kuluja on siirretty
satunnaisiin tuottoihin ja kuluihin. Mahdollinen yhtiéveron hyvityksesta johtunut era
poistetaan kokonaan ja oikaistaan vastaavasti osinkotuottoja. Veroista oikaistaan
kohtaan muut tuloksen oikaisut laskennalliset verosaamiset ja verovelat. Jotta eri
yhtiomuodot saadaan vertailukelpoisiksi, voidaan esimerkiksi henkildyhtididen
verot ottaa huomioon arvioimalla ne yrityksen nettovarallisuuden perusteella.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 21-22.)

Oikaistun tuloslaskelman kolmas valitulos on nettotulos. Nettotulos- nimitysta
kaytetddn, kun analyysintekija on selvittanyt parhaansa mukaan yrityksen
operatiivisen tuloksen. (Salmi 2010, 136.)

Oikaistun  tuloslaskelman viimeisen  vélituloksen eli  kokonaistuloksen
selvittamiseksi kasitellaan viela erat satunnaiset tuotot ja kulut. Satunnaiset tuotot
ja kulut erddn mahdollisesti kirjatut selkeasti varsinaiseen liiketoimintaan kuuluvia
kuluja, jotka eivat ole Kkertaluonteisia, tuloksen kannalta olennaisia tai
tavanomaisesta toiminnasta poikkeavia, oikaistaan takaisin liiketoiminnan kuluihin.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 22.)

Lopuksi YTN:n (2009, 12) esittaa oikaistussa tuloslaskelmassa kokonaistuloksen
jalkeen tilinpaatosjarjestelyihin liittyvat erat ja muut tuloksen oikaisuihin liittyvat
erat. Tilinpaatosjarjestelyihin liittyvia erid ovat mm. poistoeron muutokset ja
vapaaehtoisiin varauksiin liittyvat muutokset. Muita tuloksen oikaisueria ovat mm.

laskennallinen palkkakorjaus, kdyvan arvon muutokset ja muut tuloksen oikaisut.
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2.4.2 Taseen oikaisut

Taseen oikaisujen tarkoituksena on eliminoida erat, joilla ei ole
tulontuottamiskykya tai omaisuusarvoa. Mygds taseen ulkopuoliset erat, olennainen
varallisuus, velat ja muut vastuusitoumukset, joita ei ndy taseessa, tulisi merkita
oikaistuun taseeseen. Oikaistun taseen esittamistavan suurimpana erona virallisen
taseen esittdmistapaan on vaihtuvien vastaavien pitkaaikaisten saamisten
siséllyttaminen pysyviin vastaaviin ja vastattavaa puolella oman paaoman
oikaisujen esittaminen omana erdnadan seka korollisten velkojen esittdmistapa.
(Salmi 2010, 138; Toivio 2010, 28.)

Kallungin ja Kytdsen (2007, 48) mukaan oikaistussa taseessa omana eranaan
esitetddn leasingvastuukanta, joka selviaa yrityksen tilinpaatoksen liitetiedoista.
Leasingvastuukanta lisatddn taseeseen seka vastaavaa -— puolelle etta

vastattavaa — puolelle.

Taseen vastaavat -puolen oikaisuja. Oikaistun taseen eraan aineettomat
hyddykkeet kuuluvat erat kehittdmismenot, liikearvo ja muut aineettomat
hyodykkeet. Aineettomat hytdykkeet eraan kuuluvat aiheettomat aktivoinnit
poistetaan taseen varoista ja samalla summalla pienennetdén taseen omaa
padaomaa. Kehittdmismenoista poistetaan sellaiset erét, joilla ei ole tuloja
kerryttdvaa vaikutusta ja jotka eivat tdytda KTM:n vaatimuksia. Liikearvo erésta
poistetaan arvottomaksi osoittautunut liikearvo kokonaan taseen vastaavista. Muut
aineettomat hyodykkeet eraan siirretddn virallisesta taseesta erat aineettomat
oikeudet, muut pitkavaikutteiset menot ja aineettomiin hyddykkeisiin liittyvat

ennakkomaksut. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 26-27.)

Oikaistu taseen eradn aineelliset hyodykkeet kuuluvat erdt maa- ja vesialueet,
rakennukset ja rakennelmat, koneet ja kalusto ja muut aineelliset hyddykkeet.
Muut aineelliset hyodykkeet eraan siirretaan virallisesta taseesta muut aineelliset

hyodykkeet, aineellisten hyddykkeiden ennakkomaksut ja keskeneraiset
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hankinnat. Naihin eriin el yleensad liity erityisia oikaisutoimenpiteita.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 28.)

Oikaistun taseen erdan sijoitukset ja pitkdaikaiset saamiset kuuluvat erat sisiset
osakkeet ja osuudet, muut osakkeet ja osuudet, sisaiset saamiset ja muut
saamiset ja sijoitukset. Sisdiset osakkeet ja osuudet erdan yhdistetaan virallisesta
taseesta erat osuudet saman  konsernin  yrityksissa ja  osuudet
omistusyhteysyrityksissa. Jos omistetun yrityksen oma pddoma on menetetty, ja
todetaan kaytettavissa olevien tietojen perusteella, ettei osakkeilla ole arvoa, tulee
osakkeiden tasearvo poistaa osakkeista ja omasta padomasta. Muut osakkeet ja
osuudet erdan ei yleensd kohdistu oikaisutarpeita. Sisdiset saamiset eraan
siirretaan virallisen taseen sijoituksista ja pitkdaikaisista saamisista erat saamiset
saman konsernin yrityksiltd ja saamiset omistusyhteysyrityksilta. Oikaistussa
taseessa sisdiset lainasaamiset vahennetaan saamisista ja omasta paaomasta
mm. silloin kun henkiloyhtiolla on saatavia omistajilta tai vastuunalaisilta
yhtiomiehiltd. Vahennysta perustellaan silld, ettd rahan nostamiset rinnastetaan
yksityiskayttoon eli oman padoman vahennykseen, koska yhtiomies omistaa
yrityksen kaikki varat. Lainasaamiset vahennetddn myos siina tilanteessa, etta
velallisyrityksen oma p&doma on menetetty ja sen takaisinmaksu on
epatodennakdistd. Vahennys tehddaan myos silloin, kun lainasaaminen on
riskisijoitus, esim. paaomalaina, jonka takaisinmaksaminen on epavarmaa ja joka
on annettu velallisyhtion oman paaoman vajauksen kattamiseen. Muut saamiset ja
sijoitukset eraan siirretaan virallisessa taseessa sijoituksissa ja pitkaaikaisissa
saamisissa olevat muut saamiset, myyntisaamiset, lainasaamiset, maksamattomat
osakkeet tai osuudet ja siirtosaamiset. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 29—
30.)

Oikaistussa taseessa vaihto-omaisuus erassa esitetdan erat aineet ja tarvikkeet,
keskenerdaiset tuotteet, valmiit tuotteet ja muu vaihto-omaisuus. Jos tukku- tai
vahittaiskauppa kirjaa vaihto-omaisuutensa virallisessa taseessa valmiit tuotteet
kohtaan, niin oikaistussa taseessa erd siirretdan kohtaan aineet ja tarvikkeet.
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Oikaistun taseen muu vaihto-omaisuus eraan siirretaan virallisen taseen eréat muu

vaihto-omaisuus ja ennakkomaksut. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 31.)

Oikaistussa taseessa lyhytaikaiset saamiset erdssé esitetaan erat myyntisaamiset,
sisdiset myyntisaamiset, muut sisdiset saamiset ja muut saamiset. Myyntisaamiset
eraan lisatdan kaytetty factoringluotto ja sama summa siirretddn myos taseen
velkoihin, jos yrityksen factoringrahoitusta koskevissa Kkirjauksissa kaytetdan
nettokirjaustapaa. Jos factoringsaamisten luottoriski on siirtynyt rahoittajalle, niin
oikaisua ei tehdd. Muut siséiset saamiset erdan siirretdén virallisen taseen muut
saamiset ja siirtosaamiset erista saamiset saman konsernin yrityksilta ja saamiset
omistusyhteysyrityksiltd. Muut saamiset erddn yhdistetddn virallisen taseen
lyhytaikaisista eristé lainasaamiset, muut saamiset, maksamattomat osakkeet tai
osuudet ja siirtosaamiset. Saamisissa mahdollisesti oleva ennakko-osinko eli
kyseiselta tilikaudelta saatava osinkotulo poistetaan saamisista ja omasta
padaomasta. Siirtosaamisissa mahdollisesti olevat osatuloutuksen saamiset
siirretddn oikaistussa taseessa vaihto-omaisuuteen keskeneraiset tuotteet
ryhmaan kayttopaaoma- ja maksuvalmiustarkastelussa.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 32—-33.)

Viimeisena erdnd oikaistun taseen vastaavaa puolella esitetdan rahat ja
rahoitusarvopaperit. Tahan erddn siirretdan virallisesta taseesta erat

rahoitusarvopaperit ja rahat ja pankkisaamiset. (Niskanen & Niskanen 2003, 76.)

Taseen vastattavat -puolen oikaisuja. Oikaistun taseen omassa padomassa
esitetaan erdt osake- tai muu peruspdaoma, ylikurssi- ja arvonkorotusrahasto,
kayvan arvon rahasto, muut rahastot, kertyneet voittovarat, tilikauden tulos ja
padomalainat. Osake- tai muu peruspddomaan ei liity oikaisutarvetta, joten luvut
oikaistuun taseeseen saadaan suoraan virallisesta taseesta. Tadhan ryhmaan
sisaltyy osakeyhtién osakepaaoma ja muiden yhtiomuotojen omistajien sijoittamat
perus- tai osuuspaaomat. Ylikurssi- ja arvonkorotusrahastoon ei liity mainittavia
oikaisutoimenpiteitda. Kayvan arvon rahaston vahennykseksi  siirretaan

mahdollisesti tehty rahoitusvalineiden kayvan arvon alentuminen. Muut rahastot
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eraan vyhdistetaan virallisesta taseesta vararahasto ja yhtiGjarjestyksen tai
saantbjen mukaiset rahastot. Kertyneet voittovarat eraan siirretdén aikaisempien
tilikausien voitot ja tappiot, joista on vahennetty maksetut osingot. Tilikauden tulos
kohdassa esitetdéan virallisen tuloslaskelman mukainen tilikauden voitto tai tappio,
koska oikaistun tuloksen muodostumiseen vaikuttaneet oikaisut huomioidaan
oman paddoman oikaisuina oman padoman oikaisut erassa. Jos yritys on kirjannut
tilinpaatokseensa kuluvalta tilikaudelta jaettavan osingon jo osingonjakovelaksi ja
pois omista padomista, niin osingonjako palautetaan voittovaroihin takaisin.
Osinkosaaminen poistetaan osingon saajan taseesta ja samalla summalla
pienennetaan omia varoja. Jos padomalaina on sijoitettu yhti6én oman paaoman
luonteisena erana eika esimerkiksi konkurssin vaihtoehtona, siirretddn se
oikaistussa taseessa omiin varoihin eli oman paaoman ryhmaan omaksi erakseen.
Nain tehtynd se parantaa omavaraisuusastetta vakavaraisuutta tarkasteltaessa.
(Niskanen & Niskanen 2003, 77; Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 34-35;
Salmi 2010, 140.)

Niskasen ja Niskasen (2003, 79-80) mukaan poistoeroihin ja vapaaehtoisiin
varauksiin sisaltyvat yhtibverokannan mukaiset laskennalliset verovelat siirretddn

oikaistun taseen vastattavaa -puolelle laskennalliseen verovelka erdan.

Oikaistun taseen era oman padoman oikaisut muodostuvat virallisen taseen
omaisuuserien ja velkojen oikaisuista, jotka on aktivoitu viralliseen taseeseen.
Naita ovat esim. liikkearvot, joilla ei ole tulon odotuksia ja kehittamismenot, jotka
eivat tayta Kauppa ja teollisuusministerion vaatimuksia. Tahan erédén oikaistaan
myods epavarmat saamiset, saamiset henkildyhtion omistajilta, aiheettomat
arvonkorotukset ja kayvan arvon muutokset, pysyvien vastaavien arvonoikaisut,

poistoerot ja ennakko-osingot. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 36-37.)

Oikaistun taseen pitkdaikaisessa vieraassa paaomassa esitetddn erat
padomalainat, lainat rahoituslaitoksilta, elakelainat, saadut ennakot, sisaiset velat
ja muut pitkaaikaiset velat. Tassa ryhmassa esitetddn padomalainat, joita ei voida

siirtdd oikaistun taseen oma paaoma ryhmaan. Lainat rahoituslaitoksilta eraan
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siirretdén virallisesta taseesta joukko- ja vaihtovelkakirjalainat. Elakelainoihin ei
lity oikaisutarpeita. Saadut ennakot, jotka kohdistuvat keskeneréisiin toihin, ei
lasketa veloiksi. Osatuloutusmenetelmaa kayttavat yritykset netottavat saadut
ennakkomaksut tuotoiksi. Sisaiset velat eraan yhdistetaan virallisesta taseesta
velat saman konsernin yrityksille ja velat omistusyhteysyrityksille. Kumpaakin
eraan sisaltyy naihin eriin liittyvat pitkdaikaiset ostovelat. Naiden erien oletetaan
olevan korollisia velkoja. Muut pitkaaikaiset velat erdan liitetaan virallisesta
taseesta ostovelat, rahoitusvekselit, muut velat ja siirtovelat. Myds naiden erien
oletetaan olevan korollisia velkoja. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 38-39;
Salmi 2010, 140.)

Laskennallinen verovelka erddn oikaistaan yhtioverokannan mukaiset osuudet
poistoerosta ja vapaaehtoisista varauksista. Tuloslaskelmaan ei siirreta

laskennallisen verovelan muutosta. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 39.)

Oikaistun taseen erdan pakolliset varaukset siirretaan virallisesta taseesta erat
elakevaraukset, verovaraukset ja muut pakolliset varaukset. Velkatarkastelussa
nama erat ovat yleensa korottomia pitkaaikaisia velkoja.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 40.)

Oikaistun taseen lyhytaikaiseen vieraaseen paaomaan luetaan erat korolliset
lyhytaikaiset velat, saadut ennakot, ostovelat, sisaiset ostovelat, muut sisdiset
korolliset velat, muut siséiset korottomat velat ja muut korottomat lyhytaikaiset
velat. Korolliset lyhytaikaiset velat kohtaan siirretaan virallisesta taseesta joukko-
ja vaihtovelkakirjalainat, lainat rahoituslaitoksilta, elakelainat, paaomalainat,
rahoitusvekselit ja korollinen osuus muista veloista. Korollisiin lyhytaikaisiin
velkoihin oikaistaan taseen ulkopuolinen factoringluotto. Saadut ennakot eréén
kuuluvia lyhytaikaisia ennakoita kasitelladn pa&omarakenteen tunnuslukujen
laskennassa samoin kuin pitk&aikaisia saatuja ennakoita. Quick ratio -tunnusluvun
laskennassa néaita ei kuitenkaan tulkita veloiksi. Ostovelat erddn mahdollisesti
kirjatut osamaksuvelat oikaistaan lyhytaikaiseen korolliseen vieraaseen

padomaan. Sisdiset ostovelat erdan siirretdan virallisesta taseesta ostovelat
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kohdasta velat saman konsernin yrityksille ja velat omistusyhteysyrityksille. Muut
sisédiset korolliset velat eraan yhdistetaan korolliset velat virallisesta taseesta erista
velat saman konsernin yrityksille ja velat omistusyhteysyrityksille. Muut siséiset
korottomat velat erdan siirretddn korottomat velat virallisesta taseesta erista velat
saman konsernin yrityksille ja velat omistusyhteysyrityksille. Tah&n erdan sisaltyva
ennakko-osinko oikaistaan takaisin voittovaroihin. Muut korottomat lyhytaikaiset
velat erdaan siirretaan virallisesta taseesta muut velat — eraan sisaltyvat korottomat
velat ja siirtovelat. Jos ennakko-osinko on kirjattu tdéhan eraan, niin se oikaistaan

takaisin voittovaroihin. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 40-42.)

Taseen ulkopuoliset takausvastuut ja normaalista liiketoiminnasta poikkeavat
olennaiset riskit, eivat nay yrityksen tilinpaatoksessa taseen velkoina. Téallaisia
riskeja voivat olla esim. ymparistonsuojeluun, oikeudenkéyntiin ja jalkiverotukseen
kohdistuvia vaateita ja maksuja. Taseen ulkopuolisten vastuiden huomioon
ottamista tilinpaatdsanalyysiin on harkittava tarkkaan, koska niilla saattaa olla
merkittava vaikutus yrityksen taloudelliseen asemaan.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 42-43.)

2.5 Rahavirtalaskelmat

Suomalaisissa tilinpaatdsanalyyseissa on perinteisesti laadittu erilaisia
rahoituslaskelmia eli rahavirtalaskelmia. Rahavirtalaskelmien sisaltama
informaatio tiivistetdan tunnusluvuiksi samalla tavalla kuin tilinpaatésanalyysissa.
Tunnusluvuilla pyritdan arvioimaan yrityksen rahoituksellisia toimintaedellytyksia ja
selvittdma&an rahavirtojen riittAvyyttd. Rahavirtalaskelmissa yrityksen tuloja ja
menoja ei jaksoteta suoriteperusteisesti eri tilikausille, kuten varsinaisessa
tilinpdatoksessa, vaan yrityksen tuloista vahennetaan yrityksen menot niiden
taloudellisessa etuoikeusjarjestyksessa tilikausittain. Talla pyritddn poistamaan
jaksottamisongelmien, tilinpaatéksen harkinnanvaraisuuksien ja joustokohtien
vaikutukset rahavirta-analyyseihin ja niista  johdettuihin  tunnuslukuihin.

Rahoituslaskelman laatiminen taloudellisessa etuoikeusjarjestyksessa tarkoittaa
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sitd, etta yrityksen tuloista vahennetdan ensin yritystoiminnan kaynnisséa
pitdamiseen liittyvat kaikkein valttamattdomimmat menot eli juoksevat menot, kuten
esimerkiksi ostot, vuokrat ja henkilostoon liittyvat menot. Taman jalkeen
vahennyksind esitetdan rahoitukseen, voitonjakoon ja veroihin liittyvat erét.
Seuraavaksi huomioidaan investointeihin liittyvat rahavirrat ja lopuksi otetaan
huomioon likvidien varojen muutokset, sijoitetun oman ja vieraan p&doman
muutokset. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 270-272; Kallunki & Kyténen 2007,
93-94.)

Suomessa kirjanpitolautakunta (KILA) on antanut 30.1.2007 yleisohjeen
rahoituslaskelman laatimisesta. Yleisohje on tarkoitettu ensisijaisesti liiketoimintaa
harjoittaville osakeyhtidille ja osuuskunnille. Rahoituslaskelman tarkoitus on antaa
informaatioita, miten yrityksen rahavirta on aikaansaatu ja mihin se on kaytetty.
Rahoituslaskelmaa tulee tarkastella tilinpaatoksen osana. KILA:n yleisohjeen
suosittelemat esitystavat, suora rahoituslaskelma ja epasuora rahoituslaskelma,
eivat ole yrityksid sitovia, mutta niissa tulee aina esittaa kirjanpitoasetuksen
vaatimat liketoiminnan-, investointien- ja rahoituksen rahavirrat.
Rahoituslaskelmat eroavat toisistaan liiketoiminnan rahavirran esittdmistavassa.
Rahoituslaskelman suorassa esitystavassa liiketoiminnasta saadut tuotot ja
suoritetut maksut esitetddn bruttoperusteisesti kirjanpidon kassatapahtumien
perusteella tai oikaisemalla suoriteperusteiset erat kassaperusteisiksi.
Rahoituslaskelman epasuorassa esitystavassa liiketoiminnan aikaansaama
kassavirta jaotellaan nettoperusteisesti. Tuloslaskelman suoriteperusteinen
tulosrivi oikaistaan vastaamaan liiketoiminnan rahavirtaa eliminoimalla erat, jotka
eivat ole rahavirtaa, kuten poistot, vaihto-omaisuuden muutos, lyhytaikaisten
saamisten ja velkojen muutos, realisoitumattomat kurssivoitot ja — tappiot,
pakolliset varaukset ja osuus osakkuusyhtion tuloksesta. Rahoituslaskelman
epasuora esitystapa on talla hetkella yleisempi, mutta kirjanpitolautakunta
suosittelee suoran rahoituslaskelman esitystapaa, koska se on informatiivisempi.
(KILA 30.1.2007; Salmi 2010, 204.)
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Rahavirtalaskelman  rakenteen  muodostavat yrityksen eri  toimintojen
aikaansaamat rahavirrat, joita ovat liikketoiminnan rahavirta, investointien rahavirta
ja rahoituksen rahavirta. Yritykseen saadut ja yrityksestd maksetut maksut
esitetddn luonteensa mukaisissa rahavirroissa. Liiketoiminnan rahavirta (LRV)
tarkoittaa yrityksen varsinaisesta liiketoiminnasta aiheutuvien kassatulojen ja
kassamenojen erotusta. Liiketoiminnan rahavirta on yrityksen rahoituksellisen
terveyden perusta, ja sitad tarvitaan yrityksen toimintakyvyn sailyttamiseen seka
oman ja vieraan paaoman sijoittajille suoritettaviin maksuihin. Investointien
rahavirralla (IRV) tarkoitetaan pitkaaikaiseen kayttbomaisuuteen kohdistuvista
investoinneista aiheutuvien kassatulojen ja kassamenojen erotusta. Rahoituksen
rahavirrassa (RRV) esitetddn rahoitukseen kaytetyn oman padoman ja vieraan

padaoman muutokset seka voitonjakoon liittyvat maksut. (Salmi 2010, 202—-208.)

2.5.1 Kassavirtalaskelma

Tilinpaatdsanalyysissd kaytettava kassavirtalaskelma on ehka kaytetyin
rahavirtalaskelma ja se laaditaan maksuperusteisesti virallisen tuloslaskelman ja
taseen seka liitetietojen avulla. Se on sisalloltdan ja tulkinnaltaan konkreettinen
laskelma eli se sisdltda vain erid, jotka on saatu rahana tai maksettu rahana.
Kassavirtalaskelmassa  rahoituksen rittavyytta  tarkastellaan menojen
etuoikeusjarjestyksessa. Kassavirta reagoi yleensa nopeammin kuin tuloslaskelma
ja sita tarkastellaan yleensa useamman vuoden jaksoissa Vvuosittaisten
vaihteluiden eliminoimiseksi. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 289; Kallunki &
Kytbnen 2007, 97; Toivio 2010, 29.)

Niskasen ja Niskasen (2003, 118) mukaan taseen perusteella laskettavien
likviditeetti- eli  maksuvalmiusmittareiden rinnalla on tapana kayttaa
kassavirtalaskelmista johdettuja  tunnuslukuja, jotka kertovat yrityksen

selviytymisesta tilikauden aikaisista juoksevista maksuista.
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YTN:n mukainen vahennyslaskumuotoinen kassavirtalaskelma on tarkoitettu
tilinpaatosanalyysin tueksi ja siina esitetddn muutama valisumma, joita kutsutaan
toiminta-, rahoitus- ja investointijadmiksi. Jddmien tarkoitus on mitata yrityksen
tulorahoituksen riittavyytta erilaisiin kohteisiin. Jaamat kertovat, missa vaiheessa
yrityksen tulorahoitus on loppunut ja milloin yritys on joutunut turvautumaan

omaan tai vieraaseen pdaomaan. (Niskanen & Niskanen 2003, 179.)

Toimintajaaméa on jaljella oleva kassajaama, kun yrityksen liiketoiminnan
lyhytvaikutteiset menot on maksettu. Toimintajaaman tulee olla jatkuvasti
positiivinen, jotta yrityksen maksuvalmiuden voidaan katsoa olevan kunnossa ja
yritystoimintaa  voidaan  pitdéd  kannattavana. Toimintajddmé&  saattaa
kannattavallakin yrityksella olla tilapaisesti negatiivinen, kun yrityksen toiminta
kasvaa voimakkaasti ja se sitoo kassavaroja. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009,
51.)

Rahoitusjddméa on nettorahoituskulujen, verojen ja voitonjakoerien jalkeen jaljelle
jaava era. Rahoitusjaaman positiivisuus merkitsee, etta yritys pystyy ainakin
osittain maksamaan investointinsa tulorahoituksella ja mahdollisesti myds
suoriutumaan velkojensa lyhennyksista. Rahoitusjagaman jatkuva negatiivisuus

kertoo yrityksen velkaantumisesta. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 51.)

Investointijddma on nettoinvestointien jalkeen jaljelle jaava era. Investointijgaman
ollessa positiivinen, yrityksen liiketoiminnasta saadut tulot ovat riittdneet aineellisiin
ja aineettomiin hyddykkeisiin seka sijoitusomaisuuteen kohdistuviin investointeihin.
Investointijddman jalkeiset erat, vieraan ja oman paaoman muutos ja likvidien
varojen muutos kertovat, miten positivinen jdama on kaytetty tai miten

negatiivinen vaje on katettu. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 51.)
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2.5.2 Tuloslaskelman suoriteperusteisten tuottojen ja kulujen muuttaminen

maksuperusteisiksi kassavirtalaskelmaa varten

Myynnin kassaan maksut saadaan maksuperusteisiksi lisddmalla liikevaihtoon
tiikauden alussa olevat myyntisaamiset, sisdiset myyntisaamiset ja
osatuloutuksen saamiset. Osatuloutuksen saamiset siséltyvat siirtosaamisiin.
Liikevaihtoon lisatddn mydos tilikauden lopussa olevat saadut ennakot. Vastaavasti
likevaihdosta vahennetdén tilikauden lopussa olevat myyntisaamiset, sisaiset
myyntisaamiset ja osatuloutuksen saamiset. Liikevaihdosta véhennetddn myos

tilikauden alussa olevat saadut ennakot. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 46.)

Kassavirtalaskelmaan ei merkitd vaihto-omaisuutta. Vaihto-omaisuuteen liittyvat
ennakkomaksut ovat kuitenkin ostoihin liittyvid rahavirtoja ja siksi ne pitaa ottaa
huomioon kassavirtalaskelmaa laadittaessa. Aine- ja tarvikeostot saadaan
maksuperusteisiksi lisdamalla tilikauden aikaisiin ostoihin tilikauden alussa olevat
ostovelat ja sisdiset ostovelat sek& tilikauden lopussa olevat vaihto-
omaisuusennakot. Vastaavasti tilikauden aikaisista ostoista vahennetdan
tilikauden lopussa olevat ostovelat ja sisdiset ostovelat seka tilikauden alussa
olevat vaihto-omaisuusennakot.  (Niskanen & Niskanen 2003, 182;
Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 46.)

YTN:n mukaisessa kassavirtalaskelmassa ei oteta kaikkia suoriteperusteisia eria
huomioon kululajikohtaisesti, kuten esimerkiksi henkilostokulut, jotka kasitellaan
suoriteperusteisesti  liiketoiminnan  kuluissa ja niihin  liittyvdt muutokset
huomioidaan kassavirtalaskelmassa siirtovelkojen lisayksena tai vahennyksena.
Nain on kaytdnndssa ihan perusteltua toimia, koska usein yritykset jattavat juuri
siirtovelat eritteleméttd. (Niskanen & Niskanen 2003, 182.)

Kassavirtalaskelmassa liiketoiminnan kuluiksi yhdistetdan tuloslaskelmasta
ulkopuoliset palvelut, henkilostokulut ja liiketoiminnan muut kulut. Liiketoiminnan
kulut saadaan maksuperusteisiksi lisddmalla niihin tilikauden alussa olevat

siirtovelat, muut lyhytaikaiset korottomat velat mukaan lukien siséiset korottomat
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velat, pakolliset varaukset seka tilikauden lopussa olevat siirtosaamiset pois lukien
osatuloutuksen saamiset. Vastaavasti liiketoiminnan kuluista vahennetaan
tilikauden lopussa olevat siirtovelat, muut lyhytaikaiset korottomat velat mukaan
lukien sisaiset korottomat velat, pakolliset varaukset seka tilikauden alussa olevat
siirtosaamiset pois lukien osatuloutuksen saamiset. (Yritystutkimusneuvottelukunta
2009, 47.)

Seuraavaksi kassavirtalaskelmassa kasitelladn valmistus omaan kayttoon.
Yrityksen omaan kayttoon valmistettujen tuotteiden kustannukset ovat jo
kertaalleen huomioitu liiketoiminnan kuluissa ja samat kustannukset nakyvat myos
investointimenoina. Tassa kohdin valmistus omaan kayttoon lisataan, jotta
kyseinen era ei tule kahteen kertaan kassavirtalaskelmaan. (Niskanen & Niskanen
2003, 183.)

YTN:n (2009, 45) mukaan toimintajaama saadaan selville kun myynnin kassaan
maksuihin lisdtdan tuloslaskelmasta liiketoiminnan muut tuotot, huomioidaan
maksuperusteiset ostot ja liiketoiminnan kulut seka lisataan valmistus omaan

kayttoon.

Rahoitusjddman selvittdmiseksi toimintajgaman jalkeen kassavirtalaskelmassa
huomioidaan omina erindan erilaiset rahoitustuotot ja rahoituskulut. Taman jalkeen
vahennetdédn viela omina erinddn verot, osingot, yksityisotot ja lopuksi
huomioidaan satunnaiset erat. Rahoitustuotot, rahoituskulut ja tilikauden verot
muutetaan maksuperusteisiksi, jos niihin liittyvat siirtovelat ja siirtosaamiset ovat
tiedossa. (Niskanen & Niskanen 2003, 184; Yritystutkimusneuvottelukunta 2009,
48.)

Investointi jdaman selvittamiseksi rahoitusjgaman jalkeen kassavirtalaskelmassa
huomioidaan investoinnit, sijoitukset ja pitkaaikaiset saamiset. Investoinnit
lasketaan  nettomd&éaraisind siten, ettd kayttbomaisuuden lisayksia ja
kayttbomaisuuden myynteja ei eroteta toisistaan. Kassavirrasta on eliminoitava

tehdyt arvonkorotukset, arvonalentumiset ja poistot, koska ne eivat ole
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kassavirtaa. Nettoinvestoinnit saadaan maksuperusteisiksi lisddmalla pysyvien
vastaavien aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin tilikauden lopussa tehdyt
poistot, arvonalentumiset ja edelliseen siséltyvat arvonkorotukset tilikauden
alussa. Vastaavasti pysyvien vastaavien aineettomista ja aineellisista
hyodykkeista  tilikauden lopussa  vahennetdaan  edelliseen  siséltyvat
arvonkorotukset tilikauden lopussa ja pysyvien vastaavien aineettomat ja
aineelliset hyodykkeet tilikauden alussa. Nettoinvestointien jalkeen sijoitukset ja
pitkdaikaiset saamiset esitetddn yhtena erana. Myos tdhan erdan liittyvat
arvonkorotusten ja arvonalentumisten vaikutus kassavirtalaskelmaan on
eliminoitava. Sijoitusten ja pitkdaikaiset saamiset saadaan maksuperusteisiksi
lisddamalla  sijoituksiin  ja  pitkdaikaisiin ~ saamisiin  tilikauden lopussa
arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista ja osakkeisiin siséaltyvat
arvonkorotukset tilikauden alussa. Vastaavasti sijoituksista ja pitkdaikaisista
saamisista tilikauden lopussa vdhennetaan osakkeisiin sisaltyvat arvonkorotukset
tilikauden lopussa seka sijoitukset ja pitkaaikaiset saamiset tilikauden alussa.
(Niskanen & Niskanen 2003, 184-185; Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 48—
49))

Investointijgdman jalkeisina erillisind erind esitetddn pitkdaikaisen vieraan
padoman ja lyhytaikaisen korollisen vieraan pddoman muutokset, paaomalainan
muutos, oman paaoman maksullinen muutos, muiden lyhytaikaisten saamisten ja
likvidien varojen muutokset. Pitkdaikaisen vieraan padoman muutos lasketaan
nettona eli lainojen lisdyksesta vahennetaan lainojen lyhennykset. Lyhytaikaisen
korollisen vieraan padoman muutos saadaan laskemalla yhteen tilikauden lopun
arvot joukko- ja vaihtovelkakirjalainoista, rahalaitos-, eldke- ja pddomalainoista,
rahoitusvekseleistd, korollisista veloista saman konsernin yrityksille ja
omistusyhteysyrityksille. Vastaavasti nain saadusta summasta vahennetdan
tiikauden alun arvot edella mainituista lainoista. Paaomalainojen muutos
lasketaan samoin kuin pitkaaikaisen vieraan padoman muutos eli pAdomalainojen
lisdyksestd vahennetaan paaomalainojen Iyhennykset. Oman p&doman
maksullinen muutos kasittaa sellaiset osake- ja muun peruspadoma lisésijoitukset,

jotka tuovat yrityksen kassaan rahaa. Tahan eréan sisallytetddn myds yrityksen
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omien osakkeiden lunastukset ja hankinnat seka ennakkoon Kkirjattu osingonjako.
Muiden Iyhytaikaisten saamisten muutos sisaltda yrityksen kaikki muut
lyhytaikaiset saamiset paitsi myyntisaamiset, sisdiset myyntisaamiset ja
siirtosaamiset. Oman paaoman maksullinen muutos ja muiden lyhytaikaisten
saamisten muutos saadaan vahentamalla asianomaisten erien tilikauden lopun
arvoista  tilikauden alun arvot. Yrityksen rahat, pankkisaamiset ja
rahoitusarvopaperit ovat likvideja varoja ja niiden muutos lasketaan vahentamalla
tilikauden lopun arvoista tilikauden alun arvot. (Yritystutkimusneuvottelukunta
2009, 49-50.)

2.5.3 Kassavirtalaskelmasta johdettuja tunnuslukuja

Kassavirtalaskelmasta johdetuille tunnusluvuille on vaikea antaa numerollisia
tavoitearvoja, mutta tulorahoituksen kehittymisen suuntaa niistd voidaan paatella.
Tarkastelemalla useampia perakkaisia vuosia saadaan luotettavampi
kokonaiskuva ja satunnaiset vaihtelut tasoittuvat. (Yritystutkimusneuvottelukunta
2009, 51-52.)

Toimintajaamaprosentti kuvaa yrityksen rahoituksellista pelivaraa eli sitd voidaan
kutsua kassaperusteiseksi kayttbkateprosentiksi. Mita suurempia arvoja
tunnusluku saa, sitd enemman yritykselle jaa varoja rahoituserien hoitamiseen,

voitonjakoon ja investointien kattamiseen. (Kallunki & Kytdnen 2007, 106.)

Kallungin ja Kytésen (2007, 106) mukaan tunnusluku lasketaan kaavalla

Toimintajgama * 100 Q)
Kassamyyntitulot

Rahoitusjddmaprosentti kertoo, miten yritys on kyennyt selviytyméaan tilikauden
aikana juoksevista maksuistaan ja voitonjakomaksuista. Sitd voidaan pitda

kannattavuuden nollarajana. Tunnusluvun ollessa negatiivinen, yrityksen
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tulorahoitus ei ole ollut rittavd ja yritys on joutunut turvautumaan
paaomarahoitukseen juoksevien kassasta maksujen hoitamiseen. Tunnusluvun
kayttokelpoisuus saattaa heikentya, jos kassavirtalaskelmassa ennen
rahoitusjddmaa esiintyy suuria satunnaisia erid. Suuret satunnaiset tuotot antavat
lian hyvan kuvan yrityksen rahoitusasemasta, kun taas liian suuret satunnaiset
menot heikentavat sitd. Tunnuslukua voidaan kayttdd yritysten valisissa
vertailuissa, koska yrityskoon vaikutus eliminoituu suhteuttamalla rahoitusjgdma
myynnin kassaan maksuihin. (Kallunki & Kyténen 2007, 106-107; Niskanen &
Niskanen 2003, 187.)

YTN:n mukaan (2009, 67) mukaan rahoitusjaagmaprosentti lasketaan kaavalla

Rahoitusjddma * 100 (2)
Myynnin kassaan maksut

Etuoikeutettujen maksujen osuus kassamyyntituloista kertoo, kuinka suuren
osan etuoikeutetut maksut eli ostot, henkilostdkulut ja ulkopuoliset palvelut vievat

yrityksen kassamyyntituloista. (Kallunki & Kytonen 2007, 107.)

Tunnusluku lasketaan Kallungin ja Kytésen (2007, 107) mukaan kaavalla

Ostomaksut + Henkildstokulut + Ulkopuoliset palvelut * 100 (3)
Kassamyyntitulot

Vieraan paaoman takaisinmaksuaika kertoo yrityksen kyvysta selviytya vieraan
paddoman sitoumuksista. Tunnusluku ilmaisee, kuinka monta vuotta yrityksen
tulorahoitus riittdd korollisen vieraanpddoman maksamiseen olettaen, etta
rahoitusjddma pysyisi samana ja se kaytettdisiin kokonaisuudessaan korollisen
vieraan paaoman maksamiseen. Tunnuslukua voidaan verrata yrityksen velkojen
keskimaaraiseen laina-aikaan, joka saadaan suhteuttamalla tilinpaatoksen
litetiedoissa ilmoitetun mydhemmin kuin viiden vuoden kuluttua er&éntyvien

velkojen maara taseen loppusummaan. Jos saatu tunnusluku on positiivinen ja se
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vastaa suunnilleen velkojen keskimaaréista laina-aikaa, niin tilannetta pidetaan
yleensa hyvana ja yrityksella on kykya suoriutua lainoihin liittyvistd sitoumuksista.
Rahoitusjaddmén ollessa negatiivinen myds tunnusluku saa negatiivisen arvon.
Yritys ei ole téalléin pystynyt suoriutumaan vieraan paaoman velvoitteistaan
tulorahoituksella. (Niskanen & Niskanen 2003, 186-188.)

Niskasen ja Niskasen (2003, 187) mukaan tunnusluku lasketaan kaavalla

Sijoitettu vieras padoma 4)
Rahoitusjaama

Investointien tulorahoitusprosentti kuvaa yrityksen varsinaisen toiminnan ja
satunnaisten tuottojen kautta tulleen tulorahoituksen riittavyytta investointimenojen

kattamiseen. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 69.)

Niskasen ja Niskasen (2003, 190) mukaan tunnusluku lasketaan kaavalla

Rahoitusjadma * 100 (5)
Investointimenot + Investoinnit muihin sijoituksiin ja saamisiin (netto)

Kassaperusteista  tuottoastetta  voidaan  verrata tilinpaatésanalyysin
suoriteperusteiseen kokonaispadoman tuottoasteeseen. Vertailussa kannattaa
kuitenkin kiinnittd& huomiota siihen, ettéd kassajddmat voivat vaihdella suurestikin
tilikauden aikana ja tilikausittain. (Kallunki & Kyténen 2007, 111.)

Kallungin ja Kytésen (2007, 111.) mukaan tunnusluku lasketaan kaavalla

Toimintajagama * 100 (6)
Sidottu padoma (keskiarvo)

Voitonjakorasituksen tunnusluvut. Yrityksen voitto jaetaan verottajalle

maksettuihin veroihin, osakkeenomistajille maksettaviin osinkoihin ja vieraan
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padaoman sijoittajille maksettaviin korkokuluihin. Voitonjakorasituksen mittareiksi
kutsutaan tunnuslukuja, jotka saadaan suhteuttamalla ndille edella mainituille
yrityksen  sidosryhmille  maksettavat  voitonjakoerdt  kassavirtalaskelman
toimintajaddmaéan. Tunnuslukujen arvot kertovat, kuinka suuri osa yrityksen
tulorahoituksesta menee veroihin, osinkoihin ja rahoituskuluihin. (Kallunki &
Kytonen 2007, 109.)

Verorasitus, osinkorasitus ja rahoituskulurasitus lasketaan Kallungin ja Kyt6sen
(2007, 109) mukaan seuraavilla kaavoilla:

Veromaksut * 100 (7)
Toimintajaama

Osingot * 100 (8)
Toimintajgama

Rahoituskulut * 100 (9)
Toimintajaama

2.6 Tilinpaatéosanalyysin tunnuslukuja

Kaytannossa erilaisia tilinpaéatdksesta johdettuja tunnuslukuja voidaan muodostaa
hyvinkin suuri méaéara. YTN:n tilinpdatdsanalyysi -kirjassa esitetdén useita erilaisia
tunnuslukuja, eivatkd Kkirjassa ole suinkaan kaikki mahdolliset tunnusluvut.
Tilinpdatoksestd johdettujen tunnuslukujen lisdksi on olemassa myds
yhdistelmatunnuslukuja,  kassavirtalaskelmiin  perustuvia tunnuslukuja ja
markkinaperusteisia, osakekohtaisia tunnuslukuja. (Niskanen & Niskanen 2003,
110).

Tilinp&atdsanalyysin tunnuslukuja kaytetddn kuvaamaan yrityksen taloudellisia

toimintaedellytyksia, joita ovat kannattavuus ja rahoitus. Rahoitusta tarkastellaan
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likviditeettind ja

vakavaraisuutena eli soliditeettina. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 196.)

Yrityksen taloudelliset
toimintaedellytykset

Kannattavuus
Tuloksen Paaoman
rakenne tuotto

Rahoitus
Rahoituksen Paaoman
riittavyys rakenne
Maksuvalmius Vakavaraisuus

-

Valiton
maksuvalmius

Toiminnallinen
maksuvalmius

Rakenteellinen
vakavaraisuus

Toiminnallinen
vakavaraisuus

Vaihtuvat
vastaavat ja ) Oma pasoma ja ;
i Tulorahoitus : Tulorahoitus
lyhytaikainen vieras paaoma

vieras paaoma

KUVIO 3. Yrityksen taloudelliset toimintaedellytykset

Olen laatinut edelld olevan kuvion yrityksen taloudellisista toimintaedellytyksista

(KUVIO 3) mukaillen Jarmo Leppiniemen ja Raili Leppiniemen teosta
"Tilinpaatdksen tulkinta” ja olen jatkanut ja muokannut sita edelleen.

2.6.1 Kannattavuuden tunnuslukuja

Yrityksen kannattavuus (profitability) maaritelladn yrityksen kyvyksi tuottaa

liketoiminnallaan pitkélla aikavalilla enemman tuloja kuin tulojen hankkimiseksi on
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tarvinnut kayttaéa menoja. Koska yrityksen tulot ja menot vaihtelevat
suhdannevaihtelujen ja yrityksen omien investointien vuoksi tilikausittain, on
tarkasteluajanjakson oltava pidempi, jotta saadaan luotettavampi kuva yrityksen
kannattavuuden kehittymisesta. Yritystoiminnan tulee olla kannattavaa, koska
yrityksen  tulevaisuus  rakentuu  kannattavuuden  perusteella. Hyvan
kannattavuuden kautta voidaan huolehtia yrityksen maksuvalmiudesta ja
vakavaraisuudesta. (Kallunki & Kytdnen 2007, 74; Vilkkumaa 2010, 44.)

Yrityksen voitto on kannattavuuden absoluuttinen mittari. Kannattavuuden
mittaamisessa kaytetdan yleensd kahta erilaista kannattavuuden suhteellista
mittariryhmaa, voitto- eli tulosprosentteja ja padoman tuottoprosentteja.
Tulosprosenteissa yrityksen tulos suhteutetaan liiketoiminnan tuottoihin ja nain
kannattavuutta l&ahestytddn tuloksen rakenteen nakokulmasta.
Paaomantuottoprosenteissa yrityksen tulos suhteutetaan paaomaan, jolloin
kannattavuutta lahestytaan padoman tuottavuuden nakodkulmasta. (Leppiniemi &
Leppiniemi 2006, 217.)

Tuloksen rakenteesta kertovia kannattavuuden tunnuslukuja. Yrityksen
tavallisimpana toiminnan laajuuden eli volyymin mittarina pidetaan liikevaihtoa.
Tutkimalla liikevaihdon jakautumista eri toimialoille saadaan realistisempi kuva
yritystoiminnan laajuudesta ja sen merkityksesta. Liikevaihdon perusteella yrityksia
ei kuitenkaan voida asettaa perustellusti suuruusjarjestykseen, koska liikevaihto
rakentuu eri tavalla eri yrityksissa. Esimerkiksi teollista valmistustoimintaa ja
arvopaperikauppaa harjoittavalla yrityksella kokonaisliikevainto ei tarpeeksi
tarkasti kuvaa yrityksen kokoa ja sen merkitysta tilinpdatésanalyysin tekijan ja
yrityksen menestymismahdollisuuksien arvioinnin kannalta tarkeaa seikkaa.
Yritystoiminnan laajentumista tai supistumista kuvaavana tunnuslukuna pidetaan

likevaihdon muutosprosenttia. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 198-201.)
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Liikevaihdon muutosprosentti lasketaan YTN:n (2009, 70) mukaan kaavalla:

Liikevaihdon muutos * 100 (20)
Liikevaihto ed. kaudella

YTN:n (2009, 55-57) kayttamia tuloksen rakenteesta kertovia kannattavuuden

tunnuslukuja ovat mm. kayttokate-, liiketulos-, nettotulos- ja rahoitustulosprosentit.

Kayttokateprosentti kertoo yrityksen liiketoiminnasta jaavan tuloksen ennen
poistoja rahoituseria. Tunnusluku sopii saman toimialan yritysten vertailuun ja
yrityksen oman kehityksen seurantaan. Heikkoutena saman toimialan yritysten
vertailussa on yritysten tuotantovélineiden vuokraus tai omistus joko kokonaan tai
osittain, koska erat nakyvat virallisessa tuloslaskelmassa eri kohdissa.
Kayttbkatetta ei enaa esitetda virallisessa tuloslaskelmassa, mutta oikaistuun
tuloslaskelmaan kayttokate kuitenkin saadaan lisaéamalla liiketulokseen poistot ja
arvonalennukset. Yleispatevaa tavoitearvoa kayttokateprosentille ei ole, vaan sen
riittdvyytta arvioitaessa on otettava huomioon poistovaatimukset aineettomista ja
aineellisista hyoddykkeistd ja rahoituskulujen maara vieraasta padomasta.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 55-56.)

YTN:n (2009, 55) mukaan tunnusluku lasketaan kaavalla

Kayttbkate * 100 (11)
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

YTN (2009, 56) antaa eri toimialoille seuraavat tunnuslukuarvot:

teollisuus 10 —-25%
kauppa 2-10%
palvelu 5-15%
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Liiketulosprosentti osoittaa, kuinka paljon yrityksen varsinainen liikketoiminta
ennen rahoituserid ja veroja tuottaa tuottoa suhteessa liikkevaihtoon ja
liketoiminnan muihin sdanndllisiin tuottoihin  yhteensa. Tunnusluku on hyva
kannattavuutta ja toiminnan tehokkuutta osoittava mittari. Tunnusluku sopii
yrityksen oman kehityksen seurantaan, saman toimialan ja my6s eri toimialojen
vertailuun. Oikaistun tuloslaskelman liiketulos poikkeaa virallisen tuloslaskelman
likevoitosta tehtyjen oikaisujen maaralla. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 56;
Salmi 2010, 150; Vilkkumaa 2010, 47.)

YTN:n (2009, 56) mukaan tunnusluku lasketaan kaavalla

Liiketulos * 100 (12)
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

YTN (2009, 56) antaa tunnuslukua arvioitaessa seuraavat ohjearvot:

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

Nettotulosprosentin avulla mitataan yrityksen toiminnasta jddvaa katetta, kun
yrityksen kaikki s&&nndlliset tuotot ja kulut on huomioitu. Tunnuslukua
kaytettdessd on huomioitava, ettd liikevaihdoltaan samansuuruisten yritysten
nettotulosprosentit voivat olla yhta suuria, vaikka yritysten liiketoiminta sitoisikin eri
maaran omaa ja vierasta pddomaa. Tunnusluku on yrityskohtainen ja se on
riippuvainen yrityksen kayttamasta Kkilpailustrategiasta, omaisuuden ja paaoman
rakenteesta seké toimialasta. Nettotulosprosentille ei pyritd antamaan ohjearvoja,
mutta tunnusluvun tulisi kuitenkin olla positiivinen, jotta yrityksen toiminta olisi
kannattavaa. Voitonjakotavoitteet ja padomarakenteen vahvistaminen vaikuttavat
nettotuloksen riittavyyden ja vaadittavan vahimmaistason maaraytymiseen.
(Kallunki & Kytbnen 2007, 79; Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 57; Salmi
2010, 151.)
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Tunnusluku lasketaan Kallungin ja Kytésen (2007, 79) mukaan kaavalla

Nettotulos * 100 13)
Liiketoiminnan tuotot

YTN:n (2009, 57) mukaan laskentakaavassa kaytettdva nettotulos saadaan, kun
oikaistun tuloslaskelman liiketulokseen lisataan tuloslaskelman rahoitustuotot ja

vahennetééan rahoituskulut ja verot.

Rahoitustulosprosentti. Rahoitustulos tarkoittaa sitd rahamé&éaraa, joka
virallisesta, suoriteperusteisesti laaditusta, tuloslaskelmasta péaatellen jaa
yritykseen. Tuloslaskelman tarkoitus ei ole kuvata rahan liikkeitd, mutta se
kuitenkin antaa likimaaraisen arvion liiketoiminnan tuottamien kassavarojen
maarasta. Tunnusluvun tulisi ylittdd nollataso lyhyellakin aikavalilla, jotta se riittaisi
lainojen lyhennyksiin, kayttbpddoman lisaykseen, investointien
omarahoitusosuuksiin ja voitonjakoon. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 57;
Salmi 2010, 191-192.)

Tunnusluku lasketaan YTN:n (2009, 57) mukaan kaavalla

Rahoitustulos * 100 (14)
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

YTN:n (2009, 57) mukaan laskentakaavassa kaytettdva rahoitustulos saadaan

lisdamalla nettotulokseen poistot ja arvonalentumiset.

Paaoman tuotosta kertovia kannattavuuden tunnuslukuja.
Padomantuottoprosenteista on olemassa useita sovelluksia ja ne eroavat
toisistaan siina, ettda kenen n&kokulmasta yrityksen tulontuottamiskykya
tarkastellaan. Kansantaloudellisesta nakokulmasta tarkasteltuna
tulontuottamiskykyd kuvaa kokonaispaaomantuottoprosentti, oman ja vieraan

padoman sijoittajien nakdkulmasta sijoitetun padoman tuottoprosentti ja oman
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paaoman sijoittajan ndkokulmasta oman paaoman tuottoprosentti. (Leppiniemi &
Leppiniemi 2006, 220.)

YTN:n (2009, 57-60) kayttdmia padoman tuotosta kertovia kannattavuuden
tunnuslukuja ovat kokonaispaaomantuotto-, sijoitetun paaoman tuotto- ja oman

padaomantuottoprosentit.

Kokonaispddoman tuottoprosentti (ROA, Return On Assets) mittaa paaoman
tuottoa kokonaistalouden eli yhteiskunnan nakdkulmasta. Talldin tarkastellaan,
kuinka suuren tuoton yritys on kyennyt saamaan niin korolliselle kuin korottomalle
padomalle eli kaikelle toimintaan sitoutuneelle padomalle. Se on kannattavuuden
mittari, johon ei vaikuta yrityksen veronmaksupolitikka eikd myoskaan
yritysmuodosta johtuva verotustekniikka. Tunnusluku on sijoitettua paaoman
tuottoprosenttia kaytanndllisempi silloin, kun yrityksen padoman jakoa korolliseen
ja  korottomaan pddomaan ei  pystytd selvittdm&an.  Tunnusluvun
vertailukelpoisuuteen eri yritysten valilla vaikuttaa arvonkorotukset, koska yritykset
ovat voineet kayttdd mahdollisuutta tehda arvonkorotuksia eri tavoin.
Arvonkorotuksia tehneiden yritysten tuottoprosentit jaavat alhaisemmiksi. My6s
yhden yrityksen eri vuosien valiseen vertailuun syntyy epakohta sina vuonna kun
arvonkorotus on tehty tai purettu. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 230-231;
Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 58.)

Tunnusluku lasketaan YTN:n (2009, 57) mukaan kaavalla

Nettotulos + Rahoituskulut + Verot * 100 (15)
Oikaistun taseen loppusumma

Laskentakaavassa kaytettavat rahoituskulut saadaan laskelmalla yhteen
korkokulut ja muut rahoituskulut kurssitappioiden kanssa ja tase-erat lasketaan
kauden alun ja lopun keskiarvoina. Tilikauden oikaistun oman paaoman ollessa
negatiivinen, kokonaispddoma on vahintdan vieraan p&aoman suuruinen.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 57-28.)
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YTN (2009, 59) antaa tunnusluvulle seuraavat ohjearvot:

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

Sijoitetun pddoman tuottoprosentti (ROI, Return On Investment) on kaytetyin
yrityksen kannattavuuden mittari ja sitd tarkastellaan seka oman p&&oman
sijoittajan ja vieraan paaoman sijoittajan nakodkulmasta. Sijoitetun padoman
tuottoprosentti kertoo, kuinka suuren suhteellisen tuoton yritys tuottaa sijoitetulle,
tuottoa vaativalle omalle paaomalle ja korkotuottoa vaativalle korolliselle vieraalle
padomalle. Yritykseen sijoitetulle omalle p&&omalle halutaan tuottoa osingon
muodossa ja yrityksen velkojat haluavat korkotuottoa antamalleen
velkapaaomalle. Sijoitetun paaoman tuoton analysoinnissa on hyva ottaa
huomioon myds liiketoimintaan kuuluva riski. Riskiosuuden ollessa suuri, voidaan
ajatella, ettd omistajat tai sijoittajat vaativat suurempaa tuottoa sijoitetulle
paaomalle. Omistajat ja sijoittajat maarittelevat itse, kuinka paljon riskiosuuden
tulisi olla. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 225; Vilkkumaa 2010, 45-46.)

Tunnusluku on yksi parhaista toiminnan kannattavuutta osoittavista tunnusluvuista
ja toimialariippumattomuutensa vuoksi sopii hyvin tahan tehtavaan. Tunnusluku
antaa pitemmalla ajanjaksolla tarkasteltuna suhteellisen luotettavan ja hyvan
perustan paatoksenteolle. Sijoitetun pddoman tuottoprosenttia voidaan hyddyntaa
vertaamalla oman yrityksen tunnuslukua esimerkiksi kilpailijoiden tunnuslukuihin
useamman vuoden ajalta. Tunnusluvun vertailtavuutta eri yritysten kesken
heikentaad kuitenkin se, ettei kaytettavissa ole tarkempia tietoja vieraan pddoman
jakamiseksi korolliseen eli tuottoa vaativaan paaomaan ja korottomaan paaomaan.
Suuret investoinnit ja tehdyt arvonkorotukset aiheuttavat myds ongelmia
tunnusluvun arvioinnissa. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 59; Vilkkumaa
2010, 45-46.)
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Tunnusluku lasketaan Kallungin ja Kytdsen (2007, 75) mukaan kaavalla

Nettotulos + Rahoituskulut + Verot * 100 (16)
Sijoitettu paaoma

Laskentakaavassa kaytetty sijoitettu padoma saadaan laskelmalla yhteen oikaistu
oma paaoma ja korollinen vieras paaoma oma ja se lasketaan tilikauden alun ja
lopun keskiarvona. Oikaistun oman paaoman ollessa negatiivinen, on sijoitettu
padaoma kuitenkin samansuuruinen kuin sijoitettu vieras paaoma. (Kallunki &
Kytonen 2007, 75; Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 59.)

Leppiniemi ja Leppiniemi (2010, 331) antavat sijoitun paaoman tuotolle

seuraavanlaiset ohjearvot:

Hyva 15,0 -
Tyydyttava 9,0 —14,9
Valttava 0,0-8,9
Heikko -0,0

Oman paaoman tuottoprosentti (ROE, Return On Equity) mittaa yrityksen
kyvysta huolehtia omistajien sijoittamista paaomista. Tunnusluvun tavoitetaso
maaraytyy omistajien tuottovaatimuksen mukaan, johon oleellisesti vaikuttaa
sijoitukseen liittyva riski. Tilinpaatoksissa tehdyt arvonkorotukset vaikuttavat eniten
tunnuslukuarvoon. Yrityksen on pystyttava tuottamaan tuottoa vieraan padoman
lisdksi myos omalle padomalle, koska oma padoma on riskipddoma ja sille on
saatava korkeampi tuotto kuin sijoitetulle p&aomalle. Yrityksen velkaisuus
vaikuttaa oman padoman tuottoprosentin arvoon. Yritys voi kasvattaa oman
padoman tuottoprosenttia vieraan padoman maaraa lisaamalla, mutta tahan liittyy
suuri riski. Lama-aikoina yrityksen liiketoiminnasta saatavat tulot vahenevat, mutta
lainojen korot on kuitenkin maksettava. Jos lainojen suhde koko pd&domaan on
lian  suuri, suuret korkokulut voivat ajaa yrityksen rahoituskriisiin.

Noususuhdanteen aikana runsas vieraan paaoman kayttd kasvattaa oman
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paaoman tuottoa, mutta laskusuhdanteen aikana vaikutus on painvastainen.

(Kallunki & Kyténen 2007, 78-79; Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 60.)

Tunnusluku lasketaan Kallungin ja Kytésen (2007, 77) mukaan kaavalla

Nettotulos * 100 a7
Oikaistu oma paaoma (keskiarvo)

Omistaja asettaa itse oman paaoman tuottovaatimuksensa omien vaatimustensa
mukaan. Sijoittajat lahestyvat monesta eri nakdkulmasta koko toimialaan ja
yksittdiseen yritykseen liittyvaa riskid, joten tarkkoja ohjearvoja ei voida maarittaa.
(Salmi 2010, 165.)

Salmen (2010, 165) mukaan suuntaa antavina ohjearvoina voidaan kuitenkin pitéa

seuraavia arvoja:

hyva yli 20 %
tyydyttavd 10 —-19 %
heikko alle 10 %

2.6.2 Vakavaraisuuden tunnuslukuja

Vakavaraisuudella eli soliditeetilla (solvency) tarkoitetaan yrityksen kykya
suoriutua maksuvelvoitteistaan pitkalla aikavalilla. Hyva vakavaraisuus kertoo
yrityksen rahoitusaseman terveydestd ja rahoituksellisesta joustavuudesta.
Vakavaraisuus on yrityksen rahoitusriskin mittari eli mita heikompi yrityksen
vakavaraisuus on, sitéd suurempi on siihen liittyva rahoitusriski. Kun yrityksen oman
padoman maara on riittdvan suuri suhteessa koko kaytdssa olevaan padaomaan,
on yrityksella mahdollisuus selvitd huonoista ajoista. Lisdksi se osoittaa, etta
yrityksen omistajilla on uskoa yritykseen, koska omistajat jattavat rahaa yritykseen,
eivatkd halua ottaa kaikkia tilikauden voittoja osinkoina ulos. (Leppiniemi &
Leppiniemi 2006, 253-254; Vilkkumaa 2010, 50).
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Vakavaraisuuden tarkastelu voidaan jakaa rakenteelliseen vakavaraisuuteen ja
toiminnalliseen vakavaraisuuteen. Rakenteellisessa vakavaraisuuden
tarkastelussa tutkitaan oman tai vieraan paaoman hallitsevuutta yrityksen
rahoitusrakenteessa.  Yrityksen rahoitusriski on sitd  suurempi, mita
hallitsevammassa asemassa on vieras padoma. Vieraan paaoman sisalla
tarkastelua voidaan viela syventaa lyhytaikaisen vieraan padoman ja pitkaaikaisen
vieraan paaoman suhteeseen. Lyhytaikaisten velkojen suuri maara kuvaa
korkeampaa rahoitusriskid ja vahaisempéaa rahoituksellista joustavuutta kuin
pitkdaikaisten velkojen ma&ara. Toiminnallisessa vakavaraisuuden tarkastelussa
huomio kiinnittyy ensisijaisesti yrityksen kykyyn luoda riittdva toiminnallinen
rahavirta vieraan paaoman maksuvelvoitteiden hoitamiseksi. Toiminnallisen
rahavirran ollessa niukkaa suhteessa vieraan paaoman maksuvelvoitteiden
hoitamiseen, sita joustamattomampaa yrityksen toiminta on ja sitd enemman yritys
on sidoksissa rahoituksen kautta tuleviin vaatimuksiin. (Leppiniemi & Leppiniemi
2006, 254.)

Rahoituksen paaomarakenteesta kertovia vakavaraisuuden tunnuslukuja.
Niskasen ja Niskasen (2003, 131-133) kayttamia rahoituksen padomarakenteesta
kertovia vakavaraisuuden tunnuslukuja ovat mm. omavaraisuusaste, suhteellinen

velkaantuneisuus ja nettovelkaantumisaste eli net gearing.

Omavaraisuusaste-tunnusluvulla (equity to assets) mitataan yrityksen omistajien
omien varojen osuutta yrityksen kokonaisrahoituksesta. Yrityksella on paremmat
mahdollisuudet selviytyd vieraan padoman maksuvelvoitteista mitda enemman
omistajat ovat sijoittaneet yritykseen omaa padomaa. Korkea omavaraisuusaste

kertoo vakavaraisesta yrityksesta. (Kallunki & Kyténen 2007, 80-81.)

Omavaraisuusasteprosentti on staattinen mittari ja silla mitataan yrityksen
vakavaraisuuden lisdksi yrityksen tappionsietokykya ja yrityksen kykya selviytya
maksuvelvoitteistaan pitkalla aikavalilla. Tunnusluku on kayttokelpoinen eri
yritysten ja eri toimialojen vertailussa toimialariippumattomuutensa vuoksi.

Yrityksen eri vuosien keskinaiseen vertailtavuuteen kuitenkin vaikuttavat pysyviin
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vastaaviin tehdyt arvonkorotukset ja pddomalainojen kasittelytapa. My0s inflaatio
ja yrityksen kayttama poistotapa vaikuttavat omaisuuden tarkasteluajankohdan
tasearvoihin. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 61; Vilkkumaa 2010, 50.)

Omavaraisuusasteprosentti lasketaan Kallungin ja Kytésen (2007, 80) mukaan

kaavalla

Oikaistu oma paaoma * 100 (18)
Oikaistun taseen loppusumma — Saadut ennakot

YTN:n (2009, 61) mukaan laskentakaavassa olevasta oikaistun taseen
loppusummasta vahennettdvat saadut ennakot ovat Iyhyt- ja pitkaaikaisia

ennakoita, jotka liittyvat keskenerdisiin toihin.

Salmi (2010, 169) antaa seuraavat ohjearvot tunnusluvun tulkintaan:

hyva yli 40 %
tyydyttavd 20 —40 %
heikko alle 20 %

Suhteellinen velkaantuneisuus (debt to sales) kuvaa yrityksen vieraan paaoman
suhdetta yrityksen liikevaihtoon. Tunnusluku osoittaa, kuinka suuri osa tilikauden
likevaihdosta menisi velkojen maksamiseen, jos tdm& osuus kaytettaisiin
kokonaan vain tahan tarkoitukseen. Suhteellinen velkaantuneisuus on
dynaaminen mittari ja se on omavaraisuusastetta parempi vakavaraisuuden
mittari, jos vertailtavien yritysten kayttbomaisuus on eri-ikaista tai jos yritysten
kayttamat poistomenetelmét ovat erilaisia. Suhteellisen velkaantuneisuuden
laskennassa ei kayteta tilinpaatoseria, joihin tilinpaatoksen joustokohdat
vaikuttaisivat, joten laskennassa voidaan kayttd&d kohtuullisen luotettavasti myos
oikaisemattomia tilinpaatostietoja. Tunnusluku on toimialasidonnainen, joten lukua
voidaan verrata luotettavasti vain saman toimialan yritysten kesken. Tunnusluvun

korkea arvo edellyttaa yritykselta hyvaa liiketulosta selvitdkseen vieraan padoman
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maksuvelvoitteista. (Kallunki & Kytdnen 2007, 82;Yritystutkimusneuvottelukunta

2009, 62; Vilkkumaa 2010, 51.)

Tunnusluku lasketaan YTN:n (2009, 62) mukaan kaavalla

Oikaistun taseen velat — saadut ennakot * 100 (29)
Liikevaihto

YTN:n (2009, 62) mukaiset ohjearvot tunnusluvulle ovat:

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

Nettovelkaantumisaste eli net gearing — luku on staattinen mittari ja kertoo,
kuinka paljon yrityksella on sellaista velkaa suhteessa omaan p&&omaan, josta
yritys ei kykene kassavaroillaan suoriutumaan valittomasti. Gearingia pidetddn
riskinjakomittarina, koska rahoittajat eivat ota yrityksen toiminnasta suurempaa
riskid kuin omistajatkaan. Gearing — tunnusluku esitetddn perinteisten
velkaantumisastetta kuvaavien tunnuslukujen rinnalla porssiyritysten
vuosikertomuksissa ja se on tunnetumpi muualla Euroopassa ja USA:ssa.
(Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 260; Salmi 2010, 169-171.)

Tunnusluku lasketaan Kallungin ja Kytésen (2007, 84) mukaan kaavalla

Korollinen vieras paddoma — Likvidit rahoitusvarat (20)
Oikaistu oma paaoma

YTN: n (2009, 63) mukaan laskentakaavassa oleva korollinen vieras paadoma
saadaan laskemalla yhteen pitk&aikainen vieras paadoma (pois lukien saadut

ennakot), korolliset lyhytaikaiset velat ja muut sisaiset korolliset velat.
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Yrityksen vakavaraisuutta voidaan pitda hyvana, jos tunnusluku on alle 1.
Vakavaraisissa yrityksissa suurten likvidien varojen vuoksi tunnusluku voi olla
negatiivinen. Negatiivisuus johtuu siitd, ettd likvidien varojen eli rahavarojen,
rahojen ja pankkisaamisten, maard on suurempi kuin velkojen. Tunnusluku
tulkitaan heikoksi, jos tunnusluvun negatiivisuus johtuu negatiivisesta omasta
padomasta. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 261; Leppiniemi & Walden 2010,
332.)

Kun saatu tunnusluku Kkerrotaan luvulla 100, saadaan tunnusluku
prosenttimuotoiseksi. Prosenttimuotoiselle tunnusluvulle Salmi (2010, 171) antaa

Seuraavat arvot:

hyva alle 50 %
tyydyttdvd 51 — 100 %
heikko yli 100 %

2.6.3 Maksuvalmiuden tunnuslukuja

Yrityksen maksuvalmiuden eli likviditeetin (liquidity) on oltava aina hyva ja sen
kehitysta on seurattava, riippumatta siitd, milla alalla yritys toimii.
Maksuvalmiudella kuvataan yrityksen rahavarojen riittavyytta lyhyella aikavalilla.
Maksuvalmius on riittdvalla tasolla, kun yrityksella on aina tarpeeksi rahavaroja tai
muuta nopeasti rahaksi muutettavaa omaisuutta hoitaakseen kaikki maksunsa
ajallaan ja edullisemmalla mahdollisella tavalla. Talloin yrityksen ei tarvitse
turvautua kalliiseen lyhytaikaiseen lisarahoitukseen tarpeen vaatiessa. Hyvasta
maksuvalmiudesta kertovat yleensad kassa-alennusten kayttdé ja kayttamaton
shekkilimiitti. Maksuvalmiuden heikkoudesta kertovat eraantyneet maksut,
maksetut yliaikakorot ja kalliin lisarahoituksen kayttd. Toisaalta tarpeettoman
korkeaa maksuvalmiuttakaan ei suositella, koska se sitoo yrityksen omaisuutta
huonosti  tuottavaan kassareserviin. (Kallunki & Kyténen 2007, 84;
Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 66; Vilkkumaa 2010, 49.)
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Maksuvalmius voidaan kasitteena jakaa dynaamiseen maksuvalmiuteen ja
staattiseen maksuvalmiuteen tarkastelunakokulman mukaan. Dynaaminen eli
toiminnallinen maksuvalmius tarkoittaa tulorahoituksen riittavyytta
maksuvelvoitteiden hoitamiseen. Tarkastelun kohteeksi otetaan taseen lisaksi
tuloslaskelma tai rahavirtalaskelma. Staattinen eli valitbn maksuvalmius tarkoittaa
tilinpaatoshetken maksuvalmiutta ja tarkastelun kohteena on tase ja sen rakenne.
Tarkoituksena on kuvata kaytettavissa olevien varojen suhdetta lyhyt aikaisiin
maksuvelvoitteisiin. Taseesta johdetut maksuvalmiuden tunnusluvut ovat suuntaa
antavia ja niiden perusteella tehtavissa johtopaatoksissa tulee olla varovainen,
koska ne kertovat vain tilinpaatoshetken tilanteesta. Tilikauden aikana yrityksen
maksuvalmius voi vaihdella nopeasti ja suurestikin. (Leppiniemi & Leppiniemi
2006, 238; Leppiniemi & Walden 2010, 333; Salmi 2010, 178.)

Yrityksen maksuvalmiutta tulorahoituksen riittdvyyden nakoékulmasta tarkasteltuna
rahavirtalaskelmasta selvitetyn liiketoiminnan rahavirran tulisi olla positiivinen. Kun
liketoiminnan rahavirrasta vahennetddn vield investointien rahavirta, kutsutaan
nain saatua jddmaa vapaaksi kassavirraksi (free cash flow). Tata jaljelle jadvaa
rahavirtaa yritys kayttda lainojen lyhennyksiin, laajenemiseen, sijoituksiin, omien
osakkeiden ostoon ja osingonjakoon. Jos tata positiivista rahavirtaan ei ole, niin
yrityksen pitdd rahoittaa juokseva liiketoimintansa jollain muulla tavalla, kuten
esimerkiksi ottamalla velkaa, realisoimalla omaisuuttaan, kauppaamalla sijoittajille
uusia osakkeita tai kayttamalla jo olemassa olevia rahavaroja. (Salmi 2010, 209—
210.)

Rahoituksen riittdvyydesta kertovia maksuvalmiuden tunnuslukuja. Salmi
(2010, 180-190) esittdd maksuvalmiuden tunnuslukuina Quick ration, Current
ration, nettokayttopddomaprosentin,  kayttdpddomaprosentin  ja  vaihto-,

myyntisaamisten- ja ostovelkojen kiertoajat.

Quick ratio (QC, "happotesti, acid test”) kertoo, kuinka pitkalle yrityksen ns. likvidit
rahoitusvarat eli nopeasti rahaksi muutettavat varat riittavat lyhyen aikavalin

velkojen maksamiseen. Tunnusluku on staattisen maksuvalmiuden mittari ja
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kertoo tilinpaatoshetken tilanteesta. Tunnusluku ei ole toimialasidonnainen, joten
se soveltuu myos eri yritysten vertailuun. Quick ratio — tunnusluvun laskennassa
arvioidaan vain rahoitusomaisuudella olevan arvoa tilanteessa, jossa yrityksen
toiminta loppuu ja yrityksen omaisuus myydaan. Taman ajatuksen perustana on,
etta yrityksen vaihto-omaisuuden kirjanpidollinen arvo toiminnan loppuessa ei
kuitenkaan vastaa todellista markkina-arvoa. (Kallunki & Kytonen 2007, 86;
Vilkkumaa 2010, 49.)

Leppiniemen ja Leppiniemen (2006, 245) mukaan tunnusluku lasketaan kaavalla

Rahoitusomaisuus (21)
Lyhytaikainen vieras paaoma

YTN (2009, 66) antaa tunnusluvulle seuraavat ohjearvot:

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

Tunnusluvun arvo yksi tarkoittaa, etta yrityksen lyhytaikaisten velkojen méaéara on
sama kuin yrityksen likvidit varat. Arvo 0,5 kaksinkertaistaa jo lyhytaikaisten
velkojen maaran likvideihin varoihin nahden ja maksuvalmiusongelmat ovat
todennékoisia. (Salmi 2010, 180.)

Current ratio (CR) ottaa huomioon yrityksen maksuvalmiuteen vaikuttavana
tekijand myos vaihto-omaisuuden eli varastot. Ajatuksena on, etta yritys voi
tarvittaessa realisoida varastot ja kayttdd niistd saamansa tulot lyhytaikaisten
velkojen maksuun. Current ratio on myo6s staattisen maksuvalmiuden tunnusluku
eli se mittaa vain tilinpaatdéshetken tilannetta. Tunnusluvun heikkous on vaihto-
omaisuuden arvostamiseen liittyvat tulkinnat. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2009,
67; Vilkkumaa 2010, 50.)



55

Leppiniemen ja Leppiniemen (2006, 245) mukaan tunnusluku lasketaan kaavalla

Vaihto-omaisuus + Rahoitusomaisuus (22)
Lyhytaikainen vieras paaoma

YTN:n (2009, 67) mukaiset ohjearvot tunnusluvulle ovat:

hyva yli 2
tyydyttava 1 -2
heikko alle 1

Nettokayttopddomaprosentti (working capital to sales ratio) on staattisen
maksuvalmiuden tunnusluku ja se kuvaa yrityksen likviditeetin- el
maksuvalmiuden  kehitystd  suhteessa liikevaihdon  kehitykseen,  kun
tarkastelujaksoksi otetaan useampi vuosi. Nettokayttbpaaomaprosentille ei ole
asetettu varsinaisia ohjearvoja, mutta yrityksen olisi hyva itse asettaa selkea
tavoitetaso, koska tunnusluvun alentaminen on kovan tyon takana. Tunnusluvun
vahimmaisvaatimuksena voidaankin esittaa, ettei nettokayttopadaomaprosentti
kasva liikevaihdon kasvaessa. (Niskanen & Niskanen 2003, 121; Vilkkumaa 2010,
55.)

Tunnusluku lasketaan Kallungin ja Kytésen (2007, 85) mukaan kaavalla

Nettokayttbpadoma * 100 (23)
Liikevaihto

Laskentakaavassa oleva nettokayttopddoma saadaan, kun vaihto-omaisuus ja
rahoitusomaisuus (lyhytaikaiset saamiset + rahat ja rahoitusarvopaperit) lasketaan
yhteen ja saadusta summasta vahennetaan lyhytaikainen vieras paaoma.
Nettokayttbpaddoma kertoo, mik& on oman ja pitkaaikaisen vieraan padoman tarve
nopeasti kiertavan omaisuuden rahoittamiseen. (Yritystutkimusneuvottelukunta
2009, 65; Salmi 2010, 178.)
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Kayttopadomaprosentti kertoo yrityksen juoksevaan liiketoimintaan sitoutuneen
padoman maaran suhteessa liikevaihtoon ja se antaa myods kuvan yrityksen
rahoitustarpeesta. Tunnusluvun poikkeamiin voidaan hakea yksityiskohtaisempia
syita tarkastelemalla erikseen muita kiertoaikalukuja. Se on vertailukelpoinen

yrityksen eri vuosien vertailussa ja eri yritysten valilla. (Salmi 2010, 187.)

Tunnusluku lasketaan Salmen (2010, 187) mukaan kaavalla

Kayttdpddoma * 100 (24)
Liikevaihto

Laskentakaavassa kaytettava kayttopaaoma saadaan laskemalla yhteen vaihto-
omaisuus, myyntisaamiset, sisaiset myyntisaamiset ja osatuloutuksen saamiset.
Naiden summasta vdhennetaan ostovelat, sisdiset ostovelat ja saadut ennakot.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 63.)

Vaihto-omaisuuden kiertoaika (days inventories outstanding) kertoo yrityksen
varaston hallinnan tehokkuudesta. Varastohallinnan tehokkuusmittarit ovat hyvin
toimialakohtaisia ja niitd voidaan verrata toimialan keskimaaraiseen lukuun tai
kilpailijoiden lukuun. Tunnusluvulla mitataan tavaroiden keskimaaraista varastointi
ailkaa paivissa. Tunnusluku on epavakaa, koska se mittaa varaston
tilinp&atoshetken tilannetta, jolloin varaston taso saattaa olla hyvinkin poikkeava.
Varaston maara on yksi tarkeimpia yrityksen kayttopadoman hallintaan liittyvista
tekijoista. Toimitusvarmuuden ja kunnollisen asiakaspalvelun takaamiseksi
varastoa on oltava riittdvasti. Varaston yllapito aiheuttaa yritykselle kustannuksia ja
siksi pyritaankin nopeisiin varastonkiertoaika lukuihin. (Kallunki & Kyténen 2007,
90-91; Salmi 2010,188.)
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Vaihto-omaisuus/liikevaihto- % lasketaan Kallungin ja Kytésen (2007, 90) mukaan

kaavalla

Vaihto-omaisuus (ilman ennakoita) + osatuloutuksen saamiset * 100 (25)
Liikevaihto

Myyntisaamisten kiertoaika-tunnusluku (DSO, days sales outstanding) kertoo,
kuinka monta paivaa myyntitulot ovat saamisina ennen kuin asiakkaat maksavat
laskunsa. Myyntisaamiset sitovat yrityksen kayttopddomaa ja sen hallinnan
kannalta on tarkeda seurata myyntisaamisten maaran tasoa, kiertoaikaa ja
muutosta. Myyntisaamisten kiertoajan muutos kertoo aina jostakin. Muutoksia
aiheuttavat mm. markkinatilanteet, myyntiehtojen muutokset, asiakkaiden
maksukyky,  kilpailutilanteet,  jakelukanavien  kayttd, rahoitustavat ja
poikkeukselliset tilanteet. Myyntisaamisten kiertoaikaa yritys voi lyhentdd mm.
kiristamalla maksuehtoja, tehostamalla perintatoimenpiteita tai myymalla saamiset
factoring-yhtidlle. (Kallunki & Kyténen 2007, 89; Salmi 2010, 189.)

Tunnusluku lasketaan YTN:n (2009, 64) mukaan kaavalla

Myyntisaamiset + Sisdiset myyntisaamiset * 365 (26)
Liikevaihto

Ostovelkojen kiertoaika-tunnusluku (DPO, days payables outstanding) kertoo
yrityksen  kayttdman keskim&araisen maksuajan paivissa ostovelkojensa
hoitamiseen. Ostovelkojen kiertoaikaa pidentdéd ostovelkoihin kirjatut liiketoiminnan
muihin menoihin ja investointeihin kohdistuvat ostovelat.

(Yritystutkimusneuvottelukunta 2009, 65.)

Tunnusluku lasketaan YTN:n (2009, 65) mukaan kaavalla

Ostovelat + Siséiset ostovelat * 365 (27)
Ostot + Ulkopuoliset palvelut
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Salmen (2010, 190) mukaan ostovelkojen ja myyntisaamisten kiertoaikojen tulisi
olla suhteessa toisiinsa siten, ettd myyntisaamisten kiertoaika olisi huomattavasti

pienempi kuin ostovelkojen.

2.7 Tilinpaatosanalyysin ongelmia

Tilinp&atdsanalyyseja on laadittu jo toista sataa vuotta, mutta siitd huolimatta
kaikkiin keskeisimpiin ongelmiin ei ole saatu ratkaisuja. Syita t&ha&n ovat mm.
tilinpaatoksen  standardoinnin  yksiselitteisen ~ menetelman  puuttuminen,
tilinpaatésnormistojen kansallinen eroavuus ja tilinpaatoksen tulkinnanvaraisuus,
erilaiset kasitykset tunnuslukujen tulkinnasta ja kayttokelpoisuudesta ja yritysten
erilaiset liiketoimintojen ansaintalogiikat. IFRS- standardien (International Financial
Reporting Standards) luonnilla on pyritty ratkaisemaan tilinpaatésoikaisujen ja
kansallisten eroavaisuuksien ongelmaa tarkoituksena tilinpaatdésnormiston ja

tilinpaatoskaytantdjen yhtenaistaminen EU:n alueella. (Salmi 2010, 121.)

Tilinpaatdsanalyysi sisaltda tulkinnanvaraisuuksia, koska tilinpaatésnormisto on
valja ja tarjoaa erilaisia vaihtoehtoisia kirjanpito- ja tilinpaatdsratkaisuja (Salmi
2010, 128 - 130). Tasta syysta tilinpadatdsanalyysin mahdollisuudet rajoittuvatkin
vain siihen osaan yrityksen taloutta, joka on rekisterditava kirjanpitoon. Tasta on
seurauksena mm. seuraavia ongelmia:

- kirjanpitoon  rekistergiddédn ainoastaan liiketapahtumia. Esimerkiksi
yritykselle erittéain tarkedd on siella tydskentelevien ihmisten henkinen
pddomaa ja osaaminen, jota ei voida kirjata tilinpaatokseen, koska ihmiset
eivat ole yrityksen omaisuutta.

- taseen tulkinta tulee moniselitteisemmaksi yritysten koon kasvaessa ja
yrityksen rakenteiden muuttuessa.

- tilinpaattajan harkinnanvaraisuudet  tilinpdatoksen  joustokohdissa,
esimerkiksi arvonkorotukset ja niiden peruuttamiset seka jaksotus- ja
arvostusratkaisut. My6s muiden tuottojen ja satunnaisten tuottojen valinen

ero on usein tulkinnanvarainen.



59

- tilinpdatdsajankohdalla saattaa olla myds vaikutusta. Tase kuvaa
tilinpdatoshetken tilannetta ja ajankohta ei valttamatta ole yrityksen
toiminnan kannalta tyypillisin, koska hyvin useat liiketoiminnat ovat
sesonkiluonteisia.

- yrityksen veroratkaisut ja niihin liittyvat muutokset.

Tunnuslukuja on kehitetty valtavia maarid, joten ongelmaksi muodostuu
valinnanvaikeus tunnuslukuviidakosta. Tunnuslukujen valinnassa on tarkeaa, etta
tunnusluku on validi, reliaabeli ja ettd ymmarretddn tunnusluvun laskukaava.
Validiteetilla tarkoitetaan sita, ettd tunnusluku mittaa sitd ominaisuutta, mita sen
pitddkin mitata. Tunnusluku on validi, kun sen antamat arvot ovat keskimaarin
oikeita eli harhattomia. Reliabiliteetilla tarkoitetaan tunnusluvun luotettavuutta eli
sen kykya antaa ei sattumanvaraisia tuloksia. Tunnusluku on reliaabeli, kun sen
antamien arvojen hajonta on pieni. Tunnusluvun laskukaavan ymmartaminen on
ehdoton edellytys analyysin tekijalle, ettd han ymmartaa mitd on mittaamassa.
Tunnuslukumittareiden antamien arvojen tarkkuus riippuu ennen kaikkea
tilinpaatosaineiston luotettavuudesta ja siita, ettei kaikkia tunnuslukujen taustalla
olevia, yrityksen liiketoiminnan menestyksellisyyteen vaikuttavia tekijoita yleensa
saada selville, koska tilinpaatésanalyyseja laativat yrityksen ulkopuoliset
analyytikot, eika heilla ole yksityiskohtaisia tietoja kaytettdvissdan. Kahden eri
analyysin tekijan johtopaatokset saman yrityksen taloudellisesta tilanteesta voivat
hyvinkin poiketa toisistaan, vaikka lasketut tunnusluvut olisivat hyvin samanlaiset.
Johtopaatosten erilaisuuteen vaikuttavat analyysintekijan oma arvomaailma ja
omat intressit. (Niskanen & Niskanen 2003, 10-11, 111; Salmi 2010, 113, 127-
128.)

Salmi (2010, 130) toteaa, etta tilinpd&tdsanalyysid tehtdessa on muistettava, etta
se perustuu historia tietoon eli jo menneeseen aikaan. Tilinpaatésanalyysi kertoo
tunnuslukujen muodossa yrityksessd jo tapahtuneista ja toteutuneista
liketapahtumista. Tulevaisuutta voidaan vain ennustaa ja tulevaisuuden suuntaa

antavia kehitysarvioita voidaan vain rajoitetusti johtaa menneisyydesta.
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3 YKSITYINEN OSAKEYHTIO

Yritystoiminnan harjoittamisen muodoista osakeyhtid on suosittu yhtiomuoto.
Osakeyhtié soveltuu hyvin laajamittaisen toiminnan, tulorahoituksen turvin
kasvuun pyrkivan ja korkea tulotason omaavan yrityksen toimintamuodoksi.
Osakeyhti6é yhtiomuotona on perusteltua mm. silloin, kun toimintaan tarvitaan
investointeja, kuten koneita ja laitteita, toimitiloja, ulkopuolista henkilokuntaa ja kun
toimintaan liittyy erityisia riskeja. Osakeyhtididen koko vaihtelee suuresti ja tasta
syysta myds yritysten tekemat liiketoiminnalliset ratkaisut tehd&an hyvin erilaisissa
toimintaymparistoissa. Esimerkiksi perheyrityksena toimivan pk-yrityksen tarpeet
ovat hyvin erilaiset kuin laajalle omistajakunnalle levinneen pdrssiyhtion.
Osakeyhtio on erillinen verovelvollinen ja sen tulovero maaraytyy suhteellisen
yhteiséverokannan mukaan ja joka on talla hetkella 26 %. (Raunio & Romppainen
& Ukkola & Kotiranta 2010, 9; Kukkonen 2010, 22—-24.)

3.1 Osakeyhtidlaki

Liiketoimintaa, jota harjoitetaan osakeyhtiomuodossa, saatelee osakeyhtidlaki ja
lukuisat muut erityislait. Uusi osakeyhti6laki (OYL) tuli voimaan 1.9.2006.
Osakeyhtitlaki on yleislaki ja se perustuu osakkeenomistajien eli osakkaiden
yhdenvertaisuuteen, enemmistOperiaatteeseen ja osakkeiden vapaaseen
luovutettavuuteen. Osakeyhtidlaki on joustava laki ja monista asioista voidaan
sopia. Pakottavia saannoksia on melko vahan, mutta niilla ja muotovaatimuksilla
pyritaan jo ennakkoon suojaamaan vahemmistdosakkaita ja velkojia oikeuden
loukkauksilta. Osakeyhtitt jaetaan OYL:n (1 luku 18, 38) mukaan kahteen
ryhmé&an eli yksityisiin osakeyhtidihin ja julkisiin osakeyhtidihin. Osakeyhti6lajin
tulee ilmetd yhtion toiminimesta. Yksityisen osakeyhtibn toiminimessa tulee
kayttda “osakeyhtid”-sanaa tai sen lIyhennysta “oy” ja julkisen osakeyhtion
toiminimessa tulee kayttaa ilmaisua “julkinen osakeyhtio” tai sen lyhennysta "oyj”.
Vahimmaisosakepddomavaatimus on keskeisin ero yksityisen ja julkisen

osakeyhtion valilla. Yksityinen osakeyhtid voidaan perustaa 2500 euron
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osakepddomalla kun taas julkisen osakeyhtion vahimmaisosakepddoman tulee
olla 80 000 euroa. (Immonen & Nuolimaa 2007, 32-33; Kukkonen 2010, 48-49;
Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 11.)

3.1.1 Kirjanpitolaki

Osakeyhtié on aina kirjanpitovelvollinen kirjanpitolain (KPL 7 luku) mukaan. Yhtién
tilinpaatokseen ja toimintakertomukseen siséllytettavan informaation maaraa on
osakeyhtidlaissa laajennettu siita, mitéa kirjanpitolaki vaatii. Kirjanpitolaissa eroja on
tehty yhtididen koon mukaan, koska yhtiot ovat erikokoisia ja toimivat erilaisissa
olosuhteissa. Yhtion hallituksen vastuulla on, ettd yhtion kirjanpidon ja
varainhoidon valvonta on asianmukaisesti jarjestetty. Toimitusjohtajan vastuulla
puolestaan on, ettd yhtion kirjanpito on lain mukainen ja varainhoito luotettavalla
tavalla jarjestetty. Kirjanpito sisaltda yhtion juoksevan kirjanpidon ja tilinpaatoksen
laatimisen. Tilinpaatds tulee julkistaa ja se tapahtuu toimittamalla tilinpaéatos
kaupparekisteriin kahden kuukauden kuluessa tilinpaatoksen vahvistamisesta.
Tilinpaatds on perustana yhtion varojenjaolle ja verotettavan tulon maarittamiselle.
Liséksi se vaikuttaa yhtion luottoluokitukseen, rahoittajien analyyseihin ja
sijoittajien saamaan kuvaan yhtiosta. Tilinpaatoksen tarkoitus on antaa oikea ja
riittdva kuva yhtion taloudellisesta asemasta, tilikauden tuloksen muodostumisesta
ja varojen hankinnasta ja kaytosta tilikaudella. (Immonen & Nuolimaa 2007, 127—
128.)

KPL:n mukaan tilinpaatdksen tulee siséaltaa

taseen, jolla kuvataan tilinpaatospaivan taloudellista asemaa

- tuloslaskelman, jolla kuvataan tuloksen muodostumista

- yleensa rahoituslaskelman, jonka avulla annetaan selvitys varojen
hankinnasta ja kaytosta tilikaudella

- litetiedot, jotka sisaltdvat taseen ja tuloslaskelman liitteena

iimoitettavat tiedot. (Immonen & Nuolimaa 2007, 129.)
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Edelleen KPL:n mukaan yksityisen osakeyhtion on laadittava rahoituslaskelma
(KPL 3 luku, 1.38) ja liitettava tilinpaatokseen toimintakertomus (KPL 3 luku, 1.48),
jos seka paattyneella ettd sitd valittomasti edeltaneella tilikaudella on ylittynyt

vahintaan kaksi seuraavista rajoista (KPL 3 luku 9.2 8):

1) liikevaihto tai sitéa vastaava tuotto 7 300 000 euroa
2) taseen loppusumma 3 650 000 euroa
3) palveluksessa keskimaarin 50 henkil6a. (Mahénen 2009, 199, 215.)

3.1.2 Tilintarkastuslaki

Uusi tilintarkastuslaki tuli voimaan 1.7.2007. Tilintarkastuslain 4.luvun mukaan
osakeyhtiossa on valittava tilintarkastaja ja suoritettava tilintarkastus siten kuin
tilintarkastuslaissa ja muualla laissa sdadetdaan. Pienissa osakeyhtidissa ei ole
kuitenkaan velvollisuutta valita tilintarkastajaa ellei siihen ole tilintarkastus- tai
osakeyhtidlaista johtuvaa pakottavaa velvollisuutta tai ellei yhtidjarjestyksessa
toisin maarata. Tilintarkastaja on kuitenkin aina valittava, jos yhtion paaasiallinen
toimiala on arvopapereiden omistaminen ja hallinta ja jolla on kirjanpitolain (KPL
l.luku 88) mukaan huomattava vaikutusvalta toisen kirjanpitovelvollisen
liketoiminnan tai rahoituksen johtamisessa. Tilintarkastuslain (TTL 4.2 8) mukaan
tilintarkastaja voidaan jattaa valitsematta, jos sekd paattyneella etta sita

valittomasti edeltdneella tilikaudella on tayttynyt enintddn yksi seuraavista rajoista:

1) taseen loppusumma ylittda 100 000 euroa;

2) liikevaihto tai sité vastaava tuotto ylittaa 200 000 euroa,; tai
3) palveluksessa on keskimaarin yli kolme henkil6a.
(M&honen 2009, 319 - 320.)

Yhtibkokouksessa valitaan yhtion tilintarkastaja ja hanelle mahdollinen
varatilintarkastaja. Tilintarkastajan toimikausi on yksityisessd osakeyhtitéssa
toistaiseksi jatkuva, ellei yhtidjarjestyksessd toisin maaratd. Varsinainen
tilintarkastus  k&sittaa osakeyhtion tilikauden kirjanpidon, tilinpaatéksen,
mahdollisen toimintakertomuksen ja hallinnon tarkastuksen (TTL 11 luku 18). Kun

tilintarkastus on suoritettu, tulee tilintarkastajan tehda siita tilinpaatokseen
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merkintd, jossa viitataan erilliseen tilintarkastuskertomukseen. Tilintarkastajan on
annettava  kultakin  tilikaudelta  erikseen  paivatty ja  allekirjoitettu
tilintarkastuskertomus. (Mahonen 2009, 326-330.)

3.2 Yksityisen osakeyhtién perustaminen

1. Perustamissopimus ja yhtidjarjestys

Ll

2. Osakassopimus

Il

3. Osakkeiden merkinta ja maksaminen

Ll

4. Kaupparekisteri-ilmoitus

KUVIO 4. Yksityisen osakeyhtion perustamisvaiheet

Osakeyhtitlain 2. luku s&&ntelee osakeyhtibn perustamista. Osakeyhtion voi
perustaa ja sen osakkeet merkita yksikin luonnollinen henkil6 tai oikeushenkild.
Nain osakeyhtio voi syntya yhdenmiehenyhtioksi. Uuden osakeyhtion
perustaminen jaetaan muutamaan vaiheeseen: perustamissopimuksen ja
yhtigjarjestyksen laatimiseen, mahdollisen osakassopimuksen laatimiseen,
osakkeiden merkitsemiseen ja maksamiseen ja kaupparekisteri-ilmoituksen
laatimiseen.  Perustamissopimus ja yhtigjarjestys yhdessd muodostavat
osakeyhtion perustamista koskevan sopimuksen. Yhtidjarjestys on yhtion siséinen
normisto, joka velvoittaa yhtiota, sen hallintoelimia, johtohenkil6ita ja tilintarkastajia
ja sitd on myo6s noudatettava samalla tavoin kuin lakia. Kaytannossd nama

perustamisvaiheet tehdaan samanaikaisesti, jonka jalkeen osakeyhtio ilmoitetaan
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rekisteroitdvaksi kaupparekisteriin. Legaalisesti eli laillisesti yhtid syntyy vasta
kaupparekisterimerkinnalla. (Immonen & Nuolimaa 2007, 38; M&htnen & Sailakivi
& Villa 2007, 34; Kukkonen 2010, 48-49.)

3.2.1 Perustamissopimus ja yhtidjarjestys

Perustamissopimus (treaty) on maaramuotoinen ja se on laadittava kirjallisesti.
Siita tulee kayda ilmi kaikki tulevan yhtion keskeiset asiat ja kaikki perustamiseen
littyvat ehdot. Perustamissopimuksessa on aina mainittava sopimuksen
paivamaara, kaikki perustamisvaiheessa mukana olevat osakkeenomistajat ja
heiddn merkitsemat osakkeet, osakkeesta yhtidlle maksettava merkintdhinta,
osakkeen maksuaika ja yhtion hallituksen jasenet. Vaatimus sopimuksen
kirjallisesta muodosta tarkoittaa, ettd osakeyhtiotd ei voida perustaa suullisella
sopimuksella tai hiljaisella eli konkludenttisella sopimuksella. Yhtion rekisteréinti
kaupparekisteriin edellyttdd myo6s Kirjallista perustamissopimusta. Jokaisen
perustajaosakkeenomistajan on se yksimielisesti allekirjoitettava.  Vaatimus
yksimielisesta  allekirjoituksesta  kuvastaa  sopimuksen  sitovuutta el
perustajaosakkaat sitoutuvat perustamaan osakeyhtion, merkitsemaan ja
maksamaan kaikki osakkeet ja valitsemaan hallituksen ensimmaiset jasenet.
(Mahonen, Sailakivi & Villa 2007, 35; Kukkonen 2010, 49.)

Perustamissopimukseen on liitettdva perustettavan yhtion yhtiojarjestys (articles of
incorporation). Yleensa yhtiojarjestys laaditaan erilliseksi asiakirjaksi, mutta se
voidaan ottaa my6s osaksi perustamissopimusta. Jos yhtigjarjestys on osa
perustamissopimusta, tulee se Kkirjoittaa auki siten, ettd siita ilmenee
yhtigjarjestyksen  sisalto. Yhtion  tilikaudesta  on maarattavd  joko
perustamissopimuksessa tai  yhtigjarjestyksessd.  Yhtiojarjestyksessda on
pakollisina maarayksind aina mainittava yhtion toiminimi, kotipaikkana oleva
Suomen kunta ja toimiala. Toiminimen tulee olla toiminimilain vaatimusten
mukainen. Yhtion kotipaikka maarays kertoo, missa yhtion yhtibkokous on

pidettava ja mikd tuomioistuin on toimivaltainen yhtiéta koskevissa asioissa.
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Toimialaméaéarays voidaan ilmoittaa laajana eli yleistoimialana kattamaan kaiken
laillisen liikketoiminnan tai se voidaan ilmoittaa mahdollisimman yksityiskohtaisesti.
Toimialan yksityiskohtaista ilmoittamista puoltaa se, ettd yleistoimiala saattaa
aiheuttaa kaupparekisterissa toiminimiesteen. (Mahénen, Sailakivi & Villa 2007,
41-42; Kukkonen 2010, 41-50.)

Yhtiojarjestykseen voidaan OYL:n mukaan laittaa maarays, etta yhtiolla on oikeus
tai velvollisuus hankkia tai lunastaa yhtion omia osakkeita. Naistad rajoitteista
kaytetddn nimityksia lunastuslauseke ja suostumuslauseke. Rajoituslausekkeiden
tarkoituksena on estda uusien henkildiden tuleminen yhtion osakkaiksi.
Lunastuslauseke tarkoittaa, ettd osakkeen siirtyminen uudelle omistajalle estyy,
koska muille osakkeenomistajille, yhtille tai jollekin muulle henkildlle annetaan
oikeus vaatia osaketta itselleen vastiketta vastaan. Suostumuslausekkeella
tarkoitetaan, ettd osakkeen hankkimiseen edellytetdan yhtion suostumus, jotta
osakkeen saajasta tulisi osakkeenomistaja suhteessa yhtioon. liman tata
suostumusta osakkeensaaja omistaa hankkimansa osakkeet, mutta han ei voi
kayttad kaikkia osakeoikeuksiaan, kuten esimerkiksi osallistua yhtiokokoukseen.
(Immonen & Nuolimaa 2007, 62—-66; Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta
2010, 20.)

3.2.2 Osakassopimus

Yhtion osakkaat voivat tehda keskendadn myos ns. osakassopimuksen (agreement
of shareholders). Yleensa osakassopimuksessa sovitaan sellaisista asioista, joita
ei yhtiojarjestyksessd ole maaratty. Mikali yhtidjarjestys ja osakassopimus
laaditaan koskemaan samoja asioita, Saattaa syntya ristiriitatilanteita, jotka
aiheuttavat vaikeita tulkintaongelmia. Osakeyhtitlaissa ei ole saannoksia
osakassopimuksista. Ainoa ja vain vdlillinen viittaus osakassopimukseen |6ytyy
osakeyhtidlain konsernimaaritelmasta (OYL 8:12). Osakassopimuksessa voidaan
sopia mm. etuostotyyppisista lausekkeista, yhtion osakkeiden luovutettavuuteen ja
muuhun vaihdantaan liittyvista laajemmista rajoituksista kuin yhtidjarjestyksessa,
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koskien esimerkiksi tilanteita, joissa osakas haluaa luopua omistuksestaan.
Osakkaat voivat esimerkiksi sopia, etteivat he luovuta yhtion osakkeita ilman, etta
tarjoavat niitd ensin osakassopimuksessa mukana oleville toisille osapuolille.
Sopimusoikeuden yleiset periaatteet tulevat sovellettavaksi osakassopimuksissa ja
tarkein niistd on sopimusvapauden periaate. Talla tarkoitetaan sitd, etta
osakassopimukset ovat sopijapuolia sitovia ja sopimuksen rikkominen merkitsee
sopimusrikkomusta. Sopimusrikkomus saattaa johtaa
vahingonkorvausvelvollisuuteen ja osakassopimuksen purkamiseen. (Immonen &
Nuolimaa 2007, 51-53.)

3.2.3 Osakkeiden merkintéa ja maksaminen

Osakkeiden merkinta ja maksaminen ovat olennainen osa yhtidn perustamista.
Tulevien osakkeenomistajien on merkittéava kaikki yhtion osakkeet ja maksettava
osakkeesta perustamissopimuksessa sovittu maard. Maksu tulee suorittaa
sovitulla tavalla ja sovitussa ajassa. Yleensa merkintahinta maksetaan rahana,
mutta se voidaan sopia maksettavaksi myds muulla omaisuudella eli apporttina
(non-cash assets), joko kokonaan tai osittain. Apporttiomaisuutena voidaan
kayttaa sellaista omaisuutta, jolla on taloudellista arvoa ja se on yhtion toiminnalle
tarpeellista ja hyodyllista. Esimerkkeina voidaan mainita koneet, kalusto,
kiinteistot, osakkeet ja patentti- ja tavaramerkkioikeudet. Apporttiomaisuutena
kaytettavasta omaisuudesta on annettava apporttiselvitys, jossa apporttiomaisuus
ja silla suoritettava osakkeen merkintamaksu on yksil6ity, omaisuuden
arvostamiseen liittyvat seikat ja arvostamisessa noudatetut menetelmat on
selvitetty. Tilintarkastajan tulee antaa apporttiselvityksesta erillinen lausunto ja
siitd, etta oliko annetulla apporttiomaisuudella vahintdéan maksua vastaava
taloudellinen arvo yhtidlle. Paasadnndn mukaan osakkeiden merkintdhinta
merkitddn osakepadomaan. Perustamissopimuksessa tai yhtidjarjestyksessa
voidaan kuitenkin maarata, ettda vahimmaisosakepddoman ylimeneva osa
merkitdan sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon eli SVOP -rahastoon.

Lahtokohtaisesti osakkeella ei ole nimellisarvoa, mutta yhtidjarjestykseen voidaan
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sellainen maarays laittaa. Mikali yhtion osakkeilla on nimellisarvo, on kaikilla yhtion
osakkeilla oltava sama nimellisarvo ja osakepddomaan on merkittava vahintaan
osakkeiden nimellisarvoa vastaava maard. Nimellisarvottomia osakkeita tdméa
rajoitus ei koske. (Mahonen, Sailakivi & Villa 2007, 59-62; Immonen & Nuolimaa
2007, 56; Mahonen 2009, 335; Kukkonen 2010, 50-51.)

3.2.4 Kaupparekisteri-ilmoitus

Osakeyhtié ilmoitetaan kaupparekisteriin erityisilla perusilmoituslomakkeilla ja
niissa tulee mainita kaupparekisterilaissa (KRL) sdédetyt tiedot, kuten esimerkiksi
yhtion toiminimi, osakkeiden lukumé&ara (vain kokonaan maksetut osakkeet),
hallituksen jasenten ja varajasenten henkilétiedot, toimitusjohtajan ja hanen
sijaisensa henkilotiedot, mahdollisen tilintarkastajan ja hé&nen sijaisensa
henkilotiedot ja yhtion tilikausi. Yksityisen osakeyhtion perusilmoitus toimitetaan
Patentti- ja rekisterihallitukselle (PRH). Kaupparekisteri-ilmoitus on tehtava kolmen
kuukauden kuluessa perustamissopimuksen viimeisimmasta allekirjoituksesta. Jos
maardaikaa ei noudateta, yhtion perustaminen raukeaa. Yhtio saa rekisteroinnilla
oikeuskelpoisuuden ja oikeustoimikelpoisuuden. (Immonen & Nuolimaa 2007, 39;
Mahonen, Sailakivi & Villa 2007, 64.)

3.3 Varojen jako osakeyhtiosséa

Osakeyhtié on lukratiivinen eli voittoa tavoitteleva yhtio ja sen tarkoituksena on
tuottaa voittoa osakkeenomistajille. Jos osakeyhtidlla on kokonaan tai osittain jokin
muu tarkoitus kuin taloudellisen hyddyn tuottaminen osakkaille, on tata tarkoittava
maarays kirjattava erikseen yhtigjarjestykseen. Voitonjako ja muu varojen jako on
saanneltya toimintaa osakeyhtiossa. Osakeyhtio voi jakaa varoja osakkailleen vain
osakeyhtidlain sallimissa rajoissa ja ehdoilla. Osakeyhtidlain 13 luvussa
maaritelladn kaikki lailliset varojenjakomenettelyt. Osakkeenomistajat eivat siis voi

vapaasti ottaa kayttdonsa yhtion varoja rahana tai muuna omaisuutena. Saantelyn
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paatarkoituksena on yhtion osakepddoman ja muun sidotun paaoman pysyvyyden
turvaaminen ja yhtidon toimintakyvyn varmistaminen. Tarkein syy osakeyhtitlain
varojenjakosaannoksille on kuitenkin osakkeenomistajien rajoitettu vastuu yhtion
velvoitteista. Osakkaat eivat ole henkilokohtaisessa vastuussa osakeyhtion
sitoumuksista ja muista velvoitteista, vaan yhtid muodostaa omistajistaan erillisen
ja itsenaisen varallisuuspiirin.  Kaikkia sellaisia liiketapahtumia, jotka vahentavat
yhtién varoja tai lisdavat yhtion velkoja ilman liiketaloudellista perustetta pidetaén
laittomana varojenjakona. Liiketaloudellista perustetta arvioitaessa on selvitettava,
milla perusteella liiketoimi on tehty ja vastaako se yhtion toiminnan tarkoitusta.
Myds markkinaehtoisen hinnoittelun huomioiminen on tarkead vyhtion ja
osakkeenomistajien valisissd transaktioissa eli rahansiirroissa. Alihintaan
myyminen tai ylihintaan ostaminen ovat osakeyhtilain tarkoittamaa laitonta
varojenjakoa. Jos yhtion varoja on jaettu joko osakeyhtidlain tai yhtidjarjestyksen
vastaisesti, tulee saadut varat palauttaa yhtidlle korkoineen, jos varojen saaja tiesi
tai hanen olisi pitdnyt tietdd, ettd varojen jako on tapahtunut annettujen
maaraysten vastaisesti. Saannodsten rikkominen johtaa myds rangaistukseen.
(Immonen & Nuolimaa 2007, 62; Mahonen 2009, 351; Raunio, Romppainen,
Ukkola & Kotiranta 2010, 11-12; Leppiniemi & Walden 2010, 314; Kukkonen
2010, 138-139; OYL 21.7.2006/624.)

Varojen jakamisen on perustuttava yhtion viimeksi vahvistettuun tilinpaatokseen.
Tilinpaatoksen on myos oltava tilintarkastettu, jos yhti6 on lain tai yhtiojarjestyksen
mukaan velvollinen valitsemaan tilintarkastajan. Osakeyhtidlain siséaltamat tase-
testi ja maksukykyisyystesti rajoittavat varojen jakoa. Ns. tasetesti (balance test)
on siséllytetty osakeyhti6lain 13 luvun 5 8:88n, jossa méaaritelldaan, etta yhtio saa
jakaa vapaan oman padoman maaran, josta on vahennetty yhtidjarjestyksen
mukaan jakamatta jatettdvat varat. Maksukykyisyystesti (solvency test) on
kaksiosainen ja siihen liittyvat maaraykset l0ytyvat osakeyhtidlain 13 luvun 2.8.sta
ja 38:sta. Yhtion varoja ei saada jakaa, jos jaosta paatettaessa tiedetaan tai pitaisi
tietdd, ettd yhtio on maksukyvyton, tai ettd varojenjako aiheuttaa yhtidlle
maksukyvyttomyyden. Myo6s tilinpdatoksen jalkeen yhtiobn taloudellisessa

tilanteessa tapahtuneet olennaiset muutokset on aina otettava huomioon.
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Saannoksilla tarkoitetaan yhtion taloudellisen aseman heikentymista. Varojen jako
on kiellettya esimerkiksi tilanteessa, jossa yhtidlla ei ole varojen jakoa varten
tarvittavia kassavaroja eika niita ole hankittavissa yhtion omaisuutta realisoimalla
vaarantamatta  yhtion  toimintakykya.  Varojenjakopaatoksessa  erityisia
maksukykyisyytta todentavia laskelmia ei ole tarpeen laatia, ellei ole syyta epailla
yhtion solvenssion eli maksukyvyn riittAvyytta. Maksukykyisyytta epailtaessa
voidaan tarkasteluun ottaa avuksi esimerkiksi tunnuslukujen, rahoituslaskelman,
budjetoinnin  ja  muiden seurantalaskelmien tuottamaa  informaatiota.
Osakeyhtitlaissa olevilla ns. velkojainsuojasaannoksilla pyritddn ensisijaisesti
suojaamaan yhtion velkojia. Velkojille on tarke&a, ettd yhtibn toiminta jatkuu ja
etteivat varojen siirrot yhtiostd osakkeenomistajille vaaranna yhtion toimintakykya.
Maksukykyisyystestin tarkoituksena ei ole rajoittaa tai estda voitonjakoa
pienissakdan yhtidissa, joissa maksukyky saattaa olla jatkuvasti heikohko, jos
yhtion kassavirta on hyva ja toiminta on terveelld pohjalla. My6sk&an velan
ottamista ei estetd varojen jaon mahdollistamiseksi. (Mahénen 2009, 361-365;
Leppiniemi & Walden 2010, 329; Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010,
15; Kukkonen 2010, 138; OYL 21.7.2006/624.)

Varojen jaon enimmaismaara muodostuu yhtion taseen mukaisesta vapaan oman
padoma maarasta. Vapaa oma padoma kertyy yhtion tekemasta tuloksesta. Muuta
vapaata padomaa ovat sijoitetun vapaan oman padoman rahasto (SVOP) ja muut
yhtigjarjestykseen perustuvat vapaaehtoiset rahastot. Vapaata omaa padomaa
vahentavat tilikauden ja edellisten tilikausien tappiot, oman pdaoman rahastojen
mahdolliset negatiivisuudet ja mahdollisesti saman tilikauden aikana suoritettu
vapaan oman paaoman jakaminen. Yhtion jakokelpoisia varoja ovat siis tilikauden
voitto, aikaisempien tilikausien kertyneet voittovarat ja vapaan oman padoman
rahastot. (Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 16; Kukkonen 2010,
141-142.)

Tavallaan erdénlaisena varojenjakomuotona voidaan pitdd myds osakaslainaa.
Osakaslaina verotetaan osakkaan padomatulona, jos lainaa ei makseta saman

verovuoden sisadlla yhtidlle takaisin. Nykyisessd osakeyhtiolaissa ei ole
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nimenomaisia sdannoksia osakaslainoista ja muista l&hipiirilainoista tai edella
mainittujen  velvoitteista  annetuista  vakuuksista, vaan sallitavuus ja
asianmukaisuus ratkaistaan yleisten yhtidoikeudellisten periaatteiden mukaisesti.
Osakeyhtitlakiin on kuitenkin sisallytetty lahipiirilainoja ja vakuuksia koskevat
erityiset informaatiosaanndokset (OYL 8 luku, 68). Lahipiirim&aritelmalla
tarkoitetaan tilannetta, jossa yhtion ja toisen henkilon katsotaan kuuluvan toistensa
[&hipiiriin, jos toinen pystyy kayttdmaan maaraysvaltaa toiseen nahden tai
huomattavaa vaikutusvaltaa sen taloutta ja liiketoimintaa koskevassa
paatoksenteossa. Lé&hipiirilainat ja lahipiirille annetut vakuudet eivat yleisten
periaatteiden mukaan aina ole kiellettyja. Ne ovat sallittuja, jos niiden antamiseen
on olemassa yhtion kannalta katsottuna liiketoiminnallinen peruste. Tamé koskee
yhtaldisesti yhtibn ainoata osakkeenomistajaa, hallituksen jasenta tai
toimitusjohtajaa. On kuitenkin huomioitava, ettd vain harvoin on yhtibn edun
mukaista tai yhtion toiminnan tarkoituksen mukaista lainata merkittavia
rahasummia tai antaa vakuuksia omistajalle tai johdon jasenelle. Téhan viitaten ne
ovat lahtdkohtaisesti yhtion tarkoituksen vastaisia ja vastoin osakeyhtidlakia.
(Mahonen, Sailakivi & Villa 2007, 152; Mahonen 2009, 382-383; Kukkonen 2010,
221.)

Osakeyhtiobn varojenjakona voidaan pitaa my0s varsinaisen lahjan el
liketoimintaan liittymattoman, aidosti vastikkeettoman suorituksen antamisesta
yleishyodylliseen tai siihen rinnastettavaan tarkoitukseen. Varsinaisen lahjan
antamisesta paattdad yhtibkokous ja lahjan on oltava maaraltdan kohtuullinen.
Lahjoitustarkoitukseen voidaan kayttdé varoja, joiden merkitys yhtion kannalta on
vahainen. Maaran kohtuullisuusarvioinnissa tulee kiinnittéd huomio yhtion
paddoma-asemaan eli kaytannodssa lahjan antaminen on mahdollista vain vapaan
oman paadoman puitteissa. (Mahoénen 2009, 360; Raunio, Romppainen, Ukkola &
Kotiranta 2010, 13; OYL 21.7.2006/624.)
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Laillisina varojen jakona osakeyhti6lain (OYL 13. luku, 1 8) mukaan pidetaan

1) voitonjakoa osinkoina ja varojen jakamista vapaan oman paaoman
rahastosta

2) osakepaaoman alentamista

3) omien osakkeiden hankkimista ja lunastamista

4) yhtion purkamista ja sen poistamista rekisterista.

(M&hoénen 2009, 357-358; Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 12;
Leppiniemi & Walden 2010, 315.)

3.3.1 Voitonjako osinkoina ja varojen jakaminen vapaan oman paaoman

rahastosta

Yhtiokokouksessa pdaatetddn varojen jakamisesta. Toimintakertomuksessa tai
tilinp&&toksen liitetiedoissa on oltava hallituksen esitys yhtion voittoa koskeviksi
toimenpiteiksi sekd esitys mahdollisesta muun vapaan oman paaoman
jakamisesta. Yhtiokokous voi paattdd suuremmasta varojenjakomaarasta kuin
hallitus on esittanyt tai hyvaksynyt, jos yhtidjarjestys velvoittaa siihen tai
vahimmaisosingon maaraa koskevat saannokset vaativat sita.
Varojenjakopdatoksessa on mainittava ja yksiloitdva jaettavien varojen maara ja
jakaako yhtid varoja osinkona vai vapaan padoman rahastosta vai jaetaanko
varoja molemmista. Osingonjaon ja vapaan oman paaoman rahastojen jakamisen
erottelu ei ole aivan yksiselitteinen, koska vapaan oman pddoman rahastoihin on
voitu siirtdd myos edellisten tilikausien voittoja. Jos samalla paatoksella jaetaan
voittoa ja alennetaan vapaan oman padoman rahastoa, paatoksesta on ilmettava,
mistd ja missa suhteessa osakkeenomistajille suoritettavat varat ovat perdisin.
Osinkojen jakamisella tarkoitetaan tilikauden ja aikaisempien tilikausien eli
kertyneiden voittovarojen jakamista kun taas varojen jakaminen vapaan paaoman
rahastosta  tarkoittaa ~muun vapaan paaoman jakamista. @ Samalla
varojenjakopaatdos maarittdd, mista vapaan padoman eristd jako Kkirjataan
kirjanpidossa. (Mahonen, Sailékivi & Villa 2007, 161-163; Mahonen 2009, 379-
380; Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 16-17.)
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Vahemmistéosinkona on osakeyhtitlain (13. luku 78) mukaan jaettava vahintadan
puolet tilikauden voitosta, jos sita vaativat osakkeenomistajat, joilla on vahintaan
1/10 kaikista osakkeista, mutta ei kuitenkaan enempaa kuin 8 %:a yhtion omasta
padaomasta. Yhtidjarjestyksessa voidaan vahemmistdosingosta maarata toisin
kaikkien  osakkeenomistajien  suostumuksella. V&hemmistdosinko-oikeuden
rajoittamiset liittyvat yleensé kehittyviin yhtidihin, joissa voitto halutaan kayttaa
yhtion  kehittamiseen. Talldin  yhtidjarjestysmaarays toimii  ikdan  kuin

vahvennettuna osakassopimuksena. (Mahonen 2009, 380-381.)

3.3.2 Osakepaaoman alentaminen

Paatos osakepadoman alentamisesta tehdaan yhtiokokouksessa. Osakepdadaoman
alentamisessa on kysymys varojen kirjaamisesta pois sidotusta osakepdédomasta.
Osakepaaoman alentamisella voidaan muokata yhtibn p&&omarakennetta
toiminnan tarpeita vastaavaksi. Osakepadomaa ei saada kuitenkaan alentaa
yksityisen osakeyhtion vahimmaisosakepaaomaa eli 2500 euroa pienemmaksi.
Jos yhtidjarjestyksessa on maininta tata korkeammasta
vahimmaisosakepaaomasta, sita ei voida alittaa ilman yhtiGjarjestyksen
muuttamista.  Yhtidjarjestystd on  muutettava ennen  osakepddoman
alentamistoimenpiteitd. On huomattavaa myos, ettd osakepddoman on
nimellisarvoisessa yhtidssa oltava kuitenkin vahintdan osakkeiden nimellisarvojen
suuruinen summa. Varojen jakaminen tai siirthminen (suora ja valillinen
jakaminen)  sidotusta omasta p&aomasta voidaan  toteuttaa  vain
velkojainsuojamenettelyd kayttden, koska toimenpiteet loukkaavat sidotun oman
padaoman pysyvyyttd ja velkojiensuojaa. Osakepaaoman alentaminen tulee
ilmoittaa viivytyksetta patentti- ja rekisterihallitukselle rekistergitavaksi. (M&honen,
Sailakivi & Villa 2007, 169-170; Immonen & Nuolimaa 2007, 159-162; M&htnen
2009, 390-392; Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 17.)
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Osakepaaomaa voidaan alentaa

- jakamalla osakepadomaa suoraan varojenjakona osakkaille

- varojen siirtdmiseksi vapaan oman padoman rahastoon

- kayttamalla sita sellaisen tappion valitttmaan kattamiseen, johon vapaa
oma paaoma ei riitd. Tappion valittomalla kattamisella tarkoitetaan sita, etta
taseeseen sisaltyva tappio elimoinoidaan eli poistetaan kayttamalla siihen
ensin koko vapaa oma paaoma ja sitten loppuosaan kaytetaan sidottua
omaa paaomaa.

- hankkimalla ja lunastamalla yhtion omia osakkeita. (Mahénen, Sailakivi &
Villa 2007, 169-170; Mahdnen 2009, 390-392.)

3.3.3 Omien osakkeiden hankkiminen ja lunastaminen

Syitd omien osakkeiden hankkimiseen voi olla useita. Yksityisessa osakeyhtidossa
omia osakkeita hankitaan silloin, kun joku osakkeen omistajista haluaa erota
yhtiosta. Kun yhtid hankkii eroavan osakkaan osakkeet, valtytddn monilta
hankaluuksilta, joita syntyisi, jos jaljelle jaavat osakkaat joutuisivat ostamaan
eroavan osakkeet. Osakkaiden yhdenvertaisuusperiaatteen mukaan, yhtion omia
osakkeita on hankittava jokaiselta osakkaalta heidan omistamiensa osakkeiden
suhteessa. Osakkaiden oikeuksiin voidaan kuitenkin vaikuttaa sisallyttamalla
yhtigjarjestykseen lunastusehto tai lunastuslauseke. Yhtion omien osakkeiden
hankkiminen ja lunastaminen ovat saantoja, joista yhtibn on maksettava
varainsiirtovero. Varainsiirtovero on talla hetkella 1,6 % luovutuksesta, kaupasta
tai muusta vastikkeesta. (Immonen & Nuolimaa 2007, 194; Raunio, Romppainen,
Ukkola & Kotiranta 2010, 19.)

Osakeyhtitlain 15. luku sdatelee omien osakkeiden hankintaa ja lunastamista.
Hankkimisella tarkoitetaan tilannetta, jossa yhti0 tarjoutuu vapaaehtoisesti
ostamaan omia osakkeitaan osakkeenomistajilta. Hankkiminen kasitteena sisaltaa
myO6s muita tapoja, joilla osakkeita voi tulla yhtion omistukseen, kuten esimerkiksi

vaihdon kautta tai johdannaissopimuksen seurauksena. Hankinta voi olla joko
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vastikkeellista tai vastikkeetonta. Lunastamisella taas tarkoitetaan yhtion paatosta,
jonka mukaan yhtid pakolla ottaa omia osakkeitaan joko vastikkeellisesti tai
vastikkeettomasti osakkeenomistajilta. Osakeyhtitlain 15. luvun saannoksia ei
sovelleta, jos hankinta tai lunastaminen on ollut vastikkeetonta. Jos yhtién vapaa
oma paddoma muodostuu negatiiviseksi hankkimisen tai lunastamisen
seurauksena eika velkojainsuojamenettelyd ole suoritettu, on kysymyksessa laiton
varojenjako. Sellaiset yhtion omat osakkeet, jotka on hankittu tai lunastettu
osakeyhtidlain vastaisesti, on luovutettava viimeistaan vuoden kuluttua saannosta.
Jos méaaraaikaa ei noudateta, osakkeet tulee mitatdida. Yksityinen osakeyhtio ei
saa hankkia tai lunastaa kaikkia omia osakkeitaan. Yhtiolla on myos oikeus ottaa
omia osakkeitaan pantiksi. Taméan panttioikeuden kautta yhtio ei kuitenkaan voi
saada aanioikeutta yhtiokokouksessa. Yhtion hallussa olevilla omilla osakkeilla ei
muutoinkaan saa &aanestdd yhtiokokouksessa eika niille voida jakaa osinkoja.
Hankitut, lunastetut tai muulla tavalla yhtidlle tulleet omat osakkeet yhtio voi pitda
itselladn, luovuttaa edelleen tai mitatoida. Yksityisen osakeyhtion omien
osakkeiden pitamiseen ei liity velvollisuutta luovuttaa ne tietyssa ajassa pois, jos
ne on hankittu lain mukaisesti, mutta on hyva huomioida, ettd vahentavat yhtion
jakokelpoisia voittovaroja. Yhtié voi myos laskea ne uudelleen liikkeeseen, kayttaa
nitd maksuvalineena yrityskaupassa, osakevaihdossa, sulautumisessa tai
jakautumisessa olemassa olevaan yhtioon. Osakkeiden mitatdimisessa on kyse
eraanlaisesta osakeantivaltuuden peruuttamisesta eika silla ole vaikutusta
osakepddomaan eikd osakkaiden suhteelliseen omistusasemaan. Mitatointi on
viivytyksetta iimoitettava kaupparekisteriin rekisteroitavaksi, jotta
kaupparekisterissé olevat tiedot saadaan vastaamaan yhtion ulkopuolella olevien
osakkeiden todellista mé&ardd. (Mahonen, Sailakivi & Villa 2007, 181-188;
Immonen & Nuolimaa 2007, 194-198; Mahonen 2009, 402-405; Raunio,
Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 19-20; OYL 21.7.2006/624.)

Osakeyhtitlakiin on siséllytetty omien osakkeiden rahoituskielto. Sen mukaan
yhti6 ei saa antaa rahalainaa, varoja tai vakuutta kaytettavaksi siihen
tarkoitukseen, ettd ulkopuolinen voi hankkia yhtion tai sen emoyhtion osakkeita.
Saannos koskee yhtion antamien uusien osakkeiden ja jo liikkeelle laskemien
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osakkeiden hankintaan liittyvda rahoitusta. Rahoituskielto koskee siis vain
tulevaisuudessa tehtavia hankintoja eika se estd hankintoja, jotka on tehty jo
aikaisemmin. Saannts ei estda niin sanottuja MBO- yritysjarjestelytilanteita
(Management buyout), joissa ostava yhtid sulauttaa ostetun yhtion itseensa.
Rahoituskieltoon sisaltyva poikkeussdanndés mahdollistaa varojen lainaamisen
jakokelpoisten varojen rajoissa yhtion tyontekijoille siina tarkoituksessa, ettd he
hankkivat yhtion uusia osakkeita. (Mahonen, Sailakivi & Villa 2007, 180; Mahdnen
2009, 407; Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 16; OYL
21.7.2006/624.)

Yhtiokokous paattaa omien osakkeiden hankkimisesta ja lunastamisesta.
Yksityisessd osakeyhtiossa paatos tehdddn enemmistopéatboksena. Jos
yhtiokokous valtuuttaa hallituksen paattamaan osakkeiden hankkimisesta
kokonaan tai osittain, tulee valtuutuspaatoksessa mainita hankittavien osakkeiden
enimmaismaara osakelajeittain, valtuutuksen voimassaoloaika ja vastikkeen
vahimmais- ja enimmdaismaard. Valtuutus on voimassa enintdan 18 kuukautta.
Valtuutuksen nojalla voidaan omia osakkeita hankkia vain vapaata omaa pddomaa
kayttamalla (OYL 15:5.2). Yhtion omien osakkeiden lunastamiseen on hallituksen
valtuuttaminen  mahdollista vain  osakeyhtidlain  15:10:ss& tarkoitetun
lunastusehdon toteuttamiseksi. (Mahdnen, Sailékivi & Villa 2007, 182; Mahdnen
2009, 408-409; Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 19.)

Yhtion hallussa olevat omat osakkeet eivét ole yhtion varallisuutta ja siksi niita ei
saa esittdd taseessa vastaavaa -puolella yhtion omaisuutena, vaan ne esitettava
vapaassa omassa paaomassa negatiivisena erana. Talloin kysymyksessd on
osakeyhtidlain jarjestelméssa negatiivisesta vapaan oman pddoman rahastosta.
Yhtion toimintakertomuksessa on annettava lisatietoja omista osakkeista. Yhtion
hallussa olevat osakkeet ja panttina olevat osakkeet on ilmoitettava erikseen.
Osakeyhtitlain 8 luku maarittelee annettavat tiedot tarkemmin. (Mahdnen,
Sailakivi & Villa 2007, 178; Mahénen 2009, 402.)
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Omia osakkeita voidaan hankkia myds muussa suhteessa kuin vanhan
omistuksen suhteessa tietyin ehdoin. Tall6in kysymyksessa on suunnattu
hankkiminen. Suunnattuun hankkimiseen on oltava yhtion kannalta painava
taloudellinen  syy. Paatdés suunnatusta hankinnasta voidaan tehda
yhtiokokouksessa méaaraenemmistolla. Suunnattu hankkiminen merkitsee yhtion
varojen kaytt6d osakkaiden kannalta epésuhtaisesti, joten erityistd huomiota on
Kiinnitettava tarjotun vastikkeen ja osakkeen kayvan hinnan suhteeseen. Yhtio voi
lunastaa omia osakkeitaan myds muussa suhteessa kuin vanhan omistuksen
suhteessa vain  kaikkien  osakkeenomistajien  suostumuksella.  TallGin
kysymyksessa on suunnattu lunastaminen. Suunnatusta lunastamisesta paatetaan
aina yksimielisesti yhtibkokouksessa. (Immonen & Nuolimaa 2007, 196; Mahénen
2009, 409-412.)

3.3.4 Yhtion purkaminen ja rekisterista poistaminen

Osakeyhtion purkamisella tarkoitetaan yhtién lakkaamista, yhtibn toiminnan ja
olemassaolon lopullista paattamista. Osakeyhtion varallisuus voidaan jakaa
osakkaille purkamalla yhti6 vapaaehtoisesti selvitystilamenettelylla, jossa
selvitetd&n yhtion varallisuusasema, muutetaan rahaksi tarvittava maara yhtion
omaisuutta, maksetaan yhtion velat ja jaetaan jaljelle jaava netto-omaisuus eli
vapaa oma paaoma ja sidottu oma pdaoma osakkaille tai muille sen mukaan mita
yhtigjarjestyksessa maarataan. Selvitystilamenettely on tarkoitettu vain sellaisiin
tilanteisiin, joissa yhtion varat ylittdvat velat. Yhtiokokouksessa paatetaan yhtion
asettamisesta selvitystilaan ja samalla valitaan yhtion hallituksen ja mahdollisen
toimitusjohtajan tilalle yksi tai useampi selvitysmies. Selvitysmies hoitaa yhtion
asioita selvitystilan aikana ja hanella on samat oikeudet ja velvollisuudet kuin
hallituksella ja hallituksen jasenilla. P&atds selvitystilasta ja selvitysmiehen
valinnasta on viivytyksetta ilmoitettava rekisterditavaksi kaupparekisteriin.
Selvitysmiehen on haettava Patentti- ja Rekisterihallitukselta julkinen haaste yhtion
velkojille. Osakeyhtid on purettu, kun selvitysmiehet esittdvat lopputilityksen

yhtibkokouksessa. MyOs purkaminen on ilmoitettava kaupparekisteriin viipymatta.
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Purettu osakeyhti6 ei voi hankkia omaisuutta eikéa tehda sitoumuksia, koska se ei
ole enda itsenainen oikeushenkild. (Mahonen, Sailakivi & Villa 2007, 287-296;
Raunio, Romppainen, Ukkola & Kotiranta 2010, 21-22; Kukkonen 2010, 141.)

Osakeyhtion rekisterista poistaminen eroaa yhtion purkamisesta siten, etta yhtio ei
kay lapi selvitystilamenettelya. Olennaisin ero on siis siina, ettei yhtié purkaudu.
Yhtion rekisterista poisto on toissijainen vaihtoehto yhtion selvittdmiselle. Siihen
voidaan turvautua, kun yhti6lla ei ole tarpeeksi varoja selvittelytilamenettelyyn eika
kukaan ota vastatakseen menettelysta aiheutuvia kuluja. Tasta syysta rekisterista
poistamispaatosta ei voi tehda yhtiokokouksessa vaan sen voi tehda vain
rekisteriviranomainen ja tuomioistuin. Viranomaispaatoksella rekisterista poistetun
yhtion varoja voidaan jakaa vasta viiden vuoden kuluttua rekisterista
poistamisesta, jos yhtion varallisuusmaara ei ylita 8 000 euroa (OYL 13. ja 20.
luku) ja edellyttaen ettei yhtiolla ole tunnettuja velkojia. Varoja ei saada jakaa, jos
tunnettuja velkojia on. (Mahonen, Sailakivi & Villa 2007, 297-298; Kukkonen 2010,
141.)
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4 YRITYS OY:N TILINPAATOKSEN ANALYSOINTI VUOSILTA
2008-2010

4.1 Yrityksen esittely

Yritys Oy on metallialalla toimiva pk-yritys Etela-Pohjanmaalla. Yhtid on perustettu
vuonna 2007 ja se valmistaa p&&asiassa julkisivutuotteita ja listoja. Tuotantoon
kuuluu myo6s jonkin verran erikoistuotteita asiakkaan toiveiden mukaan. Yritys on
investoinut omiin tuotantovalineisiin ja harjoittaa toimintaa vuokratiloissa. Yrityksen
taloushallinto on ulkoistettu tilitoimistolle. Yhtion liikevaihto muodostuu suurelta
osin alihankinnasta yhdelle suurelle konsernille toimitettavista tuotteista ja loput
tuotannosta suuntautuu muille kotimaisille toimeksiantajille. Vuonna 2010
paattyneella tilikaudella yrityksen omistuspohja muuttui ja taman muutoksen
yhteydesséa yhtid hankki omia osakkeitaan. Yritys on verkostoitunut muiden
|&hialueella olevien yritysten kanssa. YhteistyOverkoston avulla yritys pyrkii
luomaan uusia asiakassuhteita ja ndin kasvattamaan liikkevaihtoa ja vahvistamaan

sen rakennetta.

4.2 Yrityksen tuloslaskelman ja taseen oikaisut

Yritys Oy:n oikaistut tuloslaskelmat ja taseet tilikausilta 2008—-2010 esitetaan
litteessd 1 ja ne esitetddn YTN:n suositteleman rungon mukaisesti. Oikaistut
tuloslaskelmat noudattavat kululajikohtaista esitystapaa. Tuloslaskelman ja taseen
oikaisutarve on vahentynyt uudistuneen kirjanpitolain ja — asetuksen myo6ta.
Nykyisin tuloslaskelman ja taseen standardointi onkin p&&asiassa erien
uudelleenjarjestelya. Yrityksen tilikaudet ovat olleet 12 kuukauden ajanjaksoja,

joten tuloslaskelman normeeraukseen ei ole ollut tarvetta.
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Tuloslaskelmaan tehtiin vain kaksi oikaisua. Yrityksen ensimmaisen tilikauden
ostoja oikaistiin aine- ja tarvikevaraston lisdyksella. Luku esitetdan oikaistussa
tuloslaskelmassa aine- ja tarvikekaytto-tililla. Toinen oikaisu kohdistui tilikauden
veroihin ja yrityksen toiseen tilikauteen. Tilikauden verot esitetdén oikaistussa
tuloslaskelmassa tililla valittotmat verot. Oikaistun tuloslaskelman valittdmista

veroista siirrettiin satunnaisiin kuluihin ed. tilikauteen kohdistuneet verot.

Taseeseen tehtiin hieman useampi oikaisu. Oikaistun taseen vastaavaa — puolelle
muut aineelliset hyddykkeet - tilille siirrettiin yrityksen ensimmaisella tilikaudella
virallisen taseen eréd ennakkomaksut ja keskeneraiset hankinnat. Ennakkomaksu
kohdistui tuotantokoneen hankintaan. Toinen taseen vastaavaa — puolen oikaisu
kohdistui jokaisella kolmella tilikaudella virallisen taseen Iyhytaikaisiin
siirtosaamisiin, jotka siirrettiin oikaistussa taseessa lyhytaikaisiin saamisiin muut
saamiset — tilille. Loput oikaisuista kohdistuivat oikaistussa taseessa vastattavaa —
puolelle. Oikaistun taseen kertyneet voittovarat - tilille siirrettiin toisella ja
kolmannella tilikaudella virallisesta taseesta edellisten tilikausien voitto — tilien
saldot, joissa on huomioitu véhennyksina edellisten tilikausien osingonjaot.
Virallisen taseen pitkaaikaiset ostovelat siirrettiin oikaistun taseen pitkaaikaiseen
vieraaseen paaomaan muut pitkaaikaiset velat — tilille. Siirto tehtiin jokaiselle
kolmelle tilikaudelle ja ne sisalsivat tuotantokoneisiin liittyvat rahoitusleasingin ja
osamaksuvelan. Kolmannella tilikaudella oikaistun taseen lyhytaikaisen vieraan
padoman korolliseen lyhytaikaisiin velkoihin siirrettiin  virallisesta taseesta
lyhytaikaisesta vieraasta paaomasta erd lainat rahoituslaitoksilta ja osa erasta
ostovelat. Lainat rahoituslaitoksilta era sisélsi tulevan tilikauden Iyhennykset
tuotantokoneisiin liittyvista korollisista rahoitusleasingista ja osamaksuvelasta.
Ostoveloista siirretyt eréat koskivat myds korollisia rahoitusleasingia ja
osamaksuvelkaa. Taman siirron jalkeen kolmannen tilikauden lyhytaikaiset
ostovelat sisaltdvat pelkastaan korottomat ostovelat. Oikaistun taseen
lyhytaikaisen vieraan pdaoman erddn muut korottomat lyhytaikaiset velat — tilille
siirrettiin virallisen taseen lyhytaikaisesta vieraasta paaomasta korottomat erat

muut velat ja siirtovelat.
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4.3 Yrityksen kassavirtalaskelmiin tehdyt muutokset

Liitteessa 2 esitetaan Yritys Oy:n kassavirtalaskelmat tilikausilta 2008—2010 YTN:n
mukaisesti  vahennyslaskumuodossa.  Kassavirtalaskelmat on  muutettu
maksuperusteisiksi ja ne siséltavat vain eria, jotka on saatu tai maksettu rahana.
Laskelmat ovat tarkoitettu tilinpaatésanalyysin tueksi. Kassavirtalaskelmasta
johdetut tunnusluvut kertovat konkreettisemmin yrityksen selviytymisesta

tilikaudenaikaisista juoksevista maksuista.

Kassavirtalaskelmiin tehtiin kolme muutosta, jotka koskivat yrityksen saamaa
investointiavustusta, veroja ja yrityksen omien osakkeiden vastikkeellista
hankintaa. Investointiavustuksen muuttaminen maksuperusteiseksi kohdistui 2009
ja 2010 paattyneisiin tilikausiin ja muutokset tehtiin siirtosaamisiin ja
investointeihin. Verojen muuttaminen maksuperusteisiksi koski vuosia 2009 ja
2010 ja muutokset tehtiin siirtosaamisiin, siirtovelkoihin ja veroihin. Omien
osakkeiden vastikkeellinen hankita kohdistui 2010 paattyneeseen tilikauteen ja
muutokset tehtiin siirtovelkoihin, muihin lyhytaikaisiin korottomiin velkoihin ja

omaan paaomaan.

4.4 Yrityksen omien osakkeiden eliminointi vuodelta 2010

Opinnaytetyon tarkoituksena oli lisdksi tarkastella yrityksen omien osakkeiden
vastikkeellisen hankinnan vaikutusta valittuihin tunnuslukuihin 2010 paattyneelld
tilikaudella. Omien osakkeiden eliminointi suoritettin oikaistuun taseeseen
vuodelta 2010 ja se esitetaan liitteessa 3. Eliminointi kohdistui taseen vastaavaa —
puolella rahat ja rahoitusarvopaperit erdadn ja samalla muuttui koko vastaavaa
puolen yhteensa rivi. Taseen vastattavaa — puolella eliminointi koski erid muut
rahastot ja muut korottomat lyhytaikaiset velat ja samalla muuttuivat taseen
yhteensa rivit omasta padomasta, oikaistusta omasta padomasta, lyhytaikaisesta
vieraasta paaomasta ja oikaistusta vieraasta padomasta. Samalla muuttui myos

koko vastattavaa puolen yhteensa rivi. Omien osakkeiden eliminointi suoritettiin
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my0Os kassavirtalaskelmaan vuodelta 2010 ja se esitetaan liitteessa 4. Eliminointi

kohdistui eriin oman paaoman maksullinen muutos ja likvidien varojen muutos.

4.5 Tunnusluvut tilikausilta 2008—2010

Tilinpaatosanalyysissd kasitelladn ja analysoidaan seitsem&& tunnuslukua
yrityksen tilikausilta 2008—2010. Tunnusluvut valitaan siten, ettd kannattavuutta
analysoidaan kolmen tunnusluvun avulla, vakavaraisuutta analysoidaan kahdella
tunnusluvulla ja maksuvalmiutta myds kahdella tunnusluvulla. Maksuvalmiuden
tunnusluvut valitaan kassavirtalaskelmista johdetuista tunnusluvuista. Joitakin
tunnuslukuja verrataan myds saman toimialan mukaiseen mediaaniin eli
keskiarvoon samoilta vuosilta. Vertailut tehdaan Finnvera Oyj:n laatiman
toimialatilaston avulla ja toimiala-luokituksena kéaytetédan TOL 259 Muu
metallituotteiden valmistusta. Vuoden 2010 mediaanien vertailutunnusluvut
perustuvat ennakkotietoon. Lisaksi arvioidaan yrityksen vastikkeellisesti

hankkimien omien osakkeiden vaikutusta vuoden 2010 tunnuslukuihin.

4.5.1 Kannattavuuden tunnusluvut

Yritys Oy:n kannattavuutta mitataan liikevaihdon muutosprosentin lisaksi tuloksen
rakenteesta kertovalla liiketulosprosentilla ja paadoman tuotosta kertovalla

kokonaispadoman tuottoprosentilla.

Liikevaihdon muutosprosentti. Tunnusluvulla kuvataan yritystoiminnan
laajentumista ja supistumista. Tunnuslukua ei ole mielek&astd verrata muihin
yrityksiin eikd edes samalla toimialalla toimiviin yrityksiin, koska liikevaihdon
sisaltd ja sen merkitys ovat yrityskohtaisia. Liikevaihdon rakenne muodostuu eri
yrityksissa eri tavalla. Tunnusluku sopii parhaiten yrityksen oman toiminnan
seurantaan. Liikevaihdon ja liikevaihdon muutoksen tarkempi rakennetarkastelu

antaa realistisemman kuvan yrityksen toiminnasta.
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Liikevaihdon rakenne 2008 2009 2010
Liikevaihto/alihankintatuotteet| 99,41 % | 94,12 % | 85,13 %
Liikevaihto/muut tuotteet 0,59% | 5,88% | 14,87 %

Taulukko 1. Case-yrityksen liikevaihtorakenteen muodostuminen tilikausittain v.
2008-2010.

Yritys Oy:n alihankintatuotteiden likevaihdon osuus tilikauden
kokonaisliikevaihdosta on ollut laskusuuntainen vuodesta 2009 alkaen, kun taas
muiden tuotteiden liikevaihdon osuus tilikauden kokonaisliikevaihdosta on ollut
nousujohteinen. Alihankintatuotteiden liikevaihto laski vuonna 2009 94,12 %:iin ja
vuoden 2010 liikevaihto laski 85,13 %:iin tilikauden kokonaisliikevaihdosta. Muihin
tuotteisiin kohdistuvan liikkevaihdon osuus tilikauden kokonaisliikevaihdosta oli
yrityksen ensimmaisella tilikaudella 0,59 %, vuonna 2009 5,88 % ja vuonna 2010

se oli jo 14,87 % tilikauden kokonaisliikevaihdosta.

Liikevaihdon muutos % 2009 2010

Kokonaisliikevaihto -12,04 % -20,21 %
Liikevainhto/alihankintatuotteet| -16,72 % -27,83 %
Liikevaihto/muut tuotteet 780,92 % 101,89 %

Taulukko 2. Case-yrityksen liikevaihdon muutosprosentit v. 2009—2010.

Yritys Oy:n kokonaisliikevaihto on laskenut vuonna 2009 12,04 % edellisvuoteen
verrattuna ja vuonna 2010 kokonaisliikevaihto laski 20,21 % vuoteen 2009
verrattuna. Alihankintatuotteiden liikevaihdossa on myos laskeva trendi. Vuoden
2009 alihankintatuotteiden liikevaihto putosi 16,72 % ja vuonna 2010 pudotusta oli
27,83 %. Muiden tuotteiden liikevaihto nousi erittéain voimakkaasti. Vuonna 2009
nousua oli jopa 780,92 % yrityksen ensimmaiseen, vuonna 2008 paattyneeseen
tilikauteen verrattuna ja viela vuonna 2010 liikevaihdon muutosprosentti nousi
101,89 %:iin.

Liiketulosprosentti. Tunnusluvulla kuvataan varsinaisen liiketoiminnan ennen
rahoituserien ja verojen tuottaman tuoton suhdetta yrityksen liikevaihtoon ja

liketoiminnan muihin sd&nndllisiin tuottoihin. Tunnusluku on hyva yritystoiminnan
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tehokkuuden ja kannattavuuden mittari ja se soveltuu yrityksen oman kehityksen

seuraamisen liséksi yritysten valisiin vertailuihin.

Liiketulos %
20,00 % 17.47 %
15,00 % -
10,00 % - 9,51 %
. 6,00 %
5,00 % 1 -2,60 % 2.20 %
0,00 % n '0.34 %
-5,00 % . — .
Yritys Oy Toimialan mediaani
= 2008 17,47 % 6,00 %
2009 9,51 % 2,60 %
2010 -0,34 % 2,20 %

Kuvio 5. Case-yrityksen liiketulosprosentit ja toimialan mediaanit v. 2008—2010.

Yritys Oy:n liikketulosprosentti oli toiminnan ensimmaisena vuotena 17,47 %, joka
on toimialan mediaaniin verraten 11,47 prosenttiyksikk6a korkeampi. Vuonna 2009
yrityksen liiketulosprosentti laski 7,96 prosenttiyksikk6d vuoden 2008 arvosta ja
vuonna 2010 tunnusluku painui jo negatiiviseksi ollen 0,34 %. Huomioitavaa on,
ettd myds toimialan mediaaniluvuissa on laskeva suuntaus. Tunnusluvulle
annettujen ohjearvojen mukaan toimialan mediaaniarvo oli vuonna 2008
tyydyttavalla tasolla. Vuosina 2009 ja 2010 toimialakohtaiset mediaaniarvot
painuivat reilusti alle 5 %:n ja olivat heikolla tasolla. Yritys Oy:n vuoden 2008
liketulosprosentti saavutti reilusti hyvan tason ollessa yli 10 %. Vuosi 2009 painui
tyydyttavélle tasolle ja vuosi 2010 oli ohjearvojen mukaan heikko.

Kokonaispdaoman tuottoprosentti. Tunnusluvulla kuvataan yrityksen koko
toimintaan sitoutuneelle paaomalle saaman tuoton suuruutta. Tunnusluku on
kaytannollinen silloin, kun yrityksen pddoman jakoa korolliseen ja korottomaan

osuuteen ei voida varmuudella selvittaa.
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Kokonaispaaoman tuotto %
35,00 % 32,06 %
30,00 % -
25,00 % -
20,00 % -
15,00 % - 13,04 %
10,00 % - 10,20 %
5.00 % - 3,80 % 3,90 %
0,00 % - 011%
-5,00 %
Yritys Oy Toimialan mediaani
=2008 32,06 % 10,20 %
2009 13,04 % 3,80 %
2010 -0,11 % 3,90 %

Kuvio 6. Case-yrityksen kokonaispddoman tuottoprosentit ja toimialan mediaanit
v. 2008-2010

Yritys Oy:n kokonaispaaoman tuottoprosentti vuonna 2008 oli huikeat 32,06 % ja
ohjearvojen mukaan se oli reilusti hyvalla tasolla. Seuraavana vuonna tunnusluku
sai arvoksi 13,04 %, jossa oli laskua edelliseen vuoteen verrattuna 19,02
prosenttiyksikk6d. Tunnusluku sailytti kuitenkin hyvan tason olemalla yli 10 %.
Vuonna 2010 tunnusluku painui negatiiviseksi ja oli nain ollen heikko. Toimialan
mediaanit olivat vuosina 2009 ja 2010 my6s heikolla tasolla. Vain vuosi 2008 ylitti

juuri ja juuri hyvan tason.

4 5.2 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Yritys Oy:n vakavaraisuutta mitataan rahoituksen paaomarakenteesta kertovilla
tunnusluvuilla eli omavaraisuusasteprosentilla ja suhteellisella

velkaantuneisuusprosentilla.

Omavaraisuusasteprosentti. Tunnusluvulla kuvataan oman paaoman osuutta
yrityksen kokonaisrahoituksesta, yrityksen tappionsietokykya ja yrityksen kykya

selviytya vieraan paaoman  maksuvelvoitteista pitemmalla  aikavalilla.



85

Toimialariippumattomuudesta johtuen tunnusluku sopii yrityksen oman kehityksen
seuraamisen lisdksi eri yritysten ja eri toimialojen valiseen vertailuun. Tosin
tunnusluvun vertailtavuutta heikentavat yrityksen tasearvoihin vaikuttavat inflaatio,
yrityksen kayttamat poistomenetelmét, arvonkorotukset ja paaomalainojen

kasittelytapa kirjanpidossa.

Omavaraisuusaste %
30,00 %
25,20 %
2500% 22,86 %021 71 %
20,00 % - 18,00 %
15,00 % 1 12,90 % 12,50 %
10,00 % -
5,00 % - —
0,00 % - : - o
Yritys Oy Toimialan mediaani
= 2008 22,86 % 25,20 %
2009 21,71 % 18,00 %
2010 12,90 % 12,50 %

Kuvio 7. Case-yrityksen omavaraisuusasteprosentit ja toimialan mediaanit v.
2008-2010.

Toimialan mediaaneihin verrattuna Yritys Oy:n omavaraisuusasteprosentit olivat
vuosina 2008-2010 likimain samalla tasolla. Toimialan mediaanit eivat
saavuttaneet tarkasteltavilta vuosilta ohjearvojen mukaista hyvaa tasoa lainkaan.
Yrityksen tunnusluvut olivat hieman yli 20 % vuosina 2008 ja 2009 ja olivat nain
ollen ohjearvojen mukaan tyydyttavéalla tasolla. Toimialan mediaani jai vuonna
2008 tyydyttavéksi ja vuosina 2009 ja 2010 heikoksi. Vuonna 2010 yrityksen
omavaraisuusasteprosentti laski heikoksi 8,81 prosenttiyksikolla edellisvuoteen

verrattuna.

Suhteellinen velkaantuneisuusprosentti. Tunnusluvulla kuvataan yrityksen
vieraan paaoman suhdetta liikevaihtoon. Tunnusluvun arvoon eivat vaikuta

yrityksen kayttdméat poistomenetelmat eivatka tilinpaatdsten joustokohdat ja siksi
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tunnusluku voidaan luotettavasti laskea my0ds oikaisemattomista tilinpaatoksista.
Tunnusluvun toimialasidonnaisuuden vuoksi vertailu on luotettavaa tehda saman
toimialan yrityksiin. Korkea velkaantuneisuusprosentti edellyttda yritykseltd hyvaa

liketulosta selvitédkseen vieraan paaoman maksuvelvoitteista.

Suhteellinen velkaantuneisuus %
90,00 %
80,00 % o %78 33 %
70,00% 61,70 %
ot — T -
’ | 42 45 % 0 L
40,00 % - 3920%
30,00 % - —
20,00 % - —
10,00 % - —
0,00 % -
Yritys Oy Toimialan mediaani
= 2008 42,45 % 39,20 %
2009 72,94 % 52,90 %
2010 78,33 % 61,70 %

Kuvio 8. Case-yrityksen suhteelliset velkaantuneisuusprosentit ja toimialan
mediaanit v. 2008—-2010.

Yritys Oy:n suhteelliset velkaantuneisuusprosentit olivat tarkasteltavina vuosina
tyydyttavalla tasolla. Toimialan mediaani oli vuonna 2008 viela hyvalla tasolla kun
se vuosina 2009 ja 2010 laski jo tyydyttavélle tasolle. Seka toimialan
mediaaneissa etta yrityksen tunnusluvuissa on havaittavissa nouseva trendi.
Yrityksen tunnusluku nousi merkittdvasti vuonna 2009 vuoteen 2008 verrattuna.
Nousua oli perati 30,49 prosenttiyksikkb6a. Vuonna 2010 tunnusluvun nousu ol
edellisvuoteen verrattuna maltillisempaa ja se nousi 5,39 % prosenttiyksikkoa.

Toimialan mediaanien nousu oli tasaisempaa tarkasteltavina vuosina.
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4 5.3 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Yritys Oy:n  maksuvalmiutta mitataan kassavirtalaskelmista johdetuilla
tunnusluvuilla, toimintajagamaprosentilla ja rahoitusjadmaprosentilla, jotta saataisiin
konkreettisempi  kuva tulorahoituksen riittavyydesta  maksuvelvoitteiden
hoitamiseen. Kassajaamat voivat vaihdella suurestikin tilikauden aikana, mutta
liketoiminnan rahavirran tulisi olla kuitenkin positiivinen. Tunnusluvuille ei ole
annettu numerollisia tavoitearvoja, vaan niilla voidaan arvioida tulorahoituksen

kehittymisen suuntaa.

Toimintajaamaprosentti. Tunnuslukua Kkutsutaan myds kassaperusteiseksi
kayttokateprosentiksi. ~ Tunnusluvun  suuret  arvot  kertovat  yrityksen
rahoituksellisesta pelivarasta eli siita, etta yritykselle jaa enemman varoja

rahoituksellisiin eriin, voitonjakoon, veroihin ja investointeihin.

Toimintajdama % 2008 2009 2010
Yritys Oy 32,52 % 4,60 % 15,69 %

Taulukko 3. Case-yrityksen toimintajaamaprosentit v. 2008—-2010.

Yritys Oy:n toimintajddmaprosentti laski merkittavasti vuonna 2009 4,60 %:iin,
mutta sailyi kuitenkin positiivisena. Laskua oli yrityksen toiminnan ensimmaiseen
vuoteen verrattuna 27,92 prosenttiyksikkda. Yritys pystyi jo vuonna 2010
nostamaan tunnusluvun arvon 15,69 %:iin. Nousua oli edellisvuoteen verrattuna

11,09 prosenttiyksikkoa.

Rahoitusjddmaprosentti. Tunnuslukua voidaan pitaéa kannattavuuden nollarajana
ja silla kuvataan yrityksen kykya selviytya tilikauden aikaisista juoksevista
maksuista. Jos tunnusluku on negatiivinen, yrityksen tulorahoitus ei ole ollut

riittava.
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Rahoitusjgdma % 2008 2009 2010
Yritys Oy 26,08 % 1,96 % 10,29 %

Taulukko 4. Case-yrityksen rahoitusjgdméaprosentit v. 2008—2010.

Yritys Oy:n rahoitusjddméprosentissa oli myds merkittavd notkahdus alaspain
vuonna 2009. Tunnusluku sailytti juuri ja juuri positiivisen arvon ollen 1,96 %.
Laskua oli ensimmaiseen tilikauteen verrattuna 24,12 prosenttiyksikkéa. Vuonna
2010 rahoitusjgdmaprosentti oli noussut jo 10,29 %:iin. Nousua oli vuoteen 2009

verrattuna 8,33 prosenttiyksikkoa.

4.5.4 Vastikkeellisesti hankittujen omien osakkeiden vaikutus vuoden 2010

valittuihin tunnuslukuihin

Yritys Oy:n omien osakkeiden hankinta toteutettiin siten, ettd 2010 tilikauden
aikana hankinnasta maksettin 32,81 % ja loput 67,19 % paatettiin suorittaa
seuraavan tilikauden aikana. Omien osakkeiden vastikkeellista hankintaa ei kirjata
tulosvaikutteisesti yrityksen kirjanpitoon vaan kirjaukset tehdaan tase-eriin. Tasta
syysta hankinnalla ei ole vaikutusta sellaisiin tunnuslukuihin, joiden laskennassa

kaytetaan pelkastaan tuloslaskelman eria.

2010 / Omien
osakkeiden
Yritys Oy eliminointi 2010
Liikkevaihdon muutos % - -
Liiketulos % - -
Kokonaispadoman tuotto % -0,11 % -0,11 %
Omavaraisuusaste % 23,38 % 12,90 %
Suhteellinen velkaantuneisuus % 71,47 % 78,33 %
Toimintajaama % 15,69 % 15,69 %
Rahoitusjgdma % 10,29 % 10,29 %

Taulukko 5. Case-yrityksen omien osakkeiden vaikutus v. 2010 tunnuslukuihin.
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Taulukosta  voidaan havaita, ettd  valittuihin kannattavuuden ja
kassavirtalaskelmasta laskettuihin maksuvalmiuden tunnuslukuihin Yritys Oy:n
omien osakkeiden hankinnalla ei ollut mitddn vaikutusta. Kannattavuuden
tunnusluvuista liikevaihdon muutosprosentti ja liiketulosprosentti jaavat kokonaan
ilman arvoja, koska tunnusluvut lasketaan tuloslaskelman eria kayttaen.
Kokonaispdadoman tuottoprosentti pysyi samana. Maksuvalmiuden tunnusluvuista
toimintajadmaprosenttiin ja rahoitusjaagmaprosenttiin omien osakkeiden hankinnan
vaikutus ei ulotu sen vuoksi, ettd oman paaoman maksullinen vahennys esitetdan

kassavirtalaskelmassa vasta investointijadman jalkeisissa erissa.

Valittuihin vakavaraisuuden tunnuslukuihin omien osakkeiden hankinnalla oli
kuitenkin vaikutusta. Yritys Oy:n omavaraisuusasteprosentti olisi ollut 10,48
prosenttiyksikkbd parempi ilman hankintaa. Yritys Oy:n suhteelliseen
velkaantuneisuusprosenttiin hankinnalla oli 6,86 prosenttiyksikon vaikutus siten,

ettd hankinnan myota suhteellinen velkaantuneisuus kasvoi.

4.6 Johtopaatokset

Kannattavuus. Yritys Oy:n kannattavuutta mitattiin liikevaihdon muutosprosentilla,
liketulosprosentilla ja kokonaispd&oman tuottoprosentilla. Liikevaihtorakenteen
tarkastelu tuo esille hyvin sen, etta vaikka yrityksen alihankintatuotteiden osuus
yrityksen kokonaisliikevaihdosta on laskenut vuosina 2009 ja 2010, yritys on
pystynyt kuitenkin kasvattamaan muiden tuotteiden liikevaihtoa koko ajan.
Liikevaihdon rakentuminen pelkéastaan yhden suuren toimeksiantajan varaan on
erittdin riskialtis muutoksille ja siksi onkin erittéin tarke&a, etta yritys pystyy
vahvistamaan liikevaihtorakennettaan myymalla muita tuotteitaan uusille
asiakkaille. Liikevaihdon muutosprosentin alavireisyys koskien
kokonaisliikevaihtoa ja alihankintatuotteiden liikevaihtoa voidaan katsoa johtuvan
suurelta osin globaalin talouskriisin vuoksi. Suurten toimeksiantajayritysten viennin
tyrehtymisen vaikutukset ulottuvat niin pieniin  kuin vdh&n suurempiinkin

metallialan alihankintayrityksiin. Liikevaihdon muutosprosentti koskien muita
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tuotteita kasvoi positiiviseen suuntaan merkittdvasti vuosina 2009 ja 2010.
Tuloslaskelman tarkempi tarkastelu toi kuitenkin erityisesti esille kasvaneet
ulkopuoliset palvelut vuonna 2010 ja tahan erdaan on syyta yrityksen Kkiinnittaa
huomiota jatkossa. Mikali muiden tuotteiden liikevaihto kasvaa ulkopuolisten
palveluiden kustannuksella, niin toiminnan kannattavuus saattaa vaarantua.
Yrityksen liiketulosprosentti laski vuosina 2008—2010 hyvasta heikkoon. Toimialan
mediaanien vaihteluvali oli samaisina vuosina tyydyttavasta heikkoon. YKksi
liketulosprosenttiin vaikuttava erd on liiketoiminnan muut kulut. Yrityksen tulisikin
kiinnittdd huomiota juuri liiketoiminnan muiden kulujen jatkuvaan kasvuun, kun
samalla tiedostetaan, ettéd kokonaisliikevaihto laskee vastaavasti. Liiketoiminnan
muiden kulujen nousujohteisuus on havaittavissa tuloslaskelmasta. Yrityksen
kokonaispadaoman tuottoprosentti laski vuosina 2008-2010 hyvéasta heikkoon.
Samoin laskivat toimialan mediaanit. Yritys kykeni vuosina 2008 ja 2009 saamaan
koko toimintaan sitoutuneelle paaomalle vield hyvan tuoton kun taas vuonna 2010

sita ei pystytty luomaan lainkaan.

Vakavaraisuus. Yritys Oy:n vakavaraisuutta mitattiin omavaraisuusasteprosentilla
ja suhteellisella velkaantuneisuusprosentilla. Yrityksen tappionsietokyky ja kyky
selviytya vieraan paaoman maksuvelvoitteista pidemmalla aikavalilla on ollut
toiminnan alusta lahtien tyydyttavaa eli vuosina 2008 ja 2009 ja vuonna 2010 se
on ollut heikkoa. Vuosien 2008 ja 2009 tyydyttavaan tasoon vaikuttivat toiminnan
kaynnistamisen vuoksi tehdyt suuret investoinnit, jotka rahoitettiin vieraalla
padomalla. Omavaraisuusasteprosenttiin liittyva toimialan mediaani laski jo
vuonna 2009 heikolle tasolle. Yrityksen vieraan paaoman suhde liikevaihtoon on
ollut kaikkina tarkasteltavina vuosina tyydyttavalla tasolla vaikkakin se on kasvanut
kokoajan. Tama selittynee myds suurilla investoinneilla, jotka rahoitettiin vieraalla
padomalla. Yritys tarvitsee parempaa liiketulosta, jotta se pystyy selviytymaan
vieraan paaoman maksuvelvoitteista. Liiketulosta voidaan kasvattaa liikevaihtoa
lisddamallda ja kuluja karsimalla. Suhteelliseen velkaantuneisuusprosenttiin liittyva

toimialan mediaani laski vuonna 2009 tyydyttavélle tasolle.
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Maksuvalmius. Yritys Oy:n maksuvalmiutta mitattiin toimintajddmé&prosentilla ja
rahoitusjgdmaprosentilla, jotka ovat kassavirtalaskelmasta johdettuja tunnuslukuja.
Yrityksen toimintajgdmaprosentin arvojen vaihteluvali oli tarkasteltavina vuosina
4,60 % — 32,52 %. Kassavirtalaskelmasta voidaan havaita, ettd vuonna 2009
tunnusluvun ollessa pienimillaan, 4,60 %, yrityksella on ollut vahemman varoja eli
vahemman rahoituksellista pelivaraa kuin muina tilikausina kaytettavaksi
rahoituksellisiin  eriin, veroihin, voitonjakoon ja investointeihin. Yrityksen
ensimmaiselld tilikaudella rahoituksellista pelivaraa on ollut eniten kaytettavissa.
Yrityksen rahoitusjaamaprosentin arvojen vaihteluvali oli tarkasteltavina vuosina
1,96 % — 26,08 %. Vuonna 2009 tunnusluvun ollessa pienimmillaan, 1,96 %, yritys
selviytyi kuitenkin tulorahoituksellaan tilikauden aikaisista juoksevista kuluistaan
mukaan lukien rahoitukseen liittyvat kulut, veronmaksut ja voitonjakomaksut.
Kassavirtalaskelman tarkempi tarkastelu vuoden 2009 osalta kertoo, ettd yrityksen
rahoitusjddma ei enéa riittanyt tilikauden aikaisiin investointeihin, vaan on jouduttu
turvautumaan vieraaseen paaomaan. Yritys on selviytynyt parhaiten vuonna 2008

tulorahoituksellaan tilikauden aikaisista juoksevista menoistaan.

Vastikkeellisesti hankittujen omien osakkeiden vaikutus. Yritys Oy:n
vastikkeellisesti  hankkimilla omilla osakkeilla on vaikutusta valittuihin
vakavaraisuuden tunnuslukuihin eli omavaraisuusasteprosenttiin ja suhteellinen
velkaantuneisuusprosenttiin. Hankinta heikentdad vuoden 2010 tunnuslukujen
arvoja. Huomiota on kiinnitettdva myos siihen, ettd hankinnasta siirtyi tulevalle
tilikaudelle eli vuodelle 2011 maksettavaksi 67,19 %, joka vastaavasti tulee
heikentamdan 2011 vuoden samaisia tunnuslukuja. Lisaksi taytyy todeta, etta
vuoden 2010 kyseiset tunnusluvut olisivat viel&d heikompia, jos koko kauppahinta
varainsiirtoveroineen olisi maksettu vuonna 2010. Talla tavoin yritys pystyi

lieventamaan vakavaraisuutta heikentavaa vaikutusta.
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Oheiseen taulukkoon on koottu Yritys Oy:n talouden tunnuslukujen arvot

sanalliseen muotoon tarkasteltavilta tilikausilta.

YHTEENVETO| 2008 2009 2010
Kannattavuus hyva |tyydyttdva| heikko
Vakavaraisuus |tyydyttava |tyydyttava| heikko
Maksuvalmius hyva heikko |tyydyttava

Taulukko 6. Case-yrityksen talouden tunnusluvut yhteenvetona v. 2008—-2010.

Laskettujen tunnuslukujen ja tehtyjen vertailujen pohjalta voidaan todeta, etta
Yritys  Oy:n  kannattavuuden, vakavaraisuuden ja  maksuvalmiuden
kehittymissuuntaan on vaikuttanut suurelta osin talouden maailmanlaajuinen
taantuma, joka alkoi vuoden 2008 loppupuolella. Tama suuntaus on myds
havaittavissa toimialan mediaanien tasoissa. Yrityksella on murrettu tilikausi, joka
paattyy 31.3. ja tastd syysta vuoden 2008 arvot ovat viela kannattavuuden ja
maksuvalmiuden osalta hyvat. Laman ja investointien vaikutus nakyy
konkreettisemmin vasta vuoden 2009 arvoissa. Vakavaraisuuden tyydyttava taso
vuonna 2008 selittynee toimintaa aloitettaessa tehdyilla suurilla investoinneilla,
jotka rahoitettiin vieraalla paaomalla. Vuoden 2010 arvoihin vaikutti viela
taloudellinen taantuma, vaikka talouden elpymista on jo havaittavissa. Myds omien
osakkeiden hankinnalla oli vakavaraisuutta heikentava vaikutus. Yrityksen
maksuvalmius koheni vuonna 2010 tyydyttavalle tasolle.
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5 YHTEENVETO

Opinnaytetyon  tavoitteena oli  tarkastella  Yritys Oy:n taloudellisia
toimintaedellytyksia tilinpdatdsanalyysin avulla. Tarkastelu kohdennettiin yrityksen
kolmeen ensimmaiseen toimintavuoteen kasittaen tilikaudet 2008—2010. Lisaksi
tarkastelun kohteena oli yrityksen omien osakkeiden vastikkeellisen hankinnan
vaikutus valittuihin tunnuslukuihin 2010 paattyneen tilikauden osalta. Tarkastelu
toteutettiin tilitoimiston laatimien tilinpaatdsmateriaalien avulla, jotka kasittivat

tasekirjat liitetietoineen ja tase-erittelyt kaikilta kolmelta tilikaudelta.

Erilaisia tunnuslukumittareita on useita ja tunnuslukuviidakosta valittiin yhteensa
seitseman tunnuslukua, joiden avulla analysoitiin Yritys Oy:n kannattavuutta,
vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta. Tunnuslukujen valintaan vaikuttavana
seikkana oli tunnuslukujen vertailtavuuden sopivuus yrityksen oman kehityksen
seurantaan mahdollisimman tarkasti kaytettavissa olevien tilinpaatésmateriaalien
antaman informaation hyddyntdminen niin, ettei yrityksen eri vuosien vdlille
muodostuisi vertailukelpoisuutta heikentavia asioita. Esimerkiksi kannattavuuden
tunnusluvuista paaoman tuottomittariksi valittiin kokonaispdadoman tuottoprosentti
sen vuoksi, ettd se soveltuu paremmin tilanteeseen, jossa jakoa korolliseen ja
korottomaan pddomaan ei voida varmuudella selvittd&. Korollisen ja korottoman
paaoman jako voitiin suorittaa varmuudella vain vuodelle 2010 ostovelkaerittelyjen
puuttuessa vuosilta 2008 ja 2009. Ostovelat sisaltavat myos korollisen osuuden
pitkdaikaisiin velkoihin kohdistuvien rahoitusleasingmaksujen ja osamaksuerien
eria. MyoOs suurilla investoinneilla olisi ollut vertailua heikentdva vaikutus
esimerkiksi sijoitetun pd&oman tuottoprosenttiin. Vakavaraisuuden tunnusluvuista
suhteellinen velkaantuneisuusprosentti valittin sen vuoksi, etta vaikka se on
toimialasidonnainen mittari, niin se voidaan laskea melko luotettavasti myds
oikaisemattomista  tilinpaatostiedoista. = Maksuvalmiuden  mittarit  valittiin
kassavirtalaskelmista johdetuista tunnusluvuista sen vuoksi, ettd haluttin saada
konkreettisempi kuva yrityksen tulorahoituksen riittdvyydesta. Ja my0s sen vuoksi,
ettd perinteisten rahoituksen riittavyydesta kertovien tunnuslukujen kuten Quick
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ration ja Current ration laskukaavoissa kaytettavaa lyhytaikaista vierasta paadomaa
ei voitu luotettavasti selvittdd. Pitkaaikaisista veloista oli vain vuonna 2010 siirretty
lyhytaikaisiin velkoihin tulevan tilikauden lyhennykset. Vuosina 2008 ja 2009 siirtoa

ei ollut tehty lainkaan.

Yrityksen perustaminen osui kauteen, jossa talouden laskusuhdanteen vaikutukset
eivat viela nékyneet. Laman purevuus nékyi konkreettisemmin jo 2009 vuoden
tunnusluvuissa. Tarkempi katsaus liikevaihdon erittelyihin kertoi kuitenkin sen, etta
vaikka alihankinnasta tuleva liikevaihto on laskenut, niin yritys pystyi kasvattamaan
myyntiddn muille asiakkaille. Tama on ehka ollut yksi yritystd kannatteleva
toiminta. Liikevaihdon tarkastelusta voitiin myds nahda se, kuinka haavoittuvainen
alihankintayritystoiminta voi olla laskusuhdanteen aikana silloin, kun liikevaihto
yrityksessd muodostuu vain yhdelle toimeksiantajalle. Yrityksen vastikkeellisesti
hankkimilla omilla osakkeilla oli vaikutusta vakavaraisuuden tunnusluvuista
omavaraisuusasteprosenttiin  ja suhteelliseen velkaantuneisuus prosenttiin.
Vaikutus osoittautui vakavaraisuutta heikentavéksi. Muidenkin tunnuslukujen arvot
ovat olleet kaiken kaikkiaan laskusuuntaisia, joten yritys joutuu miettimaan erilaisia
ratkaisuja toiminnan sailyttdmiseksi. Tarkeda on kuitenkin huomata, ettd lamasta
ja yrityksen tekemista paatoksista huolimatta omaa pddomaa ei ole menetetty eika
ole selvitystilan uhkaa. Yrityksen tulisi saada kerattyd lahitulevaisuudessa
voittovaroja s&astoon, jotta se selviytyisi jatkossa paremmin tulevista
laskusuhdanteista ja pystyisi takaamaan omistajasijoittajilleen tasaisen osinkotulon

ja ettd osingonmaksukyky sailyisi myos laman aikana.

Yrityksen ensimmaistd tilikautta voidaan pitda sellaisena tavoitetasona
tunnuslukujen suhteen huomioiden kuitenkin sen, etta tilikauteen kohdistui
investointeja, joita ei ehkd ihan Ilahitulevaisuudessa tarvitse samassa
mittakaavassa tehda. Joten joidenkin vuoden 2008 tunnuslukujen osalta voisi
karsia investointirasituksen pois ja lahted tata kautta miettimaan yritykselle omia,
uusia tavoitearvotasoja. Mutta toimintaa on ollut vasta muutama vuosi ja menee
viela muutama lisaa ennen kuin tavoitetaso I6ydetaan kunnolla. Eli laskelmia tulisi

tehda jatkossakin.
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LIITE 1. Yritys Oy:n oikaistu tuloslaskelma ja tase vuosilta 2008-2010

CASE-YRITYS OY

1.4.2009-  1.4.2008- 1.4.2007-

OIKAISTU TULOSLASKELMA 31.3.2010 31.3.2009 31.3.2008
LIIKEVAIHTO 746989,46 936228,01 1064346,81
Liiketoiminnan muut tuotot 3066,10  14041,01 2202,54
LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA 750055,56 950269,02 1066549,35
Aine- ja tarvikekaytto 1) 25721,21 12125,23 3969,30
Ulkopuoliset palvelut 22170,72 2913,52 0,00
Henkildstokulut 531778,48 702071,94 756639,85
Laskennallinen palkkakorjaus 0,00 0,00 0,00
Liiketoiminnan muut kulut 131912,71 104620,77 60326,33
Valmistevaraston liséys/vahennys 0,00 0,00 0,00
711583,12 821731,46 820935,48

KAYTTOKATE 38472,44 128537,56 245613,87
Suunnitelman mukaiset poistot 40986,18 38122,00 59315,66
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyodykkeista 0,00 0,00 0,00
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset 0,00 0,00 0,00
40986,18  38122,00 59315,66

LIIKETULOS -2513,74 90415,56 186298,21
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista 0,00 0,00 0,00
Muut korko- ja rahoitustuotot 1666,78 4676,53 1469,63
Korkokulut ja muut rahoituskulut 13548,19 27711,28 13873,98
Kurssierot 0,00 0,00 0,00
Sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset 0,00 0,00 0,00
Vaélittdomat verot 2) 0,00  10753,42 51999,99
11881,41 33788,17 64404,34

NETTOTULOS -14395,15 56627,39 121893,87
Satunnaiset tuotot 0,00 0,00 0,00
Satunnaiset kulut 3) 0,00 53,98 0,00
0,00 -53,98 0,00

KOKONAISTULOS -14395,15  56573,41 121893,87
Poistoeron liséys/vahennys 0,00 0,00 0,00
Vapaaehtoisten varausten lisays/vahennys 0,00 0,00 0,00
Laskennallinen palkkakorjaus 0,00 0,00 0,00
Kayvan arvon muutokset 0,00 0,00 0,00
Muut tuloksen oikaisut 0,00 0,00 0,00
TILIKAUDEN TULOS -14395,15  56573,41 121893,87

1(5)
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CASE-YRITYS OY
TULOSLASKELMAN OIKAISUT
1) Ostoja on oikaistu aine- ja tarvikevaraston lisayksella

2) Valittdmista veroista on siirretty ed. tilikauden verot satunnaisiin kuluihin

3) Satunnaisiin kuluihin on lisétty aikaisempien vuosien verot
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CASE-YRITYS OY

OIKAISTU TASE 31.3.2010 31.3.2009 31.3.2008

VASTAAVAA

PYSYVAT VASTAAVAT
Kehittamismenot 0,00 0,00 0,00
Liikearvo 0,00 0,00 0,00
Muut aineettomat hyddykkeet 0,00 0,00 0,00

Aineettomat hyddykkeet yhteensa 0,00 0,00 0,00
Maa- ja vesialueet 0,00 0,00 0,00
Rakennukset ja rakennelmat 0,00 0,00 0,00
Koneet ja kalusto 497930,00 524366,18 177945,00
Muut aineelliset hyddykkeet 1) 0,00 0,00 139128,00

Aineelliset hyodykkeet yhteensa 497930,00 524366,18 317073,00
Siséaiset osakkeet ja osuudet 0,00 0,00 0,00
Muut osakkeet ja osuudet 1500,00 500,00 0,00
Siséiset saamiset 0,00 0,00 0,00
Muut saamiset ja sijoitukset 0,00 0,00 0,00

Sijoitukset ja pitkaaikaiset
saamiset yhteensa 1500,00 500,00 0,00
Leasingvastuukanta 0,00 0,00 0,00

VAIHTUVAT VASTAAVAT

Aineet ja tarvikkeet 4338,11 4338,11 4338,11
Keskenerdiset tuotteet 0,00 0,00 0,00
Valmiit tuotteet 0,00 0,00 0,00
Muu vaihto-omaisuus 0,00 0,00 0,00
Vaihto-omaisuus yhteensa 4338,11 4338,11 4338,11
Myyntisaamiset 52220,94  99536,58  65018,30
Siséiset myyntisaamiset 0,00 0,00 0,00
Muut siséiset saamiset 0,00 0,00 0,00
Muut saamiset 2) 29031,59 126001,00  30778,10
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 81252,53 225537,58  95796,40
Rahat ja rahoitusarvopaperit 86770,38 117544,72 168467,64

Vastaavaa yhteensa 671791,02 872286,59 585675,15
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CASE-YRITYS OY

OIKAISTU TASE 31.3.2010 31.3.2009 31.3.2008
VASTATTAVAA
OMA PAAOMA
Osake- tai muu peruspadoma 12000,00 12000,00 12000,00
Ylikurssi- ja arvonkorotusrahasto 0,00 0,00 0,00
Kéayvan arvon rahasto 0,00 0,00 0,00
Muut rahastot -76200,00 0,00 0,00
Kertyneet voittovarat 3) 165287,28 120813,87 0,00
Tilikauden tulos -14395,15 56573,41 121893,87
Padomalainat 0,00 0,00 0,00
Taseen oma padoma yhteensa 86692,13 189387,28 133893,87
Poistoero 0,00 0,00 0,00
Vapaaehtoiset varaukset 0,00 0,00 0,00
Poistoero ja varaukset yhteensa 0,00 0,00 0,00
Oman padoman oikaisut 0,00 0,00 0,00
Oikaistu oma padoma yhteensa 86692,13 189387,28 133893,87

VIERAS PAAOMA

Padomalainat 0,00 0,00 0,00
Lainat rahoituslaitoksilta 0,00 0,00 0,00
Elékelainat 0,00 0,00 0,00
Saadut ennakot 0,00 0,00 0,00
Siséiset velat 0,00 0,00 0,00
Muut pitkaaikaiset velat 4) 306623,15 542366,55 272263,66
Pitkaaikainen vieras pddoma yhteenséa 306623,15 542366,55 272263,66
Laskennallinen verovelka 0,00 0,00 0,00
Pakolliset varaukset 0,00 0,00 0,00
Leasingvastuukanta 0,00 0,00 0,00
Korolliset lyhytaikaiset velat 5) 78743,35 0,00 0,00
Saadut ennakot 0,00 0,00 0,00
Ostovelat 6) 28649,69 11315,08 17962,56
Siséiset ostovelat 0,00 0,00 0,00
Muut siséiset korolliset velat 0,00 0,00 0,00
Muut siséiset korottomat velat 0,00 0,00 0,00
Muut korottomat lyhytaikaiset velat 7) 171082,70 129217,68 161555,06
Lyhytaikainen vieras padoma yhteensa 278475,74 140532,76 179517,62
Oikaistu vieras padoma yhteensa 585098,89 682899,31 451781,28

Vastattavaa yhteenséa 671791,02 872286,59 585675,15



CASE-YRITYS OY

TASEEN OIKAISUT

1)
2)
3)

4)
5)
6)

7

Siséltéa aineellisten hyddykkeiden ennakkomaksut ja keskenerdiset hankinnat

Sisaltaa lyhytaikaisten saamisten siirtosaamiset

Huomioitu vahennyksené osingonjako ed. tilikaudelta

Sisaltaa pitkaaikaisten velkojen ostovelat

Siirretty lyhytaik. ostovelk. korollinen osuus + rahalaitoslainojen lyhytaik. korollinen velka
Siséltaé korottomat ostovelat

Siséaltaa lyhytaikaisten velkojen korottomat muut velat + siirtovelat

5(5)
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LITE 2. Yritys Oy:n kassavirtalaskelmat vuosilta 2008-2010

CASE-YRITYS OY

KASSAVIRTALASKELMAT 2010 2009 2008
Liikevaihto 746989,46  936228,01  1064346,81
-1+ Myyntisaamisten lisdys/véahennys 47315,64 -34518,28 -65018,30
-/+ Osatuloutuksen saamisten lisdys/véahennys 0,00 0,00 0,00
-/+ Saatujen ennakoiden lisdys/véhennys 0,00 0,00 0,00
Myynnin kassaan maksut 794305,10 901709,73 999328,51
Liiketoiminnan muut
+ tuotot 3066,10 14041,01 2202,54
- Ostot tilikauden aikana -25721,21 -12125,23 -8307,41
+/- Ostovelkojen lisdys/vahennys 25077,96 -6647,48 17962,56
-+ Vaihto-omaisuusennakoiden lisays/vahennys 0,00 0,00 0,00
- Liiketoiminnan kulut -685861,91 -809606,23  -816966,18
+/- Siirtovelkojen liséays/vahennys 2),3) 948,35 -31358,44 119672,03
-/+ Siirtosaamiset lisdys/vahennys 1),3) 12019,41 -2472,90 -30778,10
+/- Muiden lyhytaikaisten korottomien velkojen lisdys/véhennys 2) 757,67 -12019,94 41883,03
+- Pakollisten varausten lisays/vahennys 0,00 0,00 0,00
+ Valmistus omaan kaytt6on 0,00 0,00 0,00
Toimintajadma 124591,47 41520,52 324996,98
+ Rahoitustuotot 1666,78 4676,53 1469,63
- Rahoituskulut -13548,19 -27711,28 -13873,98
- Verot 3) -18841,00 233,60 -51999,99
- Osingot/yksityiskayttd -12100,00 -1080,00 0,00
+/- Satunnaiset tuotot/kulut 0,00 0,00 0,00
Rahoitusjaama 81769,06 17639,37 260592,64
-1+ Investoinnit (netto) 1) 78200,00 -338165,18  -376388,66
-/+ Sijoitusten ja pitk&aikaisten saamisten lisdys/véhennys -1000,00 -500,00 0,00
Investointijaama 158969,06  -321025,81  -115796,02
+/- Pitkaaikaisen vieraan paaoman lisays/vahennys -235743,40  270102,89 272263,66
+/- Lyhytaikaisen korollisen vieraan paddoman lisays/vahennys 71000,00 0,00 0,00
+/- Paaomalainojen lisdys/vahennys 0,00 0,00 0,00
+/- Oman padoman maksullinen lisdys/vahennys 2) -25000,00 0,00 12000,00
-/+ Muiden lyhytaikaisten saamisten lisdys/vahennys 0,00 0,00 0,00
-/+ Likvidien varojen lisdys/vahennys 30774,34 50922,92 -168467,64
= 0 0,00 0,00 0,00
1) Huomioitu investointiavustus
2) Huomioitu omien osakkeiden vastikkeellinen hankinta

3) Huomioitu verot
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LIITE 3. Yritys Oy:n omien osakkeiden oston eliminointi oikaistusta taseesta

vuodelta 2010

CASE-YRITYS OY

31.3.2010 / Omien

OIKAISTU TASE osakkeiden eliminointi 31.3.2010
VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Kehittdmismenot 0,00 0,00
Liikearvo 0,00 0,00
Muut aineettomat hyddykkeet 0,00 0,00
Aineettomat hyddykkeet yhteensa 0,00 0,00
Maa- ja vesialueet 0,00 0,00
Rakennukset ja rakennelmat 0,00 0,00
Koneet ja kalusto 497930,00 497930,00
Muut aineelliset hyddykkeet 0,00 0,00
Aineelliset hyodykkeet yhteensa 497930,00 497930,00
Sisaiset osakkeet ja osuudet 0,00 0,00
Muut osakkeet ja osuudet 1500,00 1500,00
Siséiset saamiset 0,00 0,00
Muut saamiset ja sijoitukset 0,00 0,00
Sijoitukset ja pitkaaikaiset
saamiset yhteensa 1500,00 1500,00
Leasingvastuukanta 0,00 0,00
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Aineet ja tarvikkeet 4338,11 4338,11
Keskeneréiset tuotteet 0,00 0,00
Valmiit tuotteet 0,00 0,00
Muu vaihto-omaisuus 0,00 0,00
Vaihto-omaisuus yhteensa 4338,11 4338,11
Myyntisaamiset 52220,94 52220,94
Sisaiset myyntisaamiset 0,00 0,00
Muut siséiset saamiset 0,00 0,00
Muut saamiset 29031,59 29031,59
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 81252,53 81252,53
Rahat ja rahoitusarvopaperit ‘ 111770,38 ‘ 86770,38 ‘
Vastaavaa yhteensa ‘ 696791,02 ‘ 671791,02 ‘




CASE-YRITYS OY

31.3.2010 / Omien

OIKAISTU TASE osakkeiden eliminointi ~ 31.3.2010
VASTATTAVAA
OMA PAAOMA
Osake- tai muu peruspaaoma 12000,00 12000,00
Ylikurssi- ja arvonkorotusrahasto 0,00 0,00
Kéyvan arvon rahasto 0,00 0,00
Muut rahastot 0,00 -76200,00
Kertyneet voittovarat 165287,28 165287,28
Tilikauden tulos -14395,15 -14395,15
Pa&omalainat 0,00 0,00
Taseen oma paadoma yhteensa 162892,13 86692,13
Poistoero 0,00 0,00
Vapaaehtoiset varaukset 0,00 0,00
Poistoero ja varaukset yhteensa 0,00 0,00
Oman paaoman oikaisut 0,00 0,00
Oikaistu oma paaoma yhteensa 162892,13 86692,13
VIERAS PAAOMA
Pa&omalainat 0,00 0,00
Lainat rahoituslaitoksilta 0,00 0,00
Elékelainat 0,00 0,00
Saadut ennakot 0,00 0,00
Siséiset velat 0,00 0,00
Muut pitk&aikaiset velat 306623,15 306623,15
Pitkaaikainen vieras pddoma yhteensa 306623,15 306623,15
Laskennallinen verovelka 0,00 0,00
Pakolliset varaukset 0,00 0,00
Leasingvastuukanta 0,00 0,00
Korolliset lyhytaikaiset velat 78743,35 78743,35
Saadut ennakot 0,00 0,00
Ostovelat 28649,69 28649,69
Siséiset ostovelat 0,00 0,00
Muut siséiset korolliset velat 0,00 0,00
Muut siséiset korottomat velat 0,00 0,00
Muut korottomat lyhytaikaiset velat 119882,70 171082,70
Lyhytaikainen vieras padoma yhteensa 227275,74 278475,74
Oikaistu vieras padoma yhteensa 533898,89 585098,89
Vastattavaa yhteensa 696791,02 671791,02
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LIITE 4. Yritys Oy:n omien osakkeiden oston eliminointi kassavirta-

laskelmasta vuodelta 2010

CASE-YRITYS OY

KASSAVIRTALASKELMAT

2010/ Omien
osakkeiden
eliminointi
2010

Liikevaihto

-[+
-/+

-/+

Myyntisaamisten lisdys/vahennys
Osatuloutuksen saamisten lisdys/véhennys

Saatujen ennakoiden liséys/vahennys

746989,46  746989,46
47315,64 47315,64
0,00 0,00
0,00 0,00

Myynnin kassaan maksut

+

Liiketoiminnan muut
tuotot

Ostot tilikauden aikana

Ostovelkojen lisdys/vahennys

Vaihto-omaisuusennakoiden lisays/vahennys
Liiketoiminnan kulut

Siirtovelkojen lisdys/vahennys

Siirtosaamiset lisdys/védhennys

Muiden lyhytaikaisten korottomien velkojen lisays/vahennys
Pakollisten varausten lisdys/vahennys

Valmistus omaan kaytt66n

794305,10  794305,10

3066,10 3066,10
-25721,21 -25721,21
25077,96 25077,96

0,00 0,00
-685861,91 -685861,91
948,35 948,35
12019,41 12019,41
757,67 757,67
0,00 0,00
0,00 0,00

Toimintajadma

+

+/-

Rahoitustuotot
Rahoituskulut

Verot
Osingot/yksityiskayttd

Satunnaiset tuotot/kulut

124591,47 124591,47
1666,78 1666,78
-13548,19 -13548,19
-18841,00 -18841,00
-12100,00 -12100,00
0,00 0,00

Rahoitusjaama

-/+

-+

Investoinnit (netto)

Sijoitusten ja pitkdaikaisten saamisten lisays/véahennys

81769,06 81769,06
78200,00 78200,00
-1000,00 -1000,00

Investointijadma

+/-
+/-
+/-

+/-

Pitk&aikaisen vieraan pddoman lisys/vahennys
Lyhytaikaisen korollisen vieraan paaoman lisays/vahennys
Padomalainojen lisdys/vahennys

Oman padoman maksullinen lisays/vahennys

Muiden lyhytaikaisten saamisten lisdys/vahennys

Likvidien varojen lisdys/vahennys

158969,06 158969,06
-235743,40  -235743,40
71000,00 71000,00

0,00 0,00
‘ 0,00 ‘ -25000,00 |
0,00 0,00

‘ 5774,34 ‘30774,34|

0

0,00 0,00



