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Timan opinnaytetyon tarkoituksena oli tehdd tilinpaatosanalyysi Brightpoint Finland
Oy:std, joka toimii matkapuhelintukkurina viestintélaitteiden tukkukaupan toimialalla.
Tilinpaitésanalyysissd tunnuslukujen avulla selvitettiin yrityksen taloudellista tilaa ja
menestymistd analysoitujen tunnuslukujen ja rahoitusriskien avulla tilikausina 2005 —
2009. Valittuja kannattavuuden, vakavaraisuuden sekd maksuvalmiuden tunnuslukuja
verrattiin toimialan tunnuslukuthin.

Opinndytetyon suoriteperusteinen tilinpadtésanalyysi tehtiin YTN:n (Yritystutkimus-
neuvottelukunnan) ohjeiden avulla. Teoriaosassa kaytiin lavitse tilinpaatoksen taustaa ja
sen eri osiot tilinpaatoskaytantdineen ja -periaatteineen. Tilinpadtoksen oikaiseminen -
osiossa tuotiin esille tilinpaitoksen tavoitteita, vaiheita sekd menetelmii ja tuloslaskel-
man seka taseen oikaisutoimenpiteita.

Riskien osalta opinnaytety6ssa keskityttiin Brightpoint Finland Oy:n rahoitusriskeihin,
jotka ovat johdettavissa yrityksen talouteen liittyvista riskeistd. Taloudellisissa riskeissa
rahoitusriskien hallinta luo pohjan yrityksen muulle riskienhallinnalle. Riskien kirjalli-
sessa osiossa kasiteltiin aluksi riskien tunnistamista, arviointia seka riskienhallintaa seka
litketoimintariskejd, maksuvalmius-, luotto- ja rahoituksen markkinariskejd. Rahoitus-
riskejd analysoitiin pienimuotoisen kyselytutkimuksen avulla, sen tavoitteena oli saada
kuva case-yrityksen tilasta tilinpaatosanalyysistd saatavien tietojen lisaksi.

Jotta yrityksen toiminta olisi menestyksellista, tunnuslukujen tulisi olla tasapainossa.
Tuloksista kdy ilmi, ettd globaalin taloudellisen laman vaikutus oli merkittiva niin
Brightpoint Finland Oy:ssd kuin toimialallakin vuosina 2008 - 2009. Case-yrityksen
kaltaisella myyntitoimintaa harjoittavalla yrityksella taloudellisten suhdanteitten vaiku-
tukset olivat huomattavat. Yrityksen taloudelliseen vastuuseen kuuluvan riskienhallin-
nan tulisi tapahtua yrityskohtaisesti, se lisaa yrityksen taloudellista vakautta ja parempaa
kannattavuuskehityksen ennakointia. Yritysten rahoitusriskit ovat yksilollisia, paapiir-
teittain kuitenkin samantyyppisia. Brightpoint Finland Oy odottaa vuoden 2011 jélki-
puoliskolta kasvun parantumista etenkin yritysmyynnissa, palvelussa ja myos alypuhe-
linmyynnissa.
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The objective of the thesis was to make a financial statement analysis of Brightpoint
Finland Oy which operates as a mobile wholesaler in the communications equipment
wholesaling industry sector. The financial situation and success of the company were
explored by analyzed key figures and financial risks during the financial years 2005 -
2009. The selected key figures of profitability, solvency and liquidity were compared to
key figures in the branch.

The accrual financial statement analysis of the thesis was made by using instructions of
YTN (Yritystutkimusneuvottelukunta). In the theoretical part were explored the
background of financial statement and its various components financial statement
standards and principles. In the section of adjustment of financial statements were
highlighted the annual goals, methods and steps as well as the income statement and
balance sheet adjustment measures.

The study was focused on financial risks of Brightpoint Finland Oy which are derived
from the economic risks of the enterprise. In the economic risks the management of
financial risks provides the basis for the rest of the company's risk management. The
risk identification, risk assessment and risk management were dealt with in the
theoretical part of the risks, as well as business risks, liquidity, credit and financial
market risks. The financial risks were analyzed by using small-scale survey research
whose aim was to gain understanding of the case company's financial situation in addi-
tion to the analysis of data.

In order the operations of the company could be successful; the key figures should be
balanced. The results of the study show the global economic recession had a significant
impact on Brightpoint Finland Oy as well as on the industry during the years 2008 -
2009. The economic cycle effects were significant because the company carries out
sales activities. The company’s financial liability under the risk management should be
carried out by company; it will increase the financial stability and better profitability of
foresight. The corporate financial risks are individual, however, broadly similar. In
particular, Brightpoint Finland Oy expects improved growth in enterprise sales, service
and also in smartphone sales the second half of 2011.
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1 Johdanto

Yrityksen taloudellinen tila kiinnostaa eri pdatoksentekijoitd, niin velkojaa kuin sijoitta-
jaa tal yrityksen johtoa tai tyGpaikan hakijaa. Yrityksen tila ja kannattavuus kiinnostaa

erityisesti silloin kun eletdan epavarmoja suhdanneaikoja.

1.1 Opinndytety6n tavoite

Timan opinnaytetyon tavoitteena on saada kuva matkapuhelintukkuri Brightpoint Fin-
land Oy:n taloudellisesta tilasta ja menestymisesta sekéd analysoitujen tunnuslukujen ettd
rahoitusriskien avulla tilikausina 2005—2009. Esiin tulleet tiedot ovat apuna case-
yritykselle ja ovat apuna luomassa kuvaa toiminnan edellytyksistd kuten esimerkiksi
investoinneissa tai toiminnan laajentamisessa. Tunnuslukuja verrataan toimialan, vies-
tintilaitteiden tukkukaupan, tunnuslukuihin. Halutessaan Brightpoint Finland Oy voi
kayttad tyossa kaytettyjd tunnuslukukaavoja myos tulevaisuudessa tunnuslukujen laske-
miseen. Kirjallisuutta oli saatavilla kiitettdvisti niin tilinpdatosanalyysin kuin rahoitus-
riskien osalta, mutta my6s se helpotti tyon tekemistd, ettd tyoskentelin opinnaytetyon
tekemisen ajan suurimmaksi osaksi Brightpoint Finland Oy:ssi. Tilinpaitosanalyyseja
on tehty usein opinndytetyona, mutta itselleni opinnaytetyon tekeminen oli antoisaa, se

toi esimerkiksi ymmarrysta tilinpaatoksen tekemisesti ja yrityksen tilaan vaikuttavista

tekijoista.

1.2 Opinndytetyén rakenne

Brightpoint Finland Oy: n tilinpditds on tehty FAS:in (Finnish Accounting Standards)
mukaan. Opinndytetyon suoriteperusteinen tilinpdatésanalyysi on tehty puolestaan
YTN:n (Yritystutkimusneuvottelukunnan) ohjeiden avulla. Kirjallisessa osiossa kiyddidn
aluksi lapi tilinpaatoksen taustaa ja sen eri osiot tilinpaatoskaytantoineen ja -
periaatteineen. Tilinpaitoksen oikaiseminen -osiossa tuon esille tilinpaatoksen tavoittei-
ta, vaiheita sekd menetelmia ja tuloslaskelman seka taseen oikaisutoimenpiteitd. Tun-
nuslukujen tulkinnassa tarkastelen tilinpdatosanalyysin tunnuslukujen reliabiliteettia ja
validiteettia. Virtalaskelmat jitin timin tyon ulkopuolelle, vaikka ne parantaisivat ana-
lyysin luotettavuutta, toisaalta vertailu saman toimialan tunnuslukuihin tuo luotetta-

vuutta tunnuslukuihin ja my6s se, ettd pohdin ohessa yrityksen rahoitusriskejd. Ana-



lysoitavat tunnusluvut on valittu kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden
alueelta. Tunnusluvut on paasdantoisesti lisaksi valittu sen perusteella, etti niille 10ytyy

vastaava vertailukohta viestintilaitteiden tukkukaupan tilastoista.

Riskien osalta keskityn vain rahoitusriskeihin, jotka ovat johdettavissa yrityksen talou-
teen liittyvistd riskeistd. Riskit ovat kokonaisuudessaan laaja alue ja olisivat mielesténi
oma aiheensa opinndytetyoksi. Taloudellisissa riskeissd rahoitusriskien hallinta luo poh-
jan yrityksen muulle riskienhallinnalle. Riskien kirjallisessa osiossa kasittelen aluksi ris-
kien tunnistamista, arviointia seka riskienhallintaa unohtamatta litketoimintariskeja,

maksuvalmius-, luotto- ja rahoituksen markkinariskeja.

1.3 Tutkimusmenetelma

Pienimuotoisen kyselyn avulla Brightpoint Finland Oy:n johdolta analysoin rahoitusris-
kejd, tilinpadtosanalyysin tunnuslukujen ohella. Valitsin kyselytutkimuksen, koska silld
voi keriti laajaa tutkimusaineistoa. Asetin rahoitusriskeissa kyselytutkimuksen tavoit-
teeksi saada kuva case-yrityksen tilasta tilinpaatosanalyysistd saatavien tietojen lisaksi.
En kuitenkaan saanut kattavia vastauksia rahoitusriski-kyselyyni case-yrityksen johdolta.
Tasta syystd jouduin pohtimaan yrityksen rahoitusriskeja kirjallisuuden ja tilinpaatos-
analyysin avulla. Kappaleessa 8.2 on kuvattu laajemmin kyselytutkimusta rahoitusris-
keista. Varsinainen paitutkimusmenetelma tassa opinnaytetyossa on kuitenkin tilinpaa-

tosanalyysin tekeminen, jota on kuvattu tarkemmin kappaleessa 0.



2 Tilinpaditdsanalyysin taustaa

Tilinpdatosanalyysissd verrataan eri yritysten taloudellista tilaa samalla ajanhetkelld ja
yksittiisten yritysten taloudellisen tilan kehittymista eri ajanjaksoina. Tilinpaatésanalyysi
vol olla suoriteperusteinen tilinpdatisanalyysi, jossa tulot ja menot kirjataan niiden syntyessi
ja jaksotetaan tarvittaessa eri tilikausille tuotoiksi ja kuluiksi. Tilinpdatosanalyysi voi olla
myOs rahavirta-analyysi, jossa seurataan rahan litkkeitd eikd menoja tai tuloja kohdisteta
eri tilikausille. Markkinaperusteisessa analyysissa tilinpaatosinformaatiota yhdistetdan osa-
kemarkkinoilta saatavaan informaatioon. Analysoinnin keskeisia kisitteitd ovat kannat-
tavuus, vakavaraisuus, maksuvalmius sekid toiminnan tehokkuus. (Kallunki & Kytonen,
2002, 14.) Tilinpaitésanalyysin lihtokohtana on, ettd yrityksen tilinpddtos on laadittu
voimassa olevien lakien ja asetusten mukaisesti. Siten oikaisuina ei esitetd esimerkiksi

vadristd kirjauksista johtuvia korjauksia. (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 7.)

Yritysanalyysi, jonka ovat tehneet esimerkiksi yritystutkijat, tarkoittaa yrityksen ana-
lysointia kokonaisuudessaan (kuvio 1). Tilinpdatisanalyysissd tilinpaitoslaskelmat muoka-
taan luotettaviksi tiedoksi ja tiivistetdan paatoksentekijoille informaatioksi. Tunnusiuku-
analyysi on osa tilinpditosanalyysid, jossa taloudellinen tilanne tiivistetddn avainluvuiksi
erilaisten suhdelukujen avulla. Tunnuslukujen avulla erikokoisten yritysten vertaaminen

onnistuu paremmin kuin pelkkien absoluuttisten lukujen avulla. (Laitinen, 1986, 9 - 11.)

Kuvio 1. Yritys- tilinpaatos ja tunnuslukuanalyysi (Laitinen, 1986, 10).

Niiden analyysien lisiksi on olemassa my6s toimiala-ja kassavirta-analyysejd sekd sijoi-

tusanalyyseja (Salmi, 2004, 92 -93).



2.1 Tilinpditoésanalyysin lainsdddant6a

Tilinpaitoksen laadintaa sddtelevit kirjanpitolaki (1336/1997) ja kirjanpitoasetus (1339
/1997). Tilinpaitoksen esitystapa vaihtoehtoineen miiritellddn kitjanpitolaissa, kitjan-
pitoasetuksessa ja kirjanpitolautakunnan yleisohjeessa. (Niskanen & Niskanen, 2003,
27.) Kitjanpitolaki (1336/1997) miirittelee, miten yritysten tulee laatia tilinpadtoksensa
ja mitd tietoja niissi esitetidn. Kitjanpitolaissa (1336/1997) sdadetdin lisdksi tilinpaa-
toksen julkistamisvelvollisuudesta. (Kallunki & Kytonen, 2002, 15.) Tilikaudelta laadi-
taan siis tilinpaitos, joka kertoo yrityksen tuloksen ja varallisuusaseman. Tilinpdatok-
seen kuuluu tuloslaskelma, tase, rahoituslaskelma seka liitetiedot. Tilinpaitos on laadit-
tava neljan kuukauden kuluessa tilikauden paittymisestd. Pienella kirjanpitovelvollisessa
on helpotuksia tilinpdatosta koskevissa vaatimuksissa, esimerkiksi rahoituslaskelmaa ja
toimintakertomusta ei pienen kirjanpitovelvollisen tarvitse laatia tarvitse. (Taloushallin-
toliitto, 2009.) Osakeyhtidlaki (21.7.2006/624) puolestaan tuo lisdd siddoksid osakeyh-
tiGille tilinpditostietojen julkistamisvelvollisuudelle. Arvopaperimarkkinalaki
(26.5.1989/495) sadntelee porssissd noteeratun yrityksen tilinpadtésinformaatiota. (Fin-

lex, 2011a; Finlex, 2011b; Kallunki & Kyténen, 2002, 16.)

Uudistettu kitjanpitolaki ja — asetus tulivat voimaan 31.12.1997 (30.12.1997/1336 ), ja
sitd on noudatettu viimeistddn 1.1.1999 jilkeen laadituissa tilinpaitksissd. Kun Suomi
liittyt EU:hun, lainsaddant6d muokattiin eri direktiivien mukaiseksi, samoin uuden kir-
janpitolain laatimisessa jouduttiin ottamaan huomioon muun lainsdddinnén vaikutuk-
set. Uudistuksen vaikutukset olivat pienid; tilinpdatosanalyysin kannalta huomionarvoi-
sia liitetietoja tdydennettiin sekd arvostussaannoksia tarkennettiin. Uudistuksella pyrit-
tiin tilinpadtdsinformaation laadun parantamiseen, siksi tilinpaétostietojen oikaisutarve

on vihentynyt. (Finlex, 2011c; Kallunki & Kyténen, 2002, 30 - 31.)

2.2 Tilinpdiatésanalyysin kayttdjat

Tilinpadtdsanalyysi tuottaa tietoa monille yrityksen sidosryhmille kuten verottajalle,
sijoittajille, tavarantoimittajille ja asiakkaille seka kilpailijoille (taulukko 1) (Kallunki &
Kytonen, 2002, 21).



Taulukko 1. Tilinpditosanalyysin kayttdjit ja tilinpditosinformaatio yrityksen taloudelli-

sesta tilasta (Kallunki & Kytonen, 2002, 21).

Verottaja Kannattavuus

Osakesijoittajat Kannattavuus, vakavaraisuus, kasvu

Vieraan pddoman sijoittajat Kannattavuus, vakavaraisuus

Tavarantoimittajat Kannattavuus, maksuvalmius

Asiakkaat Kannattavuus, maksuvalmius,
vakavaraisuus

2.3 Tilinpaitésinformaatiota tukevat informaatioldhteet

Tilinpaatosanalyysin tuottaman informaation lisaksi esimerkiksi sijoittajat tarvitsevat
my06s muuta tietoa saadakseen kokonaiskuvan yrityksesta. Yritysten sidosryhmien tar-
peisiin on syntynyt tilinpadtosinformaatiota tukevia informaatiolihteita kuten luotto-
kelpoisuusluokitteluja seka yritysanalyytikkopalveluja, joiden tuottamia palveluja ovat
tyypillisimmilladn ennusteet yritysten tulevista tuloksista. Erityisesti yritysten velkojien
kannalta tirkeaa tilinpaitosanalyysid tukeva informaatiolahde on luottotietoja myyvit
yritykset. (Kallunki & Kyténen, 2002, 21 - 23.) Tilinpdatosanalyysin tekijad kiinnostavat
yrityksen taloudellinen tila ja ennusteet sen muuttumisesta yrityskohtaisten tilinpaatos-
tietojen lisaksi. Esimerkiksi jos suhdannetilanne on heikkenemissi kansantalouden mit-
tareiden perusteella, voi tilinpaatésanalyysin tekija olettaa kannattavuuden huononevan

tulevaisuudessa. (Kallunki & Kyténen, 2002, 27 — 28.)

Taseen ja tuloslaskelman lisaksi perinteisessa tunnuslukuanalyysissa kaytetain erilaisia
virtalaskelmia, joiden tarkoituksena on vihentdd harkinnanvaraisuuksien vaikutusta
analyysin tulokseen eli parantaa analyysin reliabiliteettia. Virtalaskelmia ovat tuloslas-
kelma, litkepadomalaskelma, meno-tulovirtalaskelma ja kassavirtalaskelma. (Laitinen,
1986, 37.) Tilinpaitosanalyysin tarkastelun arvoa lisdd se, ettd lukuja voidaan vertailla
jonkin muun saman toimialan yrityksen saman vuoden lukuihin tai toimialan keskimaa-

raisiin lukuihin (Niskanen & Niskanen, 2003, 8).



3 Tilinpaatds

Kitjanpitolaki (30.12.1997/1336) maiirittelee tilinpdatoksen kokonaisuuden. Tilinpda-
toksen tehtidvina on antaa oikea ja riittiva kuva yrityksen tuloksesta ja taloudellista
asemasta. Tilinpadtokseen kuuluvat tuloslaskelma ja tase ja liitetiedot, joiden tarkoituk-
sena on tdydentad tuloslaskelman ja taseen antamaa kuvaa. Toimintakertomus antaa
tietoja puolestaan toiminnan kehittymisestd ja tulevaisuuden nikymista. Tilintarkastus-

kertomus varmistaa, ettd tilinpaitoksen laatimisessa on noudatettu siantdja ja normeja.

(Finlex, 2011c; Salmi, 2004, 29.)

3.1 Tilinpaatésperiaatteet ja -kdytannot

Tilinpaatos johdetaan juoksevasta kirjanpidosta. Kirjanpitolaissa 3:3 maaritaan yleiset
tilinpadtosperiaatteet, joita ovat jatkuvuus, johdonmukaisuus, sisdltopainotteisuus, va-
rovaisuus, tasejatkuvuus seka suoriteperusteisuus ja erillisarvostus. Tilinpaatésnormis-
tot voidaan jakaa kansallisiin ja kansainvalisiin normistothin. Kansainvilisid normistoja
ovat IFRS (International Financial Reporting Standards), aiemmin nimeltdan IAS (In-
ternational Accounting Standards) sekd U.S.GAAP (GAAP=generally accepted ac-
counting principles). Suurilla suomalaisilla yrityksilld on kdytossddn jopa 3 erilaista ryh-
mia tilinpaatosstandardia, joita ovat Suomen virallinen tilinpaatosnormisto, kansainva-
linen IAS-normisto sekd Yhdysvaltain normisto. (Niskanen & Niskanen, 2003, 227.)
IAS-normisto on tilinpadtésinformaatiota sddntelevd sadnndsto, se rakentuu kolmesta
osasta, joita ovat: (Salmi, 2004, 230)

— tilinpaatoksen laatimista ja esittamistd koskevat yleiset perusteet,

— kansainviliset tilinpadtosstandardit (IAS/IFRS) ja

— tulkintaohjeet.
IFRS-tlinpditokseksi kutsutaan IAS/IFRS-standardien mukaan laadittua tilinpadtosti
(Leppiniemi & Leppiniemi, 2006, 181). IFRS ei vaikuta tunnuslukujen laskentaperiaat-
teisiin, vaan tilikauden tuloksen ja taseen kokonaismairain, omiin padomiin ja muthin

tase-eriin, ja sitd kautta myos tunnuslukuihin (Porssisaatio, 2010).

Suomalaisen normiston mukaan laadittua tilinpditostd kutsutaan nimelld FAS (Finnish

Accounting Standards). Koskisen mukaan (2008, 2, teoksessa Salmi 2006, 46) suoma-



laisen sddnnéstén muodostavat kirjanpitolaki ja — asetus sekd muut tilinpddtdstd sddnte-

levit normit, kuten Kirjanpitolautakunnan paitokset.

3.2 Tuloslaskelma

Kirjanpitolaissa tuloslaskelmalle on kaksi vaithtoehtoa, kululaji- tai toimintopohjainen
(Niskanen & Niskanen, 2003, 28). Tuloslaskelma kuvaa tilikauden tuloksen muodos-
tumista. Tuloslaskelmaan merkitddn tilikaudelle kuuluvia tuottoja ja kuluja. Salmen mu-
kaan (2004, 32) voidaan puhua ansaituista tuloista ja ansaintaan kytketyista menoista.
Tuloslaskelma kertoo syntyneen voiton ja miten se on muodostunut ja se on muodol-
taan vihennyslaskelma. Ylhailld ovat litketoiminnan tuotot, josta vahennetaan litketoi-
mintaan liittyvid kuluja tietyssi jarjestyksessi, lopuksi on muita tuotto- ja kuluerid, jotka
eivit suoranaisesti liity litkevaihdon saamiseen. Liiketoiminnan tuotot ovat suurimmak-
si osaksi liikevaihtoa eli varsinaisesta liiketoiminnasta saatuja kyseiselle kaudelle kuulu-
via myyntituottoja. Liiketoiminnan kuluja voivat olla esimerkiksi lyhytvaikutteiset kulut,

joilla tarkoitetaan sitd, ettd meno on tuottanut tulon, jota varten se on uhrattu saman

kauden aikana. (Salmi, 2004, 29, 32 — 33.)

3.3 Tase

Tase kuvaa tilinpaatoshetken taloudellista asemaa (Salmi, 2004, 29). Tase kertoo yrityk-
sen odotuksista ja varallisuuden arvon seka kuinka omaisuus on rahoitettu omalla ja
vieraalla padomalla. Taseen tehtidvinid on esittaa yrityksen varat tai omaisuus (vastaavat)
tietyssa jarjestyksessa ja arvoilla sekd timan varallisuuden rahoituksen lihteet ja maarat
(vastattavat). Vastattavat tarkoittavat niitd padomia, joista yritys joutuu vastaamaan lai-
nanantajalle ja omistajalle. Taseessa vastaavat tarkoittavat, kuinka nakyvalla varallisuu-

della yritys vastaa pddoman asettamiin velvoitteisiin. (Salmi, 2004, 36.)

3.4 Rahoituslaskelma

Rahoituslaskelmasta saadaan selville rahoituksen riittivyys menojen etuoikeusjirjestyk-
sessd. Myyntituloilla oletetaan katettavan juoksevan toiminnan menot, sitten rahoitus-
kulut, verot ja voitonjaon erit ja viimeiseksi investoinnit ja lainojen lyhennykset. Jos

yritykselld on kassaylijadmaa, laskelma osoittaa mihin ylijaama on kaytetty. (Yritysneu-



vottelutoimikunta, 2005, 44.) Rahoituslaskelma on laadittava jos yritys on julkinen osa-
keyhtio tai jos yhtioti ei pideta kirjanpitolain mukaan pienyhtiona. Jalkimmainen pitee
my6s toimintakertomukseen. (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 9.) Pienyrityksen
raja-arvot ovat kirjanpitolain mukaan: (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 8)

— litkevaihto enintddn 7 300 000 euroa,

— taseen loppusumma enintdin 3 650 000 euroa,

— henkilokunta enintain 50 henkil6a.
Rahoituslaskelma kertoo, mitka ovat olleet rahan kdyttokohteet ja mista lahteistd rahoi-
tusta on tilikauden aikana saatu. Rahoituslaskelmasta on kiytivi ilmi kirjanpitoasetuk-
sen mukaan liiketoiminnan, investointien ja rahoituksen rahavirrat. Verrattuna kassa-
virtalaskelmaan, osingot ovat rahoituslaskelmassa rahoituksen rahavirtaa. (Yritystutki-

musneuvottelukunta, 2005, 53.)



4 Tilinpaitostietojen oikaiseminen

Tilinpdatoksen sisaltoon yritys voi vaikuttaa erilaisten harkinnanvaraisten kirjausten
kautta. Tilinpadtokset ovat vertailukelpoisia kun ne oikaistaan ennen varsinaista tilin-
pddtosanalyysid. Kun verrataan yhtiémuodoltaan erilaisia yrityksid keskendin, on huo-
mioitava, ettd henkiloyhtio ei ole erillinen verovelvollinen. (Kallunki & Kyténen, 2002,

29, 46).

Tuloslaskelman tirkeimmit kasitteet ovat litketoiminnan tuotot ja rahoitus- ja nettotulos.
Taseen huomionarvoisia kohtia ovat oma padoma, sen oikaisuerit ja virallisen taseen
ulkopuoliset vastuut esimerkiksi leasingvastuut. Perinteisti tilinpadtosanalyysid selkeyt-
tad se, ettei samoja ulottuvuuksia mitata useilla tunnusluvuilla. Toisaalta se tuo lisitie-
toa, mutta toisaalta sekoittaa samalla padtoksenteossa kiytettivdd informaatiota saman

ulottuvuuden mittaamisessa. (Laitinen, 2002, 48.)

4.1 Tilinpaitosoikaisujen tavoitteet

Oikaisujen tarkoituksena on tilinpdatostietojen tekeminen vertailukelpoiseksi ja on tar-
kedd, ettd eri vuosille ja eri yrityksille suoritetaan samat toimenpiteet. Tietojen perus-
teella selvitetadn yrityksen menestysta kuvaava tulos ja varallisuusasema. Tavoitetulok-
sia yritykselld on kolme: &irjanpidollinen, verotuksellinen ja operatiivinen. Niiden vuoksi jou-
dutaan ottamaan huomioon kirjanpidollista tulosta laadittaessa kirjanpitolaki
(30.12.1997/13306 ), verotukselliseen tulokseen perustuva elinkeinoverolaki
(24.6.1968/360) ja yrityksen omaan kiytt6on laadittava operatiivinen tulos. (Finlex,

2011c¢; Finlex, 2011d; Kallunki & Kytonen, 2002, 42 - 43.)

4.2 Tilinpaiatésanalyysin vaiheet ja menetelmit

Ensimmidiseksi tilinpaatosanalyysissa muokataan tuloslaskelmaa, tasetta ja liitetietoja. Ta-
voitteena on standardisoida lihdeaineisto, jotta tilinpdatosinformaatiota voidaan vertail-
la muiden yritysten tai saman yrityksen aikaisempien vuosien tilinpdatoksiin. Tozsena
vaiheena analyysissd on mittauskohteiden ja analyysimenetelmien valinta. Analyysin
tekija ja kayttotarkoitus paattavat sen, mitd analyysilla halutaan mitata ja mitd menetel-

mid tekijd kayttdd. | Zimeisend vaiheena tutkitaan yritysten taloudellista menestysti tar-



koitusta varten valittavien tekniikoiden ja vertailukohteiden avulla. Analyysitekniikoita
voivat olla muun muassa tunnuslukuanalyysi. Tunnuslukuanalyysissi lasketaan tuloslas-
kelman ja taseen eristd koottuja tunnuslukuja, jotka mittaavat eri osatekijoita kuten
kannattavuutta, rahoitusrakennetta ja maksuvalmiutta. Térkeda on saatujen lukujen ar-
viointi ja niiden taustalla olevien syy-seuraussuhteiden arviointi. (Niskanen & Niskanen,

2003, 19 — 21.)

4.3 Tuloslaskelman oikaisutoimenpiteet

Nykyain tilinpadtosten oikaiseminen on suurimmaksi osaksi tilinpaatcksen erien uudel-
leenjirjestelya (Niskanen & Niskanen, 2003, 19). Tuloslaskelman oikaisun tavoitteena
on pyrkid saamaan selville tulos, joka mahdollisimman hyvin vastaa sidnnéllisen ja jat-
kuvan litketoiminnan tulosta (Salmi, 2004, 109). Nettotulos kuvaa yrityksen todellista
tulosta, se vastaa lahinna operatiivista tulosta. Jos satunnaiset tuotot ja kulut otetaan
huomioon, saadaan selville kokonaistulos. (Kallunki & Kytonen, 2002, 44.) Myynti- tai
kayttokatetta ei enaa esiteta virallisessa tuloslaskelmassa, mutta Yritystutkimusneuvotte-

lukunnan esittimassa oikaistun tuloslaskelman kaavassa kdyttokate on kuitenkin ole-

massa (Niskanen & Niskanen, 2003, 61).

Liikevaihto

Liikevaihtoon kirjataan varsinaisesta liiketoiminnasta saadut tuotot. Laskettaessa liike-
vaihtoa, siitd vahennetain annetut alennukset, arvonlisiverot ja muut valittomasti
myynnin maardsti riippuvat verot. Liikevaihto kertoo myynnin oikaisuerien jilkeisen

myyntituoton. Liikevaihtoa joudutaan oikaisemaan, jos myyntisaamisiin siséltyy epa-

varmoja erid. (Kallunki & Kyténen, 2002, 44; Salmi, 2004, 109.)

Liiketoiminnan muut tuotot

Olennaiset ja kertaluontoiset tuotot vaikeuttavat eri vuosien kannattavuusvertailua tili-
kauden tuloksessa, ja mahdollisesti vaaristivat kannattavuuden tunnuslukuja. Tastd
syystd satunnaisiin tuottoihin siirretdan kertaluontoiset ja olennaiset erit seka poikkeuk-
selliset erit liiketoiminnan muista tuotoista. (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 15.)
Liiketoiminnan muihin tuottoihin hyviksytaian sadnnolliset, muut kuin varsinaisesta

litketoiminnasta ansaitut tuotot (Salmi, 2004, 109).
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Valmistus omaan kiytt66n
Joissakin yrityksissa valmistus omaan kaytt66n voi olla merkittiva osa yrityksen toimin-
taa. Jos tuloslaskelmaan palautetaan valmistus omaan kaytt6on, vastaavat kulut on pa-

lautettava my6s kuluihin. (Salmi, 2004, 109.)

Varaston muutos

Aineiden, tarvikkeiden ja tavaroiden ostot esitetddn tuloslaskelmassa, ja nima korjataan
litkevaihtoa vastaaviksi varaston muutoksella (Salmi, 2004, 109). Tama tapahtuu niin,
ettd oikaistun tuloslaskelman aine- ja tarvikekaytto lasketaan vihentamalla tuloslaskel-
man aine- ja tavaraostoista nithin liittyvien varastojen lisays tai lisadmalla nithin varasto-

jen vahennys (Niskanen & Niskanen, 2003, 63).

Laskennallinen palkkakorjaus

Yritystutkimusneuvottelukunnan mukaan palkkakorjaus suositellaan tehtidviksi henki-
16yhti6illd ja elinkeinoharjoittajilla, jos omistajien tydpanos on ilmeinen eikd tyopanosta
vastaava palkkaa ole tuloslaskelmassa kuluna. Osakeyhti6illa palkkakorjaus tehdaan
silloin kun omistajien palkkakulut eivit sisilly tuloslaskelman kuluihin. Palkkakorjaus
porrastetaan yrityksen liikevaihdon mukaan ja sithen vaikuttaa myos tilikauden pituus.

(Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 17.)

Henkilostokulut

Henkilstokuluihin sisdltyy ennakonpidityksen alaiset palkat sekd niihin verrattavat
kulut ja sosiaaliturvamaksut, elikekulut sekd pakolliset tai vapaaehtoiset henkilévakuu-
tusmaksut. Muut vapaachtoiset henkil6stékulut ovat liiketoiminnan muita kuluja. (Yri-

tystutkimusneuvottelukunta, 2005, 16.)

Liiketoiminnan muut kulut

Liiketoiminnan muita kuluja ovat kaikki ne yrityksen toimintaan kuuluvat erit, joita ei
ole erikseen tuloslaskelmassa mainittu. Liiketoiminnan muista kuluista siirretaian satun-
naisiin kuluihin liitketoimintaan kuulumattomat, tuloksen kannalta olennaiset ja kerta-
luontoiset erit, jotka hankaloittavat kannattavuusvertailua (Yritystutkimusneuvottelu-

kunta, 2005, 17 — 18.) Liitetiedoista on nihtivissd, onko tinne kirjattu luonteeltaan
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olennaisia ja kertaluonteisia kuluja, esimerkiksi pysyvien vastaavien myyntitappiota

(Salmi, 2004, 111).

Suunnitelman mukaiset poistot

Suunnitelman mukaisina poistoina kiytetdan EVIL:n (laki elinkeinotulon verottamises-
ta) mukaisia maksimipoistoja, jos tehdyt poistot eivit ole suhteessa pysyvien vastaavien
madriin ja laatuun tai poistoajat ylittavit selvasti KILA:n (kirjanpitolautakunta) suosi-
tuksia. EVL:n poistojen ja yrityksen tekemien poistojen ero nakyy oikaistussa tuloslas-

kelman erdssad muut tuloslaskelman oikaisut. (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005,

19)

Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista seki

muut korkotuotot ja — kulut ja muut korko- ja rahoituskulut

Kurssivoitot ja -tappiot siirretdan oikaistussa tuloslaskelmassa kurssieroihin. Kurssierot on
mahdollista merkita erillisind erind, jos ne ovat merkittivia. Jos tuottoihin sisiltyy yh-
tibveron hyvitysta, se poistetaan kokonaan. Virallisen tuloslaskelman wuut korko- ja ra-
hoitustuottojen eri sisiltda vaihtuvien vastaavien saamisista ja rahoitusarvopapereista sekd
naista johtuvat kurssierot. Korkokulut ja munt raboituskulnt sisiltavit korkokuluja raha-,
luotto- ja vakuutuslaitoksille. Oikaistussa tuloslaskelmassa kokonaistuloksen alapuolelle
siirretdan rahoitustuottoihin sisaltyvit kdyvin arvon muutokset ja my6s rahoituskului-
hin sisdltyvit kdyvin arvon muutokset siirretdan kokonaistuloksen alapuolelle tuloksen-

jarjestelyeriin. (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 20 - 21.)

Vilittomit verot

Nettotulokseen on otettu vaikuttavina veroina vain ne verot, jotka ovat atheutuneet
kyseessa olevan kauden tuloksesta. Jos aikaisemmalta tilikaudelta on saatu veronpalau-
tuksia tai yritys on maksanut lisiveroja, ndma ovat satunnaisia tuottoja tai kuluja, jotka
siirretddn satunnaisiin tuottoihin ja kuluihin. Laskennallisten verosaamisten ja — velko-

jen muutos siirretain veroista kohtaan muut tuloksen oikaisut. (Yritystutkimusneuvot-

telukunta, 2005, 21- 22.)
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Satunnaiset tuotot ja kulut

Tuloslaskelmaan kirjatut satunnaiset erit eliminoidaan (Salmi, 2004, 112). Kirjanpito-
lain mukaan (Finlex, 2011c) satunnaisiksi tuotoiksi ja kuluiksi lasketaan sellaiset tuotot
ja kulut, jotka perustuvat kirjanpitovelvollisen tavanomaisesta toiminnasta poikkeaviin,
kertaluonteisiin ja olennaisiin tapahtumiin. Jarmo Leppiniemen mukaan (Taloussano-
mat, 2002) tilinpaitosta analysoitaessa satunnaisia eria ei oteta huomioon, kuten kan-

nattavuustunnuslukuja laskettaessa.

Tilinpaitosjarjestelyt ja tilikauden verot

Jarjestelyeria ovat poistoeron muutos ja vapaachtoisten varausten muutos, ne eivit liity
litketoiminnan muihin kuluihin ja tuottoihin, joten ne eliminoidaan. Pakollisia varauk-
sia el oikaista. Tilikauden veroina otetaan huomioon sellaiset verot, jotka aiheutuvat

tilikauden sdannollisestd toiminnasta. (Salmi, 2004, 112.)

4.4 Taseen oikaisutoimenpiteet

Taseen oikaisun tarkoituksena on eliminoida sellaisten vastaavien erit, joilla ei ole tu-
lontuottamiskykyi. Toisaalta on merkittiva nikyviin sellainen olennainen varallisuus,
jota ei ole merkitty taseeseen. Omaisuuden arvon tulisi tilinpaatosanalyysin nakokul-

masta mahdollisimman hyvin vastata todellista arvoa. (Kallunki & Kyténen, 2002, 47.)

Liikearvo
Liikearvoa voi syntyi fuusion tai yrityskaupan yhteydessa. Liikearvo kirjataan kuluksi
vaikutusatkanaan. Arvottomaksi osoittautunut litkearvo poistetaan analyysissa taseen

vastaavista sekd omasta padomasta. (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 27.)

Aineelliset ja aineettomat hy6dykkeet

Aineettomiin hy6dykkeisiin kirjatut menot, joihin ei liity tulonodotuksia, eliminoidaan
ja vihennetddn omasta padomasta. Jos virallisen taseen aineettomiin hyodykkeisiin on
aktivoitu perustamis-tai tutkimusmenoja, ne tulee poistaa oikaistussa taseessa. Samoin
ne tulee eliminoida omasta padomasta. Aineellisten hyodykkeitten tase-arvoja el yleen-

sd oikaista. (Salmi, 2004, 117.) Virallisessa taseessa aineettomat oikendet ja muut pitkavaikut-
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teiset menot sisdllytetddn oikaistussa taseessa muihin aineettomiin hyodykkeisiin (Yritys-

tutkimusneuvottelukunta, 2005, 27).

Sisdiset osakkeet ja osuudet
Osakkeiden tasearvo poistetaan omasta padomasta ja osakkeista, jos omistetun yrityk-
sen oma padoma on menetetty eikd osakkeilla ole arvoa (Yritystutkimusneuvottelukun-

ta, 2005, 29).

Sisdiset saamiset sekd myynti- ja muut saamiset

Siséiset lainasaamiset vihennetddn saamisista ja omasta padomasta. Esimerkiksi silloin
kun velallisyrityksen oma pddoma on menetetty ja takaisinmaksu on epavarmaa,
lainasaaminen on riskisijoitus ja saaminen osakeyhtién henkiléomistajilta on vakuude-
ton tai lainasaldo on muuttumaton tai kasvava tai yrityksen taloudellinen tila on heikko.
(Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 30.) Myynti- ja muiden saamiset tulee olla oikei-
ta saamisia. Luottotappiot vahennetdian saamisista ja omasta padaomasta. Jos siirtosaa-
misiin on kirjattu kurssitappioita, nami vihennetidan saamisista ja omasta padomasta.

(Salmi, 2004, 118.)

Valmiit tuotteet
Jos tukku- tai vahittidiskauppaa harjoittava yritys on kirjannut vaihto-omaisuutensa val-
miisiin tuotteisiin, kyseinen era siirretadn aineisiin ja tarvikkeisiin (Yritystutkimusneu-

vottelukunta, 2005, 31).

Myyntisaamiset ja muut saamiset

Myyntisaamisissa jos yritys on kayttinyt factoringrahoitusta ja on soveltanut nettokirjaus-
tapaa, factoringluotto lisitdian myyntisaamisiin ja taseen velkoihin. Oikaisua ei kuiten-
kaan tarvitse tehdd, jos saamisten luottoriski on siirtynyt rahoittajille. Mahdollisesti
saamisiin sisaltyva ennakko-osinko poistetaan saamisista ja omasta padomasta. Oikais-
tun taseen muut sisdaiset saamiset era sisaltaa saamiset saman konsernin yrityksilta. Muut
saamiset ovat saamisia ulkopuolisilta, tihdn erddn on yhdistetty virallisen taseen lyhytai-
kaiset erat kuten lainasaamiset, muut saamiset, siirtosaamiset. (Yritystutkimusneuvotte-
lukunta, 2005, 32 — 33.)

Tilikauden tulos
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Jos yritys on tehnyt tilikaudelta jaettavan osingon osingonjakovelaksi ja pois omista
padomista, osingonjako palautetaan veloista takaisin voittovaroihin. Osingonjaon saajan
taseesta poistetaan osinkosaaminen ja vastaavalla maaralld pienennetdan omia varoja.

(Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 35.)

Poistoero ja vapaaehtoiset varaukset ja pakolliset varaukset

Poistoerosta ja vapaachtoisista varauksista siirretiin yhtiGverokannan mukainen osuus
laskennalliseen verovelkaan (Yritysneuvottelutoimikunta, 2005, 36). Pakollisiin varauk-
siin oikaistussa taseessa yhdistetddn virallisen taseen erit kuten elikevaraukset, verova-

raukset ja muut pakolliset varaukset (Niskanen & Niskanen, 2003, 81).

Leasingvastuukanta
Tilinpaatoksen liitetiedoista selville saatava leasingvastuukanta on voimassa olevien
leasingsopimusten jaljelld oleva maira. Taseen molemmille puolille lisdtdan omana eré-

nddn leasingvastuukanta (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 30.)

Oman pdidoman ja vieraan pidoman oikaisut
Oman padoman oikaisut muodostuvat erista, joilla analyysissa on oikaistu virallisen
taseen omaisuuserid tai velkoja. Jos viralliseen taseeseen on aktivoitu liikearvoa, johon
ei liity tulonodotuksia tai muita aineettomia hyodykkeitd, esimerkiksi kehittimismenoja,
omaisuuserien oikaisut tulevat kysymykseen. (Yritysneuvottelutoimikunta, 2005, 36 —
37.) My6s seuraavat erat kirjataan oman paaoman oikaisuihin: (Yritysneuvottelutoimi-
kunta, 2005, 37)

— epavarmat saamiset ja poisto — ja pysyvien vastaavien oikaisut,

— saamiset henkiléyhtion omistajilta,

— atheettomat arvonkorotukset ja kdyvin arvon muutokset,

— tilikaudella maksettava saamisissa oleva osinkotulo sekd saamiset henkiloyhtion

omistajilta.

Oikaistun taseen vieraaseen paaomaan kuuluvat: (Yritysneuvottelutoimikunta, 2005,
38)

— virallisen taseen pakolliset varaukset,

— pitki- ja lyhytaikaiset velat seki
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— leasingvastuukanta.
Oikaistussa taseessa omiin varoihin taseessa siirretdan se osa paaomalainoista, joka voi-

daan rinnastaa taseen omaan paiomaan.

Ostovelat ja muut sisdiset korottamat velat

Jos ostovelkoihin kuuluu osamaksuvelkoja, osamaksuvelat siirretaan lyhytaikaiseen korol-
liseen vieraaseen padomaan. Voittovaroihin siirretiin takaisin muihin sisdisiin ja korot-
tomiin lyhytaikaisiin velkoihin kitjattu kuluvan vuoden osingonjako. Oikaistussa tasees-
sa on zmuihin korottomiin lyhytaikaisiin velfoihin yhdistetty virallisen taseen muut velat erdan

sisaltyvit korottomat velat seki siirtovelat (Yritysneuvottelutoimikunta, 2005, 41 — 42.)
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5 Tunnusluvut ja niiden tulkinta

Tilinpadtoksen sisdltima tieto yrityksen taloudellisesta tilanteesta esitetddn tunnuslukui-
na. Kdytinnon ongelmana analysoijalla on olennaisten tunnuslukujen valinta tunnuslu-
kujen joukosta. (Kallunki & Kyténen, 2002, 73.) Yrityksen taloudellisen tilanteen analy-
soimiseksi on kehitetty kymmenid tunnuslukuja, mutta niitd ei kuitenkaan tarvita mon-
taa, esimerkiksi perinteisessa tunnuslukuanalyysiin riittda hyvin 5 — 6 oikein valittua
tunnuslukua. Lisdksi 3 — 5 vuoden trendi antaa oikeanlaisen tuloksen. (Laitinen, 1980,
13.) Tunnusluvut voidaan valita kolmelta eri alueelta: kannattavuudesta, vakavaraisuu-

desta ja maksuvalmiudesta.

5.1 Tunnuslukujen reliabiliteetti ja validiteetti

Luotettavuudella eli reliabiliteetilla tarkoitetaan tunnusluvun kykya antaa ei-
sattumanvaraisia mittaustuloksia mittauskohteesta. Mita herkemmin tunnusluku reagoi
tilinpaatoksen joustokohtiin, sita vahemmin se on reliaabeli. Validiteetilla tarkoitetaan
puolestaan sitd, mittaako tunnusluku tarkoitettua yrityksen ominaisuutta. Sen vuoksi
validiteetin arvioimiseksi on tismallisesti maariteltaiva mittauksen kohde. Hyva tunnus-
luku on reliaabeli ja validi eli se siis mittaa ei-sattumanvaraisesti sitd mitd pitdakin mita-

ta. (Laitinen, 1986, 15.)

5.2 Kannattavuuden tunnusluvut

Tilinpadtosanalyysin yhtend tavoitteena on arvioida tuloksen riittavyyttd eli kannatta-
vuutta. Tahin liittyy my6s kannattavuuden kehittymiseen liittyvien riskien arviointi.
(Niskanen & Niskanen, 2003, 8.) Uusi tilinpaatosanalyysi — kirja (Kallunki & Kytonen,
2002, 74) mairittelee kannattavuuden niin, ettd yrityksen kannattavuus tarkoittaa yrityk-
sen kykya tuottaa litketoiminnallaan tuloja enemmin kuin tulojen hankkimiseksi on
tarvinnut uhrata menoja. Kannattavuus mairitelladn myo6s pitkin aikavilin tulon tuot-
tamiskyvyksi. Yrityksen taloudelliset toimintaedellytykset ovat kannattavuuden varassa,
mutta toisaalta maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden on myo6s oltava tasapainossa, jotta
yrityksen toiminta voisi jatkua. Vaikka yritys olisi kuinka kannattava, vakavaraisuuden ja

maksuvalmiuden romahtaminen voivat pysayttia yrityksen toiminnan. Jos taas yritys ei
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ole kannattava, hyvisti maksuvalmiudesta ja matalasta velkaantuneisuudesta ei ole hyo-

tya. (Laitinen, 1986, 41.)

Kannattavuuden tunnuslukuja ovat tuloksen rakenteen osalta myynti- ja kayttokate,
litke-, netto- ja rahoitustulos. Pddoman tuoton osalta kannattavuuden tunnuslukuja ovat
puolestaan kokonaispadoman tuotto ja sijoitetun padoman tuotto sekd oman paaoman

tuotto. (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 55- 60.)

5.2.1 Myyntikate

Myyntikate on yleisesti kaytetty tunnusluku tukku- ja vahittdiskaupassa. Liikevaihdosta
vahennetidin tavaraostot oikaistuna tavaravaraston muutoksella, tima koskee nimen-

omaan niitd toimialoja. (Yritysneuvottelutoimikunta, 2005, 55.)

Liikevaihto
— ostot tilikauden aikana
— alkuvarasto

+ loppuvarasto
Myyntikate

Myyntikate x 100
Liikevaihto

Myyntikate-%=

Myyntikate kertoo kannattavuuden tason lyhyelld aikavililld, kuinka hyvin muuttuvat
kulut on voitu kattaa litkevaihdolla ja kuinka paljon jaa kiinteiden kustannusten katta-
miseen. Myyntikateprosentti riippuu paljolti yrityksen toimialasta, timan vuoksi vertail-

tavuus ei ole kovin hyvi. (Oulunseudun ammattiopisto, 2010.)

5.2.2 Kiyttokate (EBITDA)

Kayttokateprosentti (EBITDA, Earnings Before Interest, Taxes and Depreciations and
Amortizations) kertoo yrityksen litketoiminnan tuloksen ennen poistoja ja rahoituserii.

Titd tunnuslukua on kitevintd verrata vain saman toimialan yritysten kesken. Tavoi-
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tearvoa kayttokateprosentille ei ole, mutta useimmiten eri toimialojen kayttokatepro-
sentit ovat seuraavia: (Yritysneuvottelutoimikunta, 2005, 55)

— teollisuus 10 — 25 %,

— kauppa 2 — 10 %,

— palvelu 5 —15 %.

Kayttokate x 100

Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Kayttokate-%=

5.2.3 Rahoitustulos

Rahoitustuloksen on riitettava lainojen lyhennyksiin, investointien omarahoitusosuuk-
siin, kayttopadoman lisayksiin sekd voitonjakoon omalle padomalle. T4asté syysta rahoi-
tustuloksen on ylitettdva nollataso lyhyelld aikavalilld. (Yritysneuvottelutoimikunta,

2005, 57.)

Rahoitustulos x 100

Rahoitustulos-%= — - .
Liiketoiminnan tuotot yhteensi

5.2.4 Kokonaispiadoman tuotto (ROTA)

Kokonaispiadomaprosentilla (ROTA, Return on Total Assets) verrataan tulosta ennen
rahoituskuluja ja veroja koko sithen padomaan, joka on sidoksissa yritystoimintaan.
Tunnusluku mittaa yrityksen kykya tuottaa tulosta kaikelle toimintaan sitoutuneelle

padomalle. (Yritysneuvottelutoimikunta, 2005, 57 — 58.)

Nettotulos+rahoituskulut+verot(12kk) x 100

Kokonaispiadoman tuotto-%= —— —
p " Oikaistun taseen loppusumma keskimairin tilikaudella

(=kokonaispiaaoma)

Rahoituskulut= Korkokulut ja muut rahoituskulut+kurssitappiot

19



Tunnusluvun tase-erit lasketaan kauden alun ja lopun keskiarvona. Tilikauden poike-
tessa 12 kuukaudesta, muutetaan tuottoprosentti vuositasoiseksi. Kokonaispaaoman
tuotolle on seuraavanlaisia ohjearvoja: (Yritysneuvottelutoimikunta, 2005, 58 - 59)

— hyvi yli 10 %,

— tyydyttava 5 — 10 %,

— heikko alle 5 %.

5.2.5 Sijoitetun padoman tuotto (ROI, Return on Investment)

Yritys tarvitsee padomaa toimintansa harjoittamiseen: rahoittamaan investointeja ja
kiyttopadomaan (Salmi, 2004, 134). Sijoitetun padoman tuottoprosentti (ROI, Return
on Investment) kuvaa yrityksen saannéllisen litketoiminnan tuottoa suhteessa tuottoa
vaativaan padomaan, joka tarkoittaa omaa pddomaa ja korollista vierasta padomaa.
Kuinka yritykseen sijoitettu korollinen vieras pidoma ja oma piddoma on saatu tuotta-
maan. Tama tunnusluku on yrityksesti ja sen toimialasta riippumaton. Tunnusluvun
ohjearvot ovat: (Kallunki & Kytonen, 2002, 74 - 77, 198; Salmi, 2004, 136; Yritystutki-
musneuvottelukunta, 2005, 59)

— hyvi yli 15 %

— tyydyttavda 5 — 15 %

— heikko alle 5 %.

Nettotulos+rahoituskulut+verot (12kk) x 100

Sijoitetun padoman tuotto-%=——— —
Sijoitettu padoma keskimidrin tilikaudella

Sijoitettu padoma=0QOikaistu oma padoma + sijoitettu korollinen vieras padoma.

Sijoitetun padoman tuottoprosentin kuuluu olla suuri, jos toiminnan riskit ovat suuret,
toisaalta vakaammilla toimialoilla voidaan tyytya pienempdin tuottoon (Helsingin sa-

nomat, 2010).

5.3 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Vakavaraisuus tai velkaisuus tai rahoitusrakenne tarkoittaa vieraan ja oman padoman

osuutta koko padomasta. Vakavaraisuus on yrityksen pitkin aikavilin ominaisuus, kos-
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ka korollinen vieras pidoma on padosaltaan pitkdaikaista rahoitusta. Jos yritys on vaka-
varainen, sen vieraan padoman osuus koko padomasta ei ole liian suuri, jotta yritys sel-
viytyy vieraan paaoman koroista. Heikko vakavaraisuus tarkoittaa puolestaan suurta
vieraan padoman madrid ja suuria korkomaksuja. Kannattava yritys voi tosin toimia
menestyksellisesti suuresta velasta huolimatta, mutta talloin yrityksen rahoitusriski on
korkea. Vakavaraisuuden tunnusluvut kuvaavat yrityksen padomarakennetta (Kallunki
& Kytonen, 2002, 80, 203; Salmi, 2004, 130.) Pidemmilla aikavalilld kunnollinen vaka-
varaisuus on kaikkein tirkeinta yrityksen taloudessa, lyhyemmialla aikajaksolla tappiolli-
nen toiminta ei ole vaarallista, jos yritykselld on vakavaraisuutta tappioiden kestoon
(Salmi, 2004, 146). Vakavaraisuuden tunnuslukuja ovat muun muassa omavaraisuusas-
te, suhteellinen velkaantuneisuus ja kiyttopadomaprosentti. Vakavaraisuuden sanotaan
olevan sitd parempi, mitd pienempi osa kokonaispddomasta on velkarahoitusta (Leppi-

niemi & Leppiniemi, 2006, 261).

5.3.1 Omavaraisuusaste (Equity to Assests)

Omavaraisuusaste (Equity to Assests) kertoo yrityksen vakavaraisuuden, tappionsieto-
kyvyn ja kykya selviytyd sitoumuksistaan pitkalld aikavililld (Yritystutkimusneuvottelu-
kunta, 2005, 61). Se my6s kertoo, missa maarin yrityksen omaisuus on rahoitettu vie-
raalla pddomalla. Jos yritykselld on matala omavaraisuusaste, tappiollista toimintaa ei
rahoita mikadn taho. Vakaa kannattavuus antaa muun muassa luvan toimia matalalla
tasolla. Toisaalta mita korkeampi omavaraisuusaste, sitd enemman yrityksella on valin-
nanvaraa. (Salmi, 2004, 142, 147 - 148.) Omavaraisuutta voidaan mitata omavaraisuus-
asteprosentilla. Mitd enemmin omistajat ovat sijoittaneet yritykseen omaa paaomaa, sita
paremmat yrityksen mahdollisuudet on selviytyd vieraan pidoman maksuista. Jos yritys
on vakavarainen silli on korkea omavaraisuusaste. (Kallunki & Kyténen, 2002, 80 —

81.)

Oikaistu oma paaoma x 100

Omavaraisuusaste, %= ———
Oikaistun taseen loppusumma-saadut ennakot

Omavaraisuusasteen ohjearvot: (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 62)

— hyvi yli 40 %,
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— tyydyttavad 20 — 40 %,
— heikko alle 20 %.

5.3.2 Suhteellinen velkaantuneisuus

Suhteellinen velkaantuneisuus on toinen vakavaraisuuden tunnusluku. T4mi on oma-
varaisuusastetta parempi vakavaraisuuden mittari, koska vertailun kohteena olevien
yritysten kayttbomaisuus on eri-ikiista tai yritysten kayttimat poistomenetelmat poik-
keavat toisistaan. (Kallunki & Kytonen, 2002, 81; Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005,
62.)

Oikaistun taseen velat-saadut ennakot x 100

Velka-%=
e Liikevaihto (12Kkk)

Lukua voidaan verrata luotettavasti vain samalla alalla toimivien yritysten kesken. Toi-
saalta, vaikka tunnusluku on toimialasidonnainen, ohjearvoina voidaan pitdi seuraavia
arvoja: (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 62)

— hyvi alle 40 %,

— tyydyttiva 40 — 80 %,

— heikko yli 80 %.

Miti lahempini tunnusluku on kayttokateprosenttia, sitd vihdisempi on yrityksen ra-

hoituksellinen liikkumavara. (Leppiniemi & Leppiniemi, 2006, 263.)

5.3.3 Nettovelkaantumisaste (net gearing)

Nettovelkaantumisaste (net gearing) tarkoittaa vakavaraisuuden yhteydessa velan vipuvai-
kutusta, se syntyy velan omaa pddomaa alemmasta tuottovaatimuksesta. Jos yrityksella
on paljon korotonta velkaa, se ei vaaranna samalla tavoin toiminnan edellytyksid kuin
korollinen velka. (Rekola-Nieminen & Salmi 2004, 125.) Nettovelkaantumisaste pro-
sentti tarkastelee yrityksen vieraan padoman tasoa suhteessa omaan piaaomaan tilantees-
sa, jolloin yritys kayttdisi kaiken likvidin omaisuutensa korollisten velkojen lyhentdmi-
seen (Niskanen & Niskanen, 2003, 133). Net gearing -luku lasketaan: (Kallunki & Ky-
tonen, 2002, 83 — 84)
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Korollinen vieras padoma — likvidit rahoitusvarat

Nettovelkaantumisaste = —
Oikaistu oma padoma

Jos tunnusluvun arvo on alle 1, sitd voidaan pitad hyvind. Mutta jos tunnusluvun mii-
nusmerkkisyys johtuu negatiivisesta omasta padomasta, on tunnusluvun arvo heikko.
Mitd suurempi gearing-prosentti sitd suurempi velkaantuneisuus. (Niskanen & Niska-

nen, 2003, 133; Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 63.)

5.3.4 Kaiyttopddoma

Kayttopadoma tarkoittaa yrityksen juoksevaan litketoimintaan sitoutuvan rahoituksen
madrdd. Se katetaan lyhytaikaisella tai pitkdaikaisella vieraalla tai omalla padomalla. (Yri-

tystutkimusneuvottelukunta, 2005, 63 - 64.)

Vaihto-omaisuus

+ myyntisaamiset

+ sisdiset myyntisaamiset
+ osatuloutuksen saamiset
ostovelat

sisdiset ostovelat

saadut ennakot

Kayttopaaoma

Kayttopaaoma x 100
Liikevaihto (12kk)

Kayttopaaoma-%=

Jos halutaan vield tarkemmin analysoida ja eritelld kiyttopadomaa, voidaan laskea sen
eri osatekijoiden kiertoaikoja, kuten myyntisaamisten, vaihto-omaisuuden, tavaravaras-
ton ja ostovelkojen kiertoaikoja péivassa. Jos halutaan arvioida kiyttopadomaa ja sen
kiertoaikoja, on otettava huomioon, ettd ne kuvaavat tilinpaitoshetken tilannetta. Kier-
toaikoihin vaikuttavat toimialan kausiluonteisuus ja mahdolliset tilinpaatosjarjestelyt.

(Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 64 - 65.) Kiertoaikaa ja kiertonopeutta kuvaavat
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tunnusluvut kertovat, kuinka nopeasti eri kayttopadomaerat muuttuvat yrityksessa ra-

haksi (Niskanen & Niskanen, 2003, 122).

5.4 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Likviditeetti eli maksuvalmius tarkoittaa yrityksen kykya selviytyd juoksevista maksuvel-
voitteista. Kun maksuvalmius on riittavalla tasolla, yritykselld on aina tarpeeksi kassa-
reservejd. Toisaalta korkea maksuvalmius sitoo yrityksen omaisuutta kassareserviin, ja
sen vuoksi se el ole suositeltavaa. (Leppiniemi & Leppiniemi, 20006, 238; Kallunki &
Kytonen, 2002, 84.) Jos yritys pystyy kdyttimaan hyvin kassa-alennuksia ja sekkilimiit-
tid, ne kertovat hyvasta maksuvalmiudesta. Heikosta maksuvalmiudesta kertovat eradn-
tyvat maksut, maksetut yliaikakorot seka lisdrahoitus. (Yritystutkimusneuvottelukunta,
2005, 66.) Likviditeettiin siséltyy vain rahat ja pankkisaamiset seki lyhytaikaiset rahoi-
tusarvopaperit ja muut lyhytaikaiset saamiset. Laajemmin likviditeettiin sisaltyvit myos

vaihto-omaisuus. (Salmi, 2004, 150.)

5.41 Quick ratio ja current ratio

Likviditeetilld eli maksuvalmiudella tarkoitetaan yrityksen kykya selviytya juoksevista
maksuvelvoitteistaan (Leppiniemi & Leppiniemi, 2006, 238). Jos yrityksen toiminta
lopetettaisiin yhtikkid, ja mitd enemman yritykselld on tissé tilanteessa rahaksi muutet-
tavaa omaisuutta suhteessa lyhytaikaiseen velkaan, sitd parempi on yrityksen maksu-
valmius. Tillaista tilannetta kuvaavat quick ratio ja current ratio. Quick ratiossa vain
rahoitusomaisuudella on arvoa, koska jos yrityksen toiminta loppuisi ja yrityksen omai-
suus myytiisiin. Quick ratio ilmoittaa yrityksen mahdollisuuksista suoriutua lihiaikojen

maksusitoumuksista. (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 66.)

Rahoitusomaisuus — osatuloutuksen saamiset

Quick ratio= — .
Lyhytaikainen vieras padoma-

lyhytaikaiset saadut ennakot

Ohjearvoja ovat: (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 66)

— hyvayli 1,
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— tyydyttavad 0,5 — 1,
— heikko alle 0,5.

Arvo 1 tarkoittaa ettd likviditeettid on yhti paljon kuin lyhytti velkaa, jolloin velka on
hallinnassa (Salmi, 2004, 152).

Current ratiossa oletuksena on, ettd vaihto-omaisuudella on myyntiarvoa yrityksen lik-

vidointitilanteessa. (Kallunki & Kyténen, 2002, 85 — 87, 210.)

Vaihto-omaisuus + rahoitusomaisuus

Current ratio= — .
Lyhytaikainen vieras

paaoma

Ohjearvoja ovat: (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 67)
— hyvi yli 2,
— tyydyttivd 1 — 2,
— heikko alle 1.

Quick ratio ja current ratio kuvaavat tilinpdatoshetken tilannetta, maksuvalmius voi
vaihdella paljon tilikauden aikana. Luottotappioiksi tulkittavat myyntisaamiset heiken-
tivit myOs nditd tunnuslukuja. Muita maksuvalmiuden tunnuslukuja on rahoitusjadma,
vieraan padoman takaisinmaksu, lainojen hoitokate, rahoituskulujen hoito sekd inves-

tointien rahoitus (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005, 67 — 69.)

5.5 Muita tunnuslukuja

Jos halutaan mitata yritystoiminnan volyymia, sen mittareita ovat muun muassa litke-
vaihto ja laskutus. Muutokset kertovat toiminnan kasvusta tai supistumisesta. Liike-
vaihdon muutos lasketaan seuraavalla kaavalla: (Yritystutkimusneuvottelukunta, 2005,

70 - 71)

Liikevaihdon muutos (12kk) x 100

Liikevaihto edellisella
kaudella (12kk)

Liikevaihdon muutos, %=
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Muita tunnuslukuja on liikevaihto/henkild, nettorahoituskulut, nettorahoitusku-

lut/kiyttokate, keskimairiiset rahoituskulut, jalostusarvo.
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6 Tunnuslukujen analysoinnista

Tilinpadtéstunnuslukuja kiytetddn yrityksen taloudellisen tilan arviointiin. Tunnusluku-
jen kdytossa ilmenee usein runsaudenpula, toiset ovat vakiintuneempia kuin toiset.
Tunnusluvun tiytyy olla validi ja luotettava sekd sellainen, ettd tunnusluvun laskukaava
ymmirretdin. (Salmi, 2004, 104 — 105.) Riippuu yrityksen tavoitteista milld tasolla yri-
tysten tunnuslukujen tulisi olla tai miten niita tulisi arvioida. Tavoitteet vaihtelevat yri-
tysten valilla paljonkin. Toisilla ei ole minkédanlaisia tavoitteita tai tavoitteet ovat vaati-
mattomia. Tunnuslukuihin liittyva asia voi olla, miten tunnusluvun arvo on muuttunut,
onko se hyva vai huono ja misté se johtuu. (Rekola-Nieminen & Salmi, 2004, 89 - 90.)
Kaikkien tai joidenkin tunnuslukujen arvot vaihtelevat toimialoittain, mutta jos niin ei
tapahtuisi, toimialavertailu olisi tarpeetonta. Toimialavertailussa pyritidn saamaan sel-
ville esimerkiksi onko kehitys kulkenut samalla tavoin kuin saman toimialan yrityksilla.
Tunnuslukuarvot yksittiisessa yrityksessa riippuvat yleistaloudellisista, toimialakohtai-

sista tai yrityskohtaisista tekijoistd. (Niskanen & Niskanen, 2003, 210.)

6.1 Analysoinnin ongelmat ja heikkoudet

Tilinpaitostunnuslukujen kiytdssid on joitain tilastollisia ongelmia ja oletuksia. Tunnus-
lukujen taustalla voi olla oletuksia, jakaumissa voi olla poikkeamia tai tunnuslukujen
informaatiossa on paillekkiisyyksid. (Kallunki & Kytonen, 2002, 167.) Paillekkaisyyksi-
en vuoksi tunnuslukuja luokitellaan samansisiltoisiin luokkiin, ja tdstd voidaan valita

tarkeimmat tunnusluvut kustakin tunnuslukuluokasta (Kallunki & Kyténen, 2002, 175.)

Verrattavuus — ja johdonmukaisuusongelma

Mitd enemmin tunnuslukuja valitaan analysoitavaksi, sitd sekavampaa on tulkinta ja sitd
enemmin tunnusluvuissa on redundanssia. Voidaan puhua my6s verrattavuus — ja joh-
donmukaisuusongelmasta. Esimerkiksi yrityksen koko ja toimiala voivat vaikuttaa ver-
tailtavuuteen. Tietyt tunnusluvut esimerkiksi johtavat vertailuissa erilaisiin “yritysjarjes-

tyksiin”, vaikka niitten pitdisi mitata samaa asiaa. (Laitinen, 1986, 24, 206.)
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Tulkinnanvaraisuusongelmat
Vaikka tilinpadtosanalyysin tarkoitus on poimia olennaiset asiat tarjolla olevasta infor-
maatiosta ja yksinkertaistaa taloudellinen tilanne sopivaksi kokonaisuudeksi, on olemas-
sa joitakin ongelmia kuten: (Salmi, 2004, 98)

— yksiselitteistd menetelmai tilinpadtoksen standardisointiin ei ole pystytty kehit-

timadn,

— tilinpdatosnormistot eroavat kansallisesti ja

— tunnuslukujen tulkinta ja kayttokelpoisuus vaihtelevat.
Tulkinnanvaraisuuksina voidaan mainita, ettd kirjanpito rekisteroi ainoastaan litketapah-
tumia tai ettd yrityksen koot kasvavat ja rakenne monimutkaistuu, taseen tulkinta voi
tulla moniselitteisemmaksi. Tilinpaattijilla voi olla lisiaksi harkinnanvaraa useassa koh-
dassa tai tilinpadtosajankohdallakin on merkitystid. My6s veroratkaisut ja inflaatio voivat

aiheuttaa poikkeavia ratkaisuja. (Salmi, 2004, 105 — 106.)

Kritiikki perinteistd tilinpdédtésanalyysid kohtaan
Strateginen tilinpaatosanalyysi — kirja (Laitinen, 2002, 13) esittda my6s krititkkid perin-
teista tilinpaatosanalyysid kohtaan. Perinteinen tilinpadtosanalyysi tarkoittaa yrityksen
taloudellisten toimintaedellytysten arvioimista ja ennustamista lyhyen aikavilin tilinpda-
tostietojen avulla, muun muassa

— kirjanpito ja sithen perustuva tilinpaitos on epiluotettava,

— tilinpdatosluvut eivit anna kokonaiskuvaa yrityksen toimintaedellytyksista.

Tunnuslukujen virheet
My®6s tunnusluvuissa itsessain voi esiintya virheitd, kuten (Laitinen, 2002, 42 — 43)
— liiketapahtuma ei kuulu yrityksen litketoimintaan,
— juoksevassa kirjanpidossa ei ole kirjattu litketapahtumia tai ne ovat kirjattu via-
raan aikaa tai vaarille tileille,
— tilinpdatos on voitu johtaa virheellisesti kirjanpidosta tai esimerkiksi kulut tai
vaihto-omaisuuden tai kdyttbomaisuuden arvo on kirjattu virheellisesti,
— myo6s tilinpaatoksen oikaisussa voi olla virheitd, kun eri erid on oikaistu virheelli-

sesti (liikevaihtoa, kuluja, vaihto-omaisuutta tai kayttbomaisuutta esimerkiksi) ja
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— tunnusluvuista jatetddn pois erid tai otetaan mukaan kuulumattomia erii tai tun-

nusluku lasketaan virheellisesti.

6.2 Konkurssin ennakoiminen ja luottokelpoisuus

Tunnusluvut heijastavat toimivien ja vaikeuksissa olevien yritysten taloudellisten tilan-
teen eroja, ne nakyvit juuri useissa tunnusluvuissa. Esimerkiksi heikentynyt kannatta-
vuus johtaa tulorahoituksen huonontumiseen, ja se heijastuu puolestaan kannattavuu-
den tunnuslukuihin ja kassavirtatunnuslukuihin. Yritys joutuu hankkimaan rahoitusta
vieraana padomana, koska tulorahoitus on pienentynyt, se nikyy puolestaan velkaisuu-
den tunnusluvuissa. Luotonantajat eivit luotota velkaista yritysti, ja kun vieras pddoma-
rahoitus loppuu, konkurssin viimeisend vatheena yritys joutuu hankkimaan rahoitusta
esimerkiksi lykkadmalld ostovelkojen maksua. (Kallunki & Kytonen, 2002, 181.) Kon-
kurssikehitykselle lihtokohtana on yrityksen reaaliprosessiin vaikuttavat tekijat, jotka
nikyvit ensin yrityksen tulorahoituksen heikkenemisend. Tekijoitd voisivat olla kova
kilpailu tai heikentynyt kysynta tai on valittu virheellinen yritysstrategia. (Laitinen, 1986,
150.)

Velkojien arviot yrityksen luottokelpoisuudesta on yksi tilinpaatésanalyysin nikokulma,
koska yrityksen luototus perustuu yrityksen taloudellisen tilan ymmartimiselle. Luo-
tonantajille kustannuksia aiheutuu muun muassa korkojen maksussa ja pddoman palau-
tuksissa. Lisaksi heijastuvia ongelmia ovat yhteiskuntaan tyopaikkojen ja verotulojen
menetyksind, kun yritykselld on vaikeuksia vieraan padoman velvoitteiden hoidossa.
Muun muassa voimakas velkaantuminen ja heikko maksuvalmius ovat tyypillisia ris-
kiyritysten tunnusmerkkeji. Kun arvioidaan yrityksen velkaisuutta tai maksuvalmiutta
suhteessa muihin samalla toimialalla toimiviin yrityksiin, voidaan siten péatella yrityksen

luottokelpoisuutta. (Kallunki & Kytonen, 2002, 184 - 185.)
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7 Yrityksen taloudelliset riskit

Kirjanpitolain 3:1.5 mukaan toimintakertomuksessa on arvioitava kirjanpitovelvollisen
toiminnan laajuuteen ja rakenteeseen nihden tasapuolisesti ja kattavasti merkittivampia
riskeja ja epavarmuustekijoita (Leppiniemi & Leppiniemi, 20006, 156). Riski voidaan
ottaa my0s etukiteen suunnitellen, jotka tarkoittavat riskinotto- tai riskinkantokykya

(Erola & Louto, 2000, 23).

7.1 Yrityksen riskien tunnistaminen ja arviointi

Riski tarkoittaa vaaraa tai uhkaa, joka voi tapahtua. Riskin tekijat vaikuttavat sithen,
millaisena me sen koemme. Tapahtumaan liittyvit epdvarmuus ja odotukset sekd
laajuus ja vakavuus. (Juvonen ym. 2005, 7.) Riskien havaitsemiseksi taytyy tuntea riskien
alkuldhteet. Syyni havaitsemattomuuteen voi olla kontrollin tai tiedon tai ajan puute.
Jokaisen yrityksen riskit ovat erilaisia, siksi riskien tunnistus ja arviointi tulee tapahtua
yrityskohtaisesti. Yrityksen taloudelliseen tilaan on aina suhteutettava riskin vakavuu-
den arviointi. Yritys, jonka vakavaraisuus ja maksuvalmius on heikompi, joutuu suhtau-
tumaan lujemmin yritystoiminnan uhkiin kuin vakavaraisempi yritys. (Juvonen ym.

2005, 25 - 26, 28.)

7.2 Yrityksen riskienhallinta

Riskienhallinta yrityksessa tarkoittaa riskeja koskevien paitosten tekemista ja toimeen-
panoa seki riskien tunnistamista ja arvioimista. Kiinnostus kokonaisvaltaiseen riskien-
hallinnan kehittimiseen on noussut esimerkiksi erilaisten vdirinkaytosten johdosta.

Riskienhallinnalla saavutetaan myo6s kilpailuetua. (Juvonen ym. 2005, 3, 18.)

Riskienhallinta strategisena kysymykseni

Riskinhallintaa koskevia pditoksid voidaan tarkastella strategisina kysymyksina. Riskejd
voi pienentda hallintatoimien tai strategisten muutosten avulla. Riskejd voi siirtaa va-
kuuttamalla tai vaihtoehtoisten suunnitelmien avulla. Riskit voi hyvaksya osaksi joka-

paivaista toimintaa tai riskit voi ottaa omalle vastuulle. Toisaalta riskienhallintakeinot

voidaan jakaa karkeammin kontrollointiin ja rahoittamiseen. (Juvonen ym. 2005, 19.)

30



Riskienhallinnan toimintaprosessi

Skol ry:n riskienhallintaoppaan mukaan (2004, 2) aito riskienhallinta etenee vaiheittai-
sena toimintaprosessina, riskianalyysina (kuvio 2). Riskianalyysin tehtivani on selvittda
riskikohteet, riskien todennikéisyys ja vakavuus seki riskeistd atheutuvat seurannaisvai-
kutukset. Riskianalyysi, riskienhallinnan yksi osa, ei poista riskeji, mutta tiedon avulla

voidaan paremmin varautua riskeihin. (Juvonen ym. 2005, 25 - 20).

1. Riskien
tunnistaminen
ja arvieinti
\\
4. Seuranta _— ,
ja Riskien- 2.Riskienhallin-
bl hallinta takeinot
oppiminen
[ J/’
N )

Varautuminen
vahinkoihin

Kuvio 2. Riskienhallinta (Skol ry, 2004, 3).

Skol ry:n mukaan (2004, 3) perinteisid riskienhallintakeinoja ovat riskin valttaminen ja
pienentiminen seki siirtdminen ja pitiminen. Riskienhallinnassa on lihdettivi litkkkeelle
siitd, ettd tunnistetaan oman toiminnan riskit, myo6s riskienhallinnan vastuunjako on

otettava huomioon (Skol ry, 2004, 4).

7.2.1 Yrityksen riskienhallinnan tavoitteet

Riskienhallinnan tavoitteiden mairittelyn perustana ovat yrityksen arvot ja kokonaista-
voitteet. Yrityksen toiminnan jatkuvuus ja yrityksen hyva toiminta- ja kilpailukyky tulee
varmistaa riskin toteutuessa. (Erola & Louto, 2000, 75.) Riskienhallinnan tavoitteena
on yrityksessa jatkuvuuden varmistaminen, riskikustannusten optimointi ja liiketoimin-
tamahdollisuuksien hyédyntiminen. Riskienhallinnalla voidaan my6s hallita riskinottoa
ja sen seurannaisvaikutuksia seka tunnistaa, analysoida ja hallita velanhallintaan liittyvia
riskeja. Paapiirteittain yrityksen riskienhallinta on samantyyppista yrityksen koosta riip-
pumatta, mutta riskien erityispiirteitd sisaltyy niin pieniin kuin suuryrityksiin. (Juvonen

ym. 2005, 18, 20.)
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Taloudellisen vastuun riskienhallinta

Taloudelliseen vastuuseen kuuluu riskienhallinta, sen tehtivini on arvioida ja hallin-
noida yritystoiminnassa esiintyvid mahdollisuuksia, uhkia ja riskeji, jotta asetetut tavoit-
teet saavutettaisiin ja yrityksen toiminnan jatkuvuus varmistuisi (EK, 2010). Ernst &
Youngin tutkimuksen (2006) mukaan (EK, 2010) sijoittajien mielestd hyvin hoidettu
riskienhallinta lisid muun muassa taloudellista vakautta ja mahdollisuutta parempaan
kannattavuuskehityksen ennakointiin. Rahoitusriski, korko- ja valuuttariski seki opera-

tionaalinen riski ovat keskeisimmait velanhallintaan liittyvia riskitekijoitd (Treasuryfin-

land, 2010).

Kannattavuus ja kilpailukyky ovat kaiken yritystoiminnan perustana. Yritys voi méari-
telld taloudellisen vastuunsa esimerkiksi riskienhallintapolititkassaan. (EK, 2010.) Ra-
hoitusriskien hallinta on osa yrityksen rahoitustoiminnon vastuualuetta. Rahoitustoi-
minnon tehtavid ovat: (Kasanen ym. 1997, 30 — 31)

— yrityksen liiketoimintojen tarvitseman rahoituksen hankkiminen (funding) ja

— sen saatavuuden varmistaminen seka

— yrityksen kassavarojen ja maksuliikenteen hallinta.

Yrityksen riskienhallinnan edut

Riskienhallinnan etuina nahdain, ettd kokonaisvaltainen riskienhallinnan kautta esimer-
kiksi toiminnan kehityskohteet ja yrityksen tila tulevat esille riskienhallinnan prosessin
kautta seki yritys kehittdd my6s toimintaympariston tarkkailua. (Erola & Louto, 2000,
89 - 92.) Riskienhallinta auttaa yritystd suojaamaan yrityksen toimintaa ja tulosta, sen
avulla yritys pyrkii estiméin tai varautumaan mahdollisiin vahinkoihin. Riskienhallinta
on myo0s yhteiskunnan hyviksi, koska sen avulla muun muassa taloudellisten vahinko-

riskien maari pienenee tai poistuu. (Juvonen ym. 2005, 21, 23.)

7.3 Yrityksen liiketoimintariskit

Riskit voidaan jakaa vahinkoriskeihin, joihin voi varautua vakuuttamalla ja liikeriskei-
hin, joihin ei taas voi varautua vakuuttamalla. Jos riskin toteutuminen merkitsee tappi-
on sijasta tuotto-odotuksia, on kysymys litketoimintariskistd. T4llaisten riskien osalta

tulisi ottaa huomioon muun muassa kannattavuuteen ja rahoitukseen liittyvit riskit ja
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litkesuhteisiin liittyvit riskit. (Juvonen ym. 2005, 16 — 17.) Liikeriskeja (otettava tai hal-
littava) on esimerkiksi taloudelliset, tekniset ja sosiaaliset seka poliittiset riskit. (Skol ry,

2004, 2.)

Liiketoimintariskeilld ymmarretadin muun muassa strategiaan, rahavirtoihin, operatiivi-
seen toimintaan, asiakkuuksiin ja litketoimintaymparistéon liittyvid uhkia ja mahdolli-
suuksia. Liitketoimintariski voi aktivoitua jonkun riskin johdannaisena, esimerkiksi toi-
minnanriskin. (Juvonen ym. 2005, 45.) Liiketoimintariskit ovat lahtdisin yrityksen sisdi-
sistd prosesseista tai sen litketoimintaymparistosta. Liiketoimintariskeji voidaan tarkas-
tella joko johtamisprosessiin liittyvana tai riskien osa-alueina. Liiketoimintariskin maa-

rittely ei voi olla koskaan kattavaa, koska ne ovat luonteeltaan muuttuvia. (Juvonen ym.

2005, 16, 145.)

Yrityksen litketoimintaymparistossa kuten asiakkaissa tapahtuvia muutoksia tulee olla
tarkastelun kohteena. Yrityksen johdolla tulee kuitenkin olla riittdva kasitys litketoimin-
taympariston muutosten nopeudesta ja riskien kartoituksesta. (Juvonen ym. 2005, 151 -
152.) Liiketoimintaympariston taloudelliset olot muodostavat suurimpia uhkia strategi-
an suunnittelulle. Esimerkiksi markkinoiden muutos, teknologian kehitys, kansainvilis-
tyminen tai muut liiketoimintaympiristossd tapahtuvat taloudelliset muutokset edellyt-
tavat yrityksen johdolta ympiroivin maailman seurantaa. Suhdanteet eivit vaikuta sa-
malla tavalla kaikkiin toimialoihin eivatka kaikkiin yrityksiin. Kysynnian nopeaan heik-
kenemiseen voi taas vastata yritys, jonka kiintedt kulut ovat mahdollisimman pienet.

(Juvonen ym. 2005, 187 - 188.)

7.4 Rahoitusriskit

Perinteinen rahoitusriskin merkitys liittyy ensisijaisesti yrityksen toiminnan vaatiman
rahoituksen hankkimiseen (funding) tai laajassa merkityksessi se tarkoittaa rahoitus-
toiminnon (treasury) toimintakenttdin. (Kasanen ym. 1997, 26.) Rahoitusriskeissa on
piirteitd, jotka tekevit niiden hallinnasta vaikeaa verrattuna vahinkoriskeihin. Rahoitus-
riskeissd on mahdollisuus tappioon ja vahinkoon ja voittoon. Tamin vuoksi halutaan
usein ottaa lilan suuria riskejd ja tima myos johtaa riskienhallinnan laiminlyontiin. Ra-

hoitusriskeistd vaarallisimpia ovat tiedostamattomat riskit, koska ne voivat toteutua
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muun muassa silloin kun organisaation toimintaymparisté muuttuu tai organisaatio
muuttaa toimintatapaansa.(EK, 20006, 39.) Yritystoiminnan yksi laji on faloudelliset riskit,
ne puolestaan jakautuvat rahoitusriskeihin ja peruslitketoiminnan riskeihin (Actuary,
2010). Rahoitusriskeilld tarkoitetaan yrityksen talouteen liittyvid riskejd (kuvio 3). Ra-
hoitusriskit voidaan puolestaan jakaa maksuvalmius-, luotto- ja markkinariskeihin. (Ju-

vonen ym. 2005, 145, 147.)

Rah oitu sriskit I
T - N 1 -
Luottoriski I Ma rkk in ariskit I

[ T , T ]
Ko rkoriski Waluuttariski i Hyt dyke-
hintariski

I
Maksuvalmius-
riski

Osakesijoitusten
hintariski

Kuvio 3. Yrityksen rahavirtoihin liittyvat riskit (Actuary, 2010).

Riskinkantokyky

Yrityksen riskinkantokyky mairaa voiko yritys tavoitella kasvua vai ainoastaan kannat-

tavuutta. Tehokkaasti toimivat yrityksen hallitsevat rahavirtansa, koska jos yritys haluaa
toimia, sen on pystyttava hankkimaan rahoitusta toimintaansa varten. Voitonteon kan-
nalta rahoitusriskien hallinnalla on suuri merkitys yritykselle. Raboztusriskien hallinta lno

pohjan yrityksen muulle riskienhallinnalle. (Juvonen ym. 2005, 147.)

Rahoitusriskien vilttiminen

Rahoitusriskien valttaimiselle on lihtokohtana budjetointi, budjettien mukainen toimin-
ta ja rahoitussuunnittelu (Erola & Louto, 2000, 74). Yrityksen vakavaraisuus on sen
rahoitusriskin mittari. Mitd alempi on yrityksen vakavaraisuus, sitd korkeampi on sen
rahoitusriski. Rahoitusriskin mittaamisessa on kysymys siitd, milld todennakéisyydella
yritys kykenee hoitamaan juoksevat velvoitteensa. Rahoitusriskien mittaamisen vaikeu-
det liittyvat rahavirtojen ennustamisen vaikeuteen. (Leppiniemi & Leppiniemi, 2000,

254.)

Yrityksen elinkaaren rahoitusriskit
Liikeidealla yleensi ajatellaan olevan jonkinlainen elinkaari, jonka alussa tuloksen muo-
dostuminen on hidasta, mutta kiihtyen vahitellen. Ajan kuluessa tuloksen muodostus ja

toiminta vakiintuvat ja saavutetaan yrityksen parhaat vuodet. Yrityksen aloitusvaiheen
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riskeissd rahoitusriskit kohdistuvat pddoman saatavuuden varmistamiseen. Kun yritys
on vakiintunut, silloin toiminta painottuu toiminnan tehokkuuden maksimointiin ja
markkinaosuuden kasvattamiseen ja haetaan uusia mahdollisuuksia. Téll6in rahoitus-
riskeissd korostuvat rahoituskustannusten hallinta ja tulorahoituksen yllapito. Tuloksen-
tekovaiheessa myyntid maksimoidaan minimaalisin kustannuksin, jolloin hintakilpailu ki-
ristyy esimerkiksi. Elinkaaren loppuvaiheessa riskit kohdistuvat toiminnan jatkuvuuden

turvaamiseen ja rahoitusriskit ovat erittdin keskeisid kuten yrityksen toiminnan alku-

puolella. (Erola & Louto, 2000, 30, 31 — 25.)

Rahaprosessin riskit

Rahaprosessi tarkoittaa maksuvirtaa ja kuvaa rahan kulkua yritykseen ja siitd pois. Tu-
lot ja menot ovat usein epitasapainossa, menoja voi olla joskus tuloja enemman. T4llai-
sesta eriaikaisuudesta syntyy yritystoiminnan riski. (Salmi, 2004, 20 — 21.) Yrityksen
ulkopuolisia riskialueisiin liittyy rahaprosessin riskit kuten maksuliikenneriskit, omistaja-
rahoitukseen, vieraan padoman markkinoihin ja padomahuoltoon liittyvit riskit. (Erola

& Louto, 2000, 73.)

Maksulitkenneriskit koskevat tulevia ja lahtevida maksusuorituksia ja niiden ajoitusta. Joil-
lakin toimialoilla suuret maksuerit voivat aiheuttaa ongelmia. Kaikilla toimialoilla on-
gelmia voivat olla ylisuuren saatavan maksun myohéstyminen tai hallitsemattoman pai-
omatarpeen kasvu. Owmistajarahoituksen riskit liittyvat suuryrityksilld porssin kautta tapah-
tuvaan rahoitukseen. Joskus ongelmana voi olla padoman riittavyys. [zeraan pddoman
kayttion ja saantiin liittyvit riskit ovat myo6s rahoituksen riskeja. Pddoman lainaaminen
on rahoituslaitosten liiketoimintaa, joten niiden on puolestaan suojattava omat riskinsi

lainojen riittavilla vakuuksilla. (Erola & Louto, 2000, 73 - 74.)

7.4.1 Maksuvalmiusriski

Maksuvalmiusriskeilld tarkoitetaan, ettd yrityksen rahoitusvarat ja lisirahoitusmahdolli-
suudet eivit kata litketoiminnan kuluja ja tarpeita. Maksuvalmiusriskid voidaan seurata
perinteisten tunnuslukujen kautta, jotka mittaavat yrityksen kannattavuutta, vakavarai-
suutta ja maksuvalmiutta. Mitd alempi yrityksen omavaraisuusaste on, sitd todennikéi-

semmin yritys ajautuu konkurssiin. Velkaantumisastetta pidetain rahoitusriskin mittari-
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na, koska vieraan padoman hallitsevuus yrityksen rahoitusrakenteessa tarkoittaa usein

sitd, ettd yritys joutuu jossain vaitheessa maksukyvyttémyyteen. (Juvonen ym. 2005, 147

- 148.)

Jotta maksuvalmiutta halutaan hallita, on maariteltidva yrityksen ennakoitujen kassavir-
tojen ja sithen liittyvan maksuvalmiusvarannon koko. Maksuvalmiuden ennakoinnin
tulee olla pitkdjinteistd. Edullisin tapa yllapitdd maksuvalmiutta on esimerkiksi sitova
luottolupaus pankilta. (Kasanen ym. 1997, 27 — 28.) Maksuvalmiusriskissa tulee ottaa
huomioon yrityksen valuutta- ja korkoriskiaseman mahdolliset kassavirtavaikutukset
(Kasanen ym. 1997, 30). Yrityksen likvidit varat on periaatteessa aina rahoitettava vas-

taavalla maaralld velkaa, ja velan kustannus on suurempi kuin vastaavilla ehdoilla teh-

dyn sijoituksen tuotto (EK, 2000, 40).

7.4.2 Luottoriski

Luottoriskista on kysymys kun yritys myy luotolla tuotteita tai palveluita. Myyntisaami-
siin liittyva luottoriski kuuluu normaalisti yrityksen toimintaan ja sitd voidaan esimer-
kiksi hallita asiakasvalinnalla ja asiakkaiden maksukayttiytymisen ja talouden seurannal-
la, perintitoiminnalla ja asiakaskuntaa rajaamalla. Luottoriskien hallinta parantaa yrityk-
sen kannattavuutta. (Juvonen ym. 2005, 149.) Riskid luottoriskeissd voidaan hallita esi-
merkiksi edellyttimalla jalkimarkkinoilta hyvaa likviditeettid. Luottoriskid vastaan voi
suojautua siten, ettd asiakas maksaa ennakkoon tai myyjd vaatii ostajaa antamaan pank-
kitakauksen vakuudeksi tai voidaan kayttid remburssia, Finnveran takuu tai luottoriski-

rahoitus vakuutusyhtiolta. (EK, 20006, 40 - 42.)

7.4.3 Rahoituksen markkinariskit

Rahoituksen markkinariskethin kuuluvat valuutta- ja korkoriskit, ne liittyvat yrityksen
rahavirtoihin. Ongelmaksi voi muodostua rahoituksen saatavuus sellaisille yrityksille,
jotka tarvitsevat rahoitusta investointeihin esimerkiksi. Kun investointeja tehddin, tulee
huomioida etti lainan lyhennykset ja korot tulee hoitaa my6s korkeamman koron valli-
tessa. Loppujen lopuksi yritystoiminnan uhat ja mahdollisuudet kohdistuvat yrityksen

rahavirtoihin. (Juvonen ym. 2005, 149 - 150.)
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7.4.4 Muita riskeji

Maariskisti on kysymys kun ulkomaantoimintoihin liittyy taloudellisten ja poliittisten
olojen muutoksen riskeja. Yrityksen varallisuuteen liittyvia uhkia voivat olla inflaatio,
omistussdannot ja tietopadoma muun muassa. Markkinoitten uhkia voivat olla esimer-
kiksi heikentyvi taloudellinen toimintaympadristd, tullit ja vadristynyt kilpailu. Toiminto-
jen uhkia ovat esimerkiksi tyévoimapula, tuonti- ja vientirajoitukset seka voittojen koti-
uttamisen estiminen. Maariskien vaikutukset kohdistuvat sithen esimerkiksi niin, ettd
yrityksen omaisuus menettid arvoaan kohdemaan omaisuusjirjestelyjen johdosta tai

tulonmuodostus jid heitkommaksi mitd odotettiin. (Juvonen ym. 2005, 188 - 189.)

Valunttariskeille on altis sellainen yritys, joka myy ja ostaa omassa valuutassaan,
kansainvilisen kilpailun kautta. Tami riski on seka rahoitustoiminnon ettd koko organi-
saation ongelma, joka tulee ilmi hinnoitteluissa, investoinneissa, ostojen ja myyntien
kohdentamisessa ettd budjetoitaessa. (Kasanen ym. 1997, 100.) Jos yritys harjoittaa ul-
komaankauppaa, riskipolititkan toteuttaminen tarkoittaa esimerkiksi maa- ja asiakasli-
miittien kayttod, suosituksia sopimuslausekkeista ja maksutavoista. Riskejd ulkomaan-
kauppariskeissd voivat olla muun muassa poliittiset, kaupalliset, valmistusaikaiset ja

toimituksen jalkeiset riskit. (EXK, 2000, 41.)

Yrityksen korkorisked ovat hintariskit ja korkovirtariskit. Myyryldisen mukaan (2010,

13)hintariski tarkoittaa, jossa saatavan tai velan nykyarvo muuttuu korkotason muuttu-
essa. Korkovirta puolestaan tarkoittaa, jossa yrityksen lainanhoitokulut muuttuvat kor-
kotason muutoksen johdosta. (Leppiniemi & Puttonen, 2002, 196 — 197.) Hallinnolliset
riskit piilevit organisaation toimintatavassa ja rahoitustoiminnan tavoitteiden tulee olla

realistisia. Ylisuuret tavoitteet johtavat ylisuureen riskinottoon. (EK, 2006, 40 — 41.)

7.5 Viitekehys yrityksen taloudellisesta tilasta

Seuraavaksi yhteenvetona kuvio 4 viitekehyksen muodossa case-yrityksen taloudelliseen
tilaan vaikuttavista tekijoista. Keskiossd on case-yrityksen tilinpdatosanalyysi ja rahoi-
tusriskit. Taloudellisiin riskeihin kuuluvat rahoitusriskeistd selvitetian, miten rahoitus-
riskejd voidaan vilttdd ja miten niihin voidaan varautua. Lisdksi selvitetddn taloudelli-

seen vastuuseen kuuluvaa riskienhallintaa seka riskien tunnistamista ja arviointia. Tilin-
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péddtosanalyysissd analysoidaan tunnuslukuja kasvun, kannattavuuden, vakavaraisuuden

sekd maksuvalmiuden alalta. Muun muassa niista osatekijéistdi muodostuu yrityksen
taloudellinen tila.

Yritvksen taloudelliset
toimintaedellvtvkset

WVertailu vuosina 2003-
2009 ja samalla toimialalla
toimiviin vritvksin

Kazvu, kannattavuus,

vakavaraizuus,
maksuvalming

Tilinpa#tésanalyysi ja
rahoitusriskit

Rahoitusrizkien

vilttiminen ja nithin
Rizkien

varautuminen

Tazloudellizet
rizkit

tunnistaminen ja

arviointi

Yrityksen taloudellinen tila

Kuvio 4. Viitekehys yrityksen taloudellisesta tilasta
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8 Case Brightpoint Finland Oy

Case-yrityksend on amerikkalainen matkapuhelintukkuri Brightpoint Finland Oy.
Brightpoint Finland Oy:n emoyhtié on Brightpoint Holdings B.V., joka kuuluu Bright-

point Inc. -konserniin.

8.1 Case-yrityksen esittely

Yrityksen verkkosivujen mukaan yritys on maailman suurin matkapuhelintukkuri ja
palveluyritys. Brightpoint Finland Oy:n virallisena toimialana on Y'T]:n (2010) luokituk-
sen mukaan viestintilaitteiden tukkukauppa. (Brightpoint Finland Oy 2010a.) Toimi-
alaan kuuluu: (Kauppalehti, 2010)
— telelaitteiden, tietotekniikkalaitteiden ja -ohjelmistojen seka kulutuselektroniikka-
laitteiden huolto,
— vibhittiis- ja tukkumyynti, suunnittelu, valmistus ja maahantuonti seki vienti,
— varaosien ja oheislaitteiden maahantuonti ja vienti seka vahittais- ja tukkumyynti
ja konsultointi ja tukipalvelut.
Brightpoint Finland Oy perustettiin vuonna 2004, alkuperiinen toiminimi oli MF Tuk-
ku Oy vuoteen 2004. Yrityksen liikevaihto vuonna 2009 oli noin 30157 tuhatta euroa
(liite 1) ja tyontekijoitten madra 22 henkil6d. (Kauppalehti, 2010; YT, 2010.) Yrityksen
litkekumppaneita ovat eri laitevalmistajat, operaattorit ja jalleenmyyjat. Jakeluverkoston
muodostavat suurimmaksi osaksi operaattorit, tele- ja elektroniikka-alan jilleenmyyjit

sekd muun muassa I'T-palveluyritykset. (Brightpoint Finland Oy 2010a.)

Brightpoint Finland Oy toimii yhteistyossd muun muassa matkapuhelinten, kimmen-
tietokoneiden, modeemien, ohjelmistojen seka eri lisatarvikevalmistajien kanssa
(Brightpoint Finland Oy 2010b). Vuonna 2010 yrityksen taloushallinto, mukaan lukien
osto- ja myyntireskontra seka paakirjanpito siirtyivat Barcelonaan Espanjaan, keskitet-

tyyn taloushallintokeskukseen (Brightpoint Business Services).
Kaupan alan 48 000 yrityksista tukkukauppoja oli 11700 kappaletta vuonna 2007 ja

tukkukauppojen liikevaihto oli samaisena vuonna 54 prosenttia kaupan liikevaihdosta ja

ne tyollistivat 30 prosenttia kaupan henkilostostd (Tilastokeskus 2010a). Tilastokeskuk-
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sen mukaan (2010a) kaupan toimialalla tukkukaupan litkevaihto kasvoi voimakkaim-

min, 11,3 prosenttia vuonna 2007.

Brightpoint Finland Oy:n tilinpa4tos

Brightpoint Finland Oy:n tilinpadtos on laadittu FAS:in mukaan (Finnish Accounting
Standards). Tdssd opinndytetyOssd on tilinpddtdsanalyysin tarkastelujaksona vuodet
2005 — 2009. Brightpoint Finland Oy:n tilinpditos on laadittu niin, ettd ulkomaan rahan
maariiset saamiset ja velat on muutettu euro-maariiseksi Brightpoint konsernin sisai-
seen tilinpdatoskurssiin eikd tima kurssi poikkea olennaisesti virallisesta tilinpaatoskurs-
si-noteerauksesta. Pysyvien vastaavien aineettomat ja aineelliset hyodykkeet on merkitty
taseeseen hankintamenoon, vihennettyna suunnitelman mubkaisilla poistoilla. Suunni-
telman mukaiset poistoajat ovat laskettu tasapoistoina hyédykkeiden taloudellisen pito-
ajan mukaan. Vaihto-omaisuus on puolestaan arvostettu hankintamenoon tai sitd alem-

paan jilleenhankintahintaan tai todennikéiseen myyntihintaan. Yrityksen henkilosto-

maird on vaihdellut 13,5 - 25 henkilon vililld tilikausina 2005 — 2009.

8.2 Kyselytutkimus rahoitusriskeisti

Kunkin yrityksen rahoitusriskit ovat yksilollisid, paapiirteittain kuitenkin samantyyppi-
sid. Brightpoint Finland Oy:n toimintakertomuksista kdy ilmi, ettd vuosina 2005 - 2009
ei ennakoitu mitadn erityista riskid normaalien litketoimintaan liittyvien riskien lisaksi.
Normaaleina riskeind Brightpoint Finland Oy pitdd muun muassa varaston tuotevali-
koiman ylldpitoa ja hallintaa seka vientitoiminnan epavarmuustekijoitd ja poliittisia ris-
kejd. Haluan saada pienimuotoisella kyselytutkimuksella (liite 5) selville yrityksen joh-
dolta, tilinpddtdsanalyysistd ja kirjallisuudesta saatavien asioiden lisdksi, mitkd olivat
merkittavimmat talondelliset riskit Brightpoint Finland Oy:ssd vuosina 2005 — 2009, koska
tilinpaatosanalyysi case-yrityksestd el anna suoraa vastausta rahoitusriskeihin, eivatka
my6skéan kirjallinen materiaali. Aineiston yksi kerdamismuoto on kysely, siina aineisto
keritdan standardoidusti ja kohdehenkil6t muodostavat otoksen tietystd perusjoukosta.
Standardoitu tarkoittaa, ettd asiaa kysytddn kaikilta samalla tavoin. Kyselymenetelmalld
sddstetdan aikaa ja voidaan kerita laajaa tutkimusaineistoa. Toisaalta tulosten tulkinta
voi olla ongelmallista tai ettd vastaajien vakavuudesta ei voi olla varma. Ongelmana voi

olla myGs epatietoisuus vastaajien perchtyneisyydesté asiaan. (Hirsjarvi ym. 2004, 182 -
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183.) Kysely voidaan tehdd posti- ja verkkokyselynd. Lomakkeissa voidaan pyytid myos
perusteluja tai arviointeja. Yksi kysymysten laji on avoimet kysymykset. (Hirsjarvi ym.
2004, 185 — 186.) Tissa tapauksessa kaytin verkkokyselya ja avoimia kysymyksia sahko-
postitse Business Partnerille ja Sales Directorille. Avoimien kysymysten hyvi puoli on
vastaajien itseilmaisu omin sanoin ja avoimet kysymykset eivit ehdota vastauksia (Hirs-
jarvi ym. 2004, 190). Valitettavasti en saanut kyselytutkimukseen kuin valitettavan lyhyi-
td yhden rivin vastauksia ainoastaan Business Partnerilta. Toisaalta kyselytutkimusta
pidetdin laajan tutkimusaineiston kerddmisen muotona (Hirsjarvi ym. 2008, 190). Ym-
mirtaikseni kyseessi oli kiireinen aika tai etta kiinnostusta ei vastaamiseen ollut. Hirs-
jarven ym. mukaan (2008, 190) ei ole siis varmaa ettd miten vakavasti vastaajat ovat
suhtautuneet tutkimukseen tai riskind on vastaamattomuus. Hain kuitenkin asetettuihin
kysymyksiin vastauksia tilinpadtosanalyysista ja kirjallisuudesta saatavilla tiedoilla sekd

omilla pohdinnoilla.

8.3 Tuloslaskelman oikaisut

Tissé luvussa on kisitelty vain ne kohdat mitkd ovat vaatineet virallisen tuloslaskelman
oikaisua Brightpoint Finland Oy:n tuloslaskelmassa. Brightpoint Finland Oy:n /Zzkevaib-
toa ei ole tarvinnut oikaista, eika litketoiminnan muita tuottoja ollut tilikausina 2005 —
2009 (liite 1). Brightpoint Finland Oy:n erddn ostot tilikanden aikana virallisessa tuloslas-
kelmassa on kaikilla tilikausilla 2005 - 2009 lisatty saapuvan rahdin maksut ja puoles-
taan vihennetty vakuudet ja kierratysmaksut (liite 1). Oikaistussa tuloslaskelmassa azne-
Ja tarvikekdytistd, virallisen tuloslaskelman erd ”ostot tilikauden aikana”, on vihennetty

varastojen lisdys ja vastaavasti lisitty varaston vahennys (liite 3).

Virallisessa tuloslaskelmassa Brightpoint Finland Oy:n henkilostikuluibin on laskettu en-
nakonpidityksen alaiset palkat, sosiaaliturvamaksut, elikekulut sekd pakolliset tai va-
paachtoiset henkilostovakuutusmaksu seka lisaksi vapaaehtoiset elakekulut ulkomaan-
komennuksilla oleville (liite 1). Palkoista ja palkkiokohdasta on virallisessa tuloslaskel-

massa vihennetty padmiehen edustajalta laskutetut kustannukset vuosilta 2006 — 2009

(ite 1).
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Brightpoint Finland Oy:1ld Jiketoiminnan nnut fulut (liite 1) sisdltavit virallisessa tulos-
laskelmassa vuonna 2009 muun muassa konsernin hallinnointipalkkiot, markkinointia
ja myynnin edistdmistd, luottovakuutuksen, myynnin rahtikulut, toimitilakulut ja muut
litketoiminnan kulut. Vuonna 2008 tihin erddn kuuluivat konsernin ja Venijin liike-
toiminnan hallinnointipalkkiot, markkinointi ja myynnin edistiminen seka takuukorja-
us- ja myynnin rahtikulut, kuljetusvakuutus ja muut litketoiminnan muut kulut. Vuonna
2007 liiketoiminnan muihin kuluihin siséltyi samat erit kuin vuonna 2008 lukuun otta-
matta myynnin rahtikuluja. Vuosina 2005 ja 20006 ei ole erittelyja liiketoiminnan muista
kuluista liitetiedoissa. Lzketoiminnan muista kuluista (liite 1) yritykselld on lisaksi viralli-
sessa tuloslaskelmassa tilikausina 2006 - 2009 vihennetty saapuvan rahdin maksut ja
puolestaan lisitty vakuudet ja kierrdtysmaksut seké pankin tilinhoitomaksut seka pada-

miehen edustajan laskutetut kustannukset.

Virallisen tuloslaskelman muut korko- ja rahoitustuottojen eri (liite 1) sisdltad vaihtuvien
vastaavien saamisista ja rahoitusarvopapereista sekid niistd johtuvat kurssierot. Korkoku-
Iut ja munt rahoituskulut (liite 1) sisaltavit puolestaan korkokuluja raha-, luotto- ja vakuu-
tuslaitoksille. Kurssivoitot ja — tappiot on siirretty oikaistussa tuloslaskelmassa kohtaan
kurssierot. Brightpoint Finland Oy:n virallisessa tuloslaskelmassa &urssierot ovat erillisi-

nd erind niiden merkittdvyyden vuoksi.

Oikaistussa tuloslaskelmassa valittomat verot (liite 3) eradn voidaan merkité, kuten
Brightpoint Finlandin oikaistussa tuloslaskelmassa on tehty, tuloverot, lukuun ottamat-
ta vuotta 2009. Nettotulokseen on otettu vaikuttavina veroina vain ne verot, jotka ovat

atheutuneet kyseessa olevan kauden tuloksesta.

8.4 ‘Taseen oikaisut

Oikaistussa taseen (liite 4) vastaavissa Brightpoint Finland Oy:lld /ikearvoa on syntynyt

tilikautena 2005 jaksotetuista myyntisopimuksista.

Brightpoint Finland Oy:n virallisessa taseessa (liite 2) azneettomat oikendet ja munt pitkd-

vaikutteiset menot on sisillytetty oikaistussa taseessa muihin aineettomiin hyédykkeisiin.
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Oikaistussa taseessa (liite 4) leasingvastunkantaa Brightpointilla oli tilikausina 2005 —
2009. Liitetiedoista selville saatava leasingvastuukanta on voimassa olevien leasingso-

pimusten jaljelld oleva maara.

Brightpoint Finland Oy:n virallisen taseen vazhto-omaisuns on merkitty oikaistun taseen
aineisiin ja tarvikkeisiin (liite 4), koska tukku-tai vahittaiskauppaa harjoittavien yritysten

vaihto-omaisuus kuuluu Yritystutkimusneuvottelukunnan mukaan tihian (2005, 31).

Oikaistun taseen (liite 4) munt sisdiset saamiset sisaltaa vuonna 2009 lainat konserniyhtioil-
le. Brightpoint Finland Oy:lld on ollut puolestaan muina saamisina muun muassa sovitut
markkinointirahat, vairalla hinnalla tulleet, price protection ja stock protection — ni-

mikkeet (liite 4). Virallisessa taseessa (liite 2) siirtosaamisina ovat olleet ennakkomaksut.

Oikaistussa taseessa (liite 4) poistoerosta on siirretty yhtiGverokannan mukainen osuus
laskennalliseen verovelkaan. Poistoeroa Brightpoint Finland Oy:lld oli kertynyt tilikau-
silla 2008 ja 2009. Yhtioverokanta oli vuonna 2008 ja vuonna 2009 26 prosenttia (Ve-
ronmaksajat, 2010).

Brightpoint Finland Oy:n oikaistussa taseessa (liite 4) on #uihin korottomiin lyhytaikaisiin
velkoihin yhdistetty virallisen taseen muut velat erdan sisaltyvat korottomat velat seka siir-

tovelat.

8.5 Tunnuslukujen ja rahoitusriskien tulkinta

Brightpoint Finland Oy:n toimialana on viestintilaitteiden tukkukauppa. Tilinpaitds-
analyysiin valitsin Yritystutkimusneuvottelukunnan ohjeiden mukaan laskettuja tunnus-
lukuja kannattavuuden, vakavaraisuuden sekd maksuvalmiuden alalta tilikausilta 2005 —
2009, lisaksi ehtona oli, ettd samat tunnusluvut 16ytyvat vertailutietona toimialalta ”vies-
tintdlaitteiden tukkukauppa” lukuun ottamatta myyntikatetta. Viestintalaitteiden tukku-
kaupan toimialan tunnusluvut olen saanut pankin (Nordean) tekemistd tunnuslukuti-
lastosta. Rehellisin kuva yrityksen taloudellisesta tilasta saadaan, kun verrataan samalla

toimialalla toimiviin yrityksiin.
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Toimialatilastoja on saatavilla pankkien tekemien tunnuslukuanalyysien lisaksi muun
muassa Finnverasta ja TEM:n toimialapalvelusta. Tunnuslukuja voitaisiin verrata myos
kilpailijoiden tilinpdatoksistd saataviin tunnuslukuihin. Tilastokeskus julkaisee lisdksi
tilinpaitostilastoja. Viestintilaitteiden tukkukaupasta ei 16ydy vertailutietoja edelld mai-
nituista toimialatilastoista. Yrityksen suurimmista kilpailijoista ainoastaan yhdeltd 16y-
tyivit tilinpddtostiedot ja tunnusluvut vuosikertomuksen kautta. Finnveran sivuilta saa-
tavilla oleva viestintilaitteiden tukkukauppaa lihinni oleva tilastotieto on tukkukaupan
toimiala, joka kisittda tilastokeskuksen luokituksen mukaan tukkukaupan (pl. moottori-
ajoneuvojen ja moottoripyorien kauppa) (Tilastokeskus, 2010b; Finnvera 2010). Finn-
veran tietojen saatavuuteen voi olla syyna tietojen vahaisyys, ettei tietoja voi luovuttaa,
talld tavoin voidaan varmistaa ettei yksittdisten yritysten tietoja voida johtaa suoraan
tilastoista (Tolonen, 2007, 34). Kaupan tilinpaitostilasto kisittad puolestaan autokau-
pan, tukkukaupan pl. agentuuritoiminnan ja vahittiiskaupan. (Tilastokeskus, 2010c.)
Finnveran toimiala tilastotiedot ja Tilastokeskuksen tilinpaddtostiedot kaupan alan yri-

tyksistd voivat olla tissd tyOssd suuntaa antavina lukuina toimialavertailuissa.

8.5.1 Liikevaihto

Brightpoint Finland Oy:n vuosi 2005 oli yritystoiminnan kasvun vuosi litkevaihdolla
mitattuna (kuvio 5), joka johtui yrityksen maantieteellisestd laajenemisesta sekd vuonna
2004 hankittujen tuote-edustusten ja muiden resurssien hyodyntimisesta vuoden 2005
litketoiminnassa. Tilikautena 2006 tyontekijaimiird nousi 14 henkilostd 20 henkil66n,
joka lisdsi henkil6stokuluja ja samana vuonna hyédynnettiin erityisesti CIS-alueen ky-
synnan kasvua. CIS-mailla tarkoitetaan kaikkia entisen Neuvostoliiton alueen maita,
kuten esimerkiksi Venijdd ja Ukrainaa. Vuonna 2008 on nihtivissi globaali negatiivi-
nen markkinatilanne, silloin litkevaihto putosi vuodesta 2007 niin yrityksessa kuin toi-
mialallakin (kuvio 5). Tilikaudella 2008 yhtién henkil6stoméiri oli korkeimmillaan 25
henkil6d, tima nikyi my6s henkilostokulujen kasvussa. Tilikaudella 2009 yhtié luopui
kuitenkin CIS-litketoiminnastaan, ja se nakyi my0s laskuna litkevathdon méardssd. Myos
tukkukaupan litkevaihto heikkeni vuonna 2009 14,5 prosenttia vuoteen 2008 verrattuna
(Tilastokeskus, 2011d) ja toimialalla liikevaihdon méard putosi 5,7 prosenttia. Muutos-
prosentilla mitattuna litkevaihto on pienentynyt vuotta 2009 kohti mentaessa, ja jossain

mdédrin toiminta on supistunut niin case-yrityksessa kuin toimialallakin seka tukkukau-
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pan alalla. Liikevaihdon muutoksia voivat selittdd edelld mainittujen lisdksi myyntihinto-
jen ja — volyymien muutokset tai asiakkaissa tai kilpailijoissa tapahtuneet muutokset
(Tilisanomat, 2007a). Litkevathdon muuttuessa kiy ilmi my6s millaisia riskejd yritys on
ottanut ja miten ne ovat vaikuttaneet liikevaihtoon. Brightpoint Finland Oy haluaa ot-
taa riskejd tietoisesti vientitoiminnan alueella ja hyvaksyy sithen liittyvit epavarmuuste-
kijat. Vuonna 2008 tuskin kukaan pystyi varautumaan ennalta globaaliin talouslamaan,
eraitten asiakkaitten maksukykyyn ja ostovoimaan, ja nimi vaikutukset nikyivit litke-
vathdon midrissi. Yrityksen mukaan riskienhallinta on normaalia yrityksen piitoksen-
tekoa. Kuten kirjallisuudesta on kdynyt ilmi, strategisena kysymyksena riskit voidaan
hyviksya osaksi jokapdiviistd toimintaa tai riskit voidaan ottaa omalle vastuulle. Ris-
kienhallinta muodostuu yrityksen omista ldhtokohdista kisin, kuten Brightpoint Fin-
land Oy:ssa. Case-yritys kayttdd mielestddn tarpeeksi aikaa riskienhallintaan johtoryh-

missi ja vitkoittaisessa ’mini-staff infossa”.

Liikevaihdon muutos %o

200,0 %
150,0 %
100,0 %
50,0 %
0,0 %
50,0 %
-100,0 %

2009 2008 2007 2006 2005

® Brightpoint Finland Oy -63,9 % -17,1% 31,6% 83,7 % 169,0%
m'Toimialavertailu -4,8 % 0,9% 9.5 % 4,1% 0,0%

Kuvio 5. Liikevaihdon muutos prosentti

8.5.2 Kannattavuus

Brightpoint Finland Oy:n myyntikateprosentti on vaihdellut tarkasteluvuosina 2005 — 2009
5,4 ja 9 prosentin vililld (kuvio 6). Myyntikate oli alimmillaan vuonna 2008, jolloin val-
litsi maailmanlaajuinen taloudellinen kriisi. Verrattaessa tukkukaupan myyntikatepro-

senttia Brightpoint Finland Oy:n vastaavaan prosenttiin on case-yrityksen myyntikate-
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prosentti melko alhainen. Tukkukaupan alalla vuosina 2000 — 2007 pk-yritysten kannat-
tavuus oli parempi kuin suurten yritysten. Suurten yritysten myyntikateprosentti tukku-
kaupassa vuonna 2007 oli 12,6 prosenttia, kun pk-yrityksilla se oli 28,7 prosenttia liike-
vaithdosta. Samalla tasolla se pysytteli vuosina 2004 - 2006 (Tilastokeskus 2010a.)
Myyntikateprosentti riippuu paljolti yrityksen toimialasta, timan vuoksi vertailtavuus ei
ole kovin hyvi. Parempaa myyntikatetta yritys voi hakea myymailld tuotteita parempaan
hintaan tai alentamalla tuotantokustannuksia tai neuvottelemalla uusia ostoehtoja. (Ou-

lunseudun ammattiopisto, 2010; Tilisanomat, 2007a.)

Myvyntikate %o

10,0 %
9,0 %
8,0 %
7,0 %
6,0 %
5,0 %
4,0 %
3,0 %
2,0%
1,0 %
0,0 %

2009 2008 2007 2006 2005
B BrightpointFinland Oy | 9.0 % 5.4% 2,6 % 8,9 % 7,600

Kuvio 6. Myyntikateprosentti

Kayttikateprosentti (EBITD.A) kertoo voittoprosenttina, kuinka monta tulossenttid yh-
destd myyntieurosta jaa yritykselle. Parhaimmillaan Brightpoint Finland Oy:lle on jaidnyt
yhdestd eurosta 4,9 senttid. Kaupan alalla kiyttOkateprosentit asettuvat 2 — 10 prosentin
vilille, toimialalla prosentit sijoittuvat tuolle valille ja case-yritykselld vuosina 2005 —
2007 (kuvio 7). Brightpoint Finland Oy:n kayttokateprosentti oli alimmillaan -1,9 pro-
senttia vuonna 2009 ja vuonna 2008 -0,8 prosenttia. Miinusmerkkinen kayttokatepro-
sentti kertoo, ettei yritys ollut kannattava vuosina 2008 ja 2009. Verrattaessa case-
yritystd toimialaan, Brightpoint Finland Oy:n kidyttokateprosentti on melko alhainen.
Kayttokateprosenttia ovat painaneet alas henkilostokulut, aine- ja tarvikekayton lisaan-
tyminen seki erityisesti muut litketoiminnan kulut. Kiinteitd kuluja ei ole mahdollista

pudottaa samassa suhteessa kuin liikevaihto pienentynyt. Tuloslaskelman rakenne on
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selvisti huonontunut kidyttékatteen ja lilkevaihdon prosentin laskiessa, jokaista euroa
varten on jouduttu tekemiin enemmain toitd. Poistot ovat lisiksi kasvaneet erityisesti
vuonna 2009 (liite 1), ne ovat my6s huonontaneet kannattavuutta. Vaikka litkevaihto
on laskenut huomattavasti, muut kulut ovat pysyneet lihes ennallaan, niin ollen kus-
tannuksia tulisi karsia, jos kdyttokateprosenttia haluttaisiin parantaa. Kayttokateprosen-
tissa tapahtuneet muutokset kertovat kannattavuuden muutoksesta tai muutoksista yri-
tyksen toimintavoissa. Kayttokateprosentin tavoitetaso on riippuvainen toimialasta ja
litketoiminnan padoman tarpeen maarastd (Leppiniemi & Leppiniemi, 2006, 218; Salmi,

2004, 127).

Kiyttokate %o
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B Brightpoint Finland Gy

1,9%

-0,8%

3.0%

49%

1,7%

B Toimialavertailu

38%

5,4%

5,9 %

6,0 %

5,8%

Kuvio 7. Kiyttokateprosentti

Brightpoint Finland Oy:lld rahoitustulosprosentti ylittia nollatason vuosina 2005 — 2007
(kuvio 8). Vuosina 2008 ja 2009 rahoitustulosprosentti oli negatiivinen eli se tarkoittaa
ettd esimerkiksi lainojen lyhennykset ja investoinnit oli tuolloin hoidettava muulla ta-
voin kuin tulosrahoituksella. Kiyttokateprosentin ja rahoitustulosprosentin kuviot
muistuttavat rakenteeltaan toisiaan. Tama johtunee muun muassa siité, ettd case-
yrityksen poistot ovat kasvaneet erityisesti vuonna 2009. Toimialalla rahoitustulos on
ollut positiivinen koko ajanjaksolla, ainoa notkahdus on ollut vuonna 2009, jolloin se
laski puolitoista prosenttia. Koska Brightpointin rahoitus on konsernin sisiistd, yrityk-
selli ei ole itsellddn ulkoiseen rahoitukseen liittyvia riskejd. Konsernirakenne siis mah-

dollistaa konserninsisdisen rahoituksen. Rahoitusriskien tunnistamisen ja mittaamisen
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yritys hoitaa ”Group-tasolla”. Erola & Loudon mukaan (2000, 74) rahoitusriskien vilt-
tamiselle tirkedd on budjetointi ja rahoitussuunnittelu. Brightpoint Finland Oy:n strate-
glassa ja strategian suunnittelussa otetaan huomioon litketoiminta- ja rahoitusriskit jo
budjetointivaiheessa ja padmies- ja asiakasvalinnassa ja asiakasseurannassa viikko- ja
kuukausitasolla. Tulevaisuuden suhteen Brightpoint Finland Oy ennustaa H2:1la (toinen
vuosipuolisko 1.7. — 31.12.2011) alkaneen kasvun parantuvan erityisesti yritysmyynnis-

sd, palvelussa seki alypuhelinmyynnissa.

Rahoitustulos %o
5,0 %o
5,0%
4.0 %
3,0%
2,0%
1,0%
0,0 %
-1,0%
-2,0%
-3,0%
2009 2008 2007 2006 2005
m BrightpointFinland Oy | -2,1 % -0,2%% 2,1% 3,6% 1,1%
B Toimialavertailu 2,6 % 4.1 % 4.6 % 4,654 5,0%

Kuvio 8. Rahoitustulosprosentti

Brightpoint Finland Oy:n kokonaispddioman tuottoprosentti kertoo, ettd yrityksen kannatta-
vuus oli tyydyttivalld tasolla vuonna 2005, mutta vuosina 2006 ja 2007 tunnusluku aset-
tui hyvalle tasolle (kuvio 9). Yrityksen kykya tuottaa tulosta kaikelle toimintaan sitoutu-
neelle padomalle oli heikoimmillaan vuosina 2008 — 2009. Toimialavertailussa koko-
naispadoman tuotto prosentti on ollut tyydyttavilla tasolla lukuun ottamatta vuotta
2008, jolloin se oli heikolla tasolla eli hieman alle 5 prosenttia. Kokonaispadoman tuot-
to voi vaihdella merkittavastikin toimialan ja sidoksissa olevien varojen mairin mukaan

(Sampo, 2011).
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Kokonaispiaioman tuotto %o

25,0 %

20,0 %

15,0%

10,0 %

5,0%

0,0 %

5,0%

-10,0%
2009 2008 2007 2006 2005

B BrightpointFinland Oy | -52% -2,7 % 11,0% 204 % 8,8 %

W' T'oimialavertailu 5,9% 4,9% 8,1% 10,9 % 9.1%

Kuvio 9. Kokonaispadoman tuottoprosentti

Brightpoint Finland Oy:1la szjoitetun pddoman tuottoprosentti oli hyvilla tasolla vuosina
2005 — 2007 ja heikko vuosina 2008 — 2009 (kuvio 10). Parhaimmillaan case-yritys pys-
tyl tuottamaan toiminnallaan tuottamaan omalle ja korolliselle vieraalle padomalle 53
prosentin koron. Toimialalla tunnusluku on pysytellyt tyydyttavalla tasolla vuosina 2005
—2009. Jos case-yritys haluaisi parantaa sijoitetun padoman tuotto prosenttiaan, sen
pitdisi parantaa nettotulostaan, joka painui miinukselle vuosina 2008 ja 2009 (liite 3).

Toisaalta tunnusluvun kuuluisi olla suuri, jos toiminnan riskit ovat suuret (Helsingin

sanomat, 2010).

Sijoitetun pdaioman tuotto %
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
e
10,0%
20,0%
2009 2008 2007 2006 2005
mBrightpointFinland Oy| -11,5% -7,3% 33,2% 33,0% 19,2%
mToimialavertailu 8,0% 6,8 %% 12,53% 15,0% 13,3%

Kuvio 10. Sijoitetun padoman tuottoprosentti
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8.5.3 Vakavaraisuus

Mitd alempi on yrityksen omavaraisuusaste, sitd todennakoisempi yritys ajautuu kon-
kurssiin. Velkaantumista pidetdin rahoitusriskin mittarina. (Juvonen ym. 2005, 147 -
148.) Vuosina 2005 — 2007 omavaraisunsasteprosentti Brightpoint Finland Oy:ll4 oli heikko
alle 20 prosenttia, mutta tunnusluku on kohonnut joka vuosi, vuonna 2009 sen ollessa
39,8 prosenttia, joka jo lihenteli hyvia tasoa (kuvio 11). Niin ollen tappion sietokyky
on parantunut ja timi johtuu siitd, ettd vieraan padoman madri on pienentynyt vuotta
2009 kohti mentiessa (liite 4). Toimialalla omavaraisuusaste on my6s noussut, vuosina
2007 — 2009 se oli hyvilla tasolla eli yli 40 prosenttia. Rekola-Niemisen & Salmen mu-
kaan (2004, 124) niihin arvoihin on suhtauduttava joustavuudella, koska eri toimialat
ovat riskiltddn erilaisia. Omavaraisuusastetta ei kannata kasvattaa kaikissa markkinati-
lanteissa, koska velkaantumisella on my6s etunsa, esimerkiksi vieraan padoman omaa
padomaa pienempi tuottovaatimus, jota korkojen veroviahennyskelpoisuus pienentia
(Niskanen & Niskanen, 2003, 130). Toisaalta Tolonen (2007, teoksessa Kallunki, Ky-
tonen & Martikainen, 1998, 80) esittad, ettd mitd enemman omistajat ovat sijoittaneet
yritykseen omaa padomaa, sitd paremmat ovat yrityksen mahdollisuudet selvitd vieraan
pddoman takaisinmaksuista. Tamin vuoksi vakavaraisella yritykselld on korkea omava-

raisuusaste.

Omavaraisuusaste %

50,0 %
45,0%
40,0 %
35,0%
30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
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W Brightpoint Finland Cy

39,8 %

25,3 %

17,2%
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B Toimialavertailu

46,5 %

46,9 %

44,4%

39,7 %

38,7 %

Kuvio 11. Omavaraisuusasteprosentti
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Brightpoint Finland Oy:n subteellinen velkaantuneisuus prosentti on pysytellyt hyvilld tasolla
eli alle 40 prosenttia (kuvio 12). My0s toimialan luvut ovat olleet alle 40 prosenttia ajan-
jaksolla 2005 — 2009, kuitenkin case-yrityksen suhteellinen velkaantuneisuus on ollut
paremmalla tasolla verrattuna toimialaan vuosina 2008 — 2009. Kiyttékateprosentti on
lahimmilldankin suhteellisen velkaantuneisuuden prosenttia noin 15 prosenttia eli ra-
hoituksellista litkkumavaraa yritykseltd 16ytyy lihes viidesosan verran. Suhteellinen vel-
kaantuneisuus on pienentynyt vuotta 2009 kohti mentiessi, joten rahoitusrakenteeseen
riskit ovat pienentyneet, osittain liikkevathdon miirin muuttuessa ja yrityksen velan
maarin pienentyessa (liite 4). Brightpoint Finland eldd mielestani yrityksena vakiintu-
nutta vaihetta yrityksen elinkaaressa, koska yrityksen toiminnan vakiintuessa sen toi-
minta painottuu toiminnan tehokkuuden maksimointiin ja markkinaosuuden kasvatta-
miseen ja yritys hakee uusia litketoimintamahdollisuuksia. Téll6in rahoitusriskeissd ko-
rostuvat Erola & Loudon mukaan (2000, 25 — 31) rahoituskustannusten hallinta ja tulo-
rahoituksen yllapito. Tilinpadtosanalyysista kiy ilmi Brightpoint Finland Oy:n vakava-
raisuus on parantunut vuosi vuodelta, esimerkiksi ailemmin mainittu omavaraisuusaste
lihenteli vuonna 2009 jo hyvai tasoa. Suhteellinen velkaantuneisuus prosentti on pysy-
tellyt niin toimialalla ja case-yrityksessi jo hyvilld tasolla. Parantuneesta vakavaraisuu-
desta paitelld, etta yritykselld on alhainen rahoitusriskin taso. Suurimmat Brightpoint
Finland Oy:n riskit kuitenkin kohdistuvat varastoon ja tuotevalikoimaan ja luottoriskei-

hin.

Suhteellinen velkaantuneisuus %
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30,0%

250%
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mBrightpointFinland Oy |  17.8% 14,9% 23,8% 30,2% 23,6 %

B Toimialavertailu 23,3% 22.9% 20,9% 22,

—l
]
&~

21,2%

Kuvio 12. Suhteellinen velkaantuneisuus prosentti
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Yritykselld gearing-lnkn oli miinusmerkkinen vuosina 2008 ja 2009, toimialavertailussa se
oli miinusmerkkinen vuosina 2005 — 2007 (kuvio 13). Tunnusluvun negatiivisuudessa
voi olla kyse siitd, ettd rahavaroja, rahaa ja pankkisaamisia on enemmin kuin velkoja
(Leppiniemi & Leppiniemi, 2006, 261). Hyvina arvo oli vuosina 20052006 Bright-
point Finland Oy:ssi eli yli yhden. Korollisena velkana case-yrityksessid on luettu vain

sisdiset velat (liite 4).

Nettovelkaantumisaste %
12,0%
10,0%
8,0%
6,0%
40%
2.0%
0.0% .
22,0%
2009 2008 2007 2006 2005
B BroghtpointFinland Oy|  -0,1% 0,9 % 0,6% 1,7% 9.7 %
B Toimialavertailu 0,0% 0,0% -0,1% -0,2% -0,2%

Kuvio 13. Nettovelkaantumisaste prosentti

Brightpoint Finland Oy:n &dyttipddomaprosentti oli 0,1 prosenttia vuonna 2009 (kuvio
14), joka tarkoittaa esimerkiksi, ettd jos liikkevaihtoa halutaan kasvattaa investoinnista
johtuen 500 000 euroa, niin investoinnin lisaksi rahoitettava 0,001 x 500 000, niin tu-
loksena on lisddntynyt 500 euron kayttopadoma tarve. Niin ollen kayttopadoma pro-
sentti on parantunut vuodesta 2005 alkaen, koska liiketoimintaan on sitoutunut vi-
hemmin pidoma suhteessa liikevaihtoon. Kayttopddoman seki litkevaihdon mairi on
pienentynyt kohti vuota 2009 mentdessa. Toimialalla tunnusluku on vaihdellut 10 pro-
sentin molemmin puolin. Jos yritys haluaa parantaa kayttopadomaansa tai maksuval-
miuttaan, niin keinoina voivat olla muun muassa toimintojen ulkoistaminen, lyhenta-

mélld maksuaikoja tai lykkdamallad kassamenoja. (Salmi, 2004, 157, 159.)
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Kiyttépaioma %o
14,0 %
12,0 %
10,0 %
8,0%

6,0 %
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0,0 %
2009 2008 2007 2006 2005

B Brightpoint Finland Oy 0,1% 9.6% 7,6% 9,3% 2,4%
B Toimialavertailu 12,6 % 11,1% 11,1% 12,0% 10,1 %

Kuvio 14. Kayttopadomaprosentti

8.5.4 Maksuvalmius

Ainoastaan vuonna 2009 lyhytaikaisemman maksuvalmiuden mittari guzck ratio Bright-
point Finland Oy:ssd on ollut hyvilld tasolla 1,4 prosenttia (kuvio 15). Syyni on ollut
lyhytaikaisen vieraan padoman viheneminen. Muina vuosina se on pysytellyt tyydytta-
villd tasolla. Kaupan alalla quick ratio on usein alle 0,5 eika yritykselld valttdmittd ole
likviditeetti ongelmia (Niskanen & Niskanen, 2003, 120). Toimialalla se on ollut vuosi-
na 2005 — 2009 hyvilld tasolla. Joskus yritykselld voi olla likviditeettid my&s pysyvissa
vastaavissa, kuten nopeasti myytivissa olevia arvopapereita tai taseen ulkopuolella voi
olla my6s luottosopimuksia tai kayttamattomia luottolimiitteja (Rekola-Nieminen &

Salmi, 2004, 132).

Current ratio huomioi vaihto-omaisuuden likviditeettini, esimerkiksi vuonna 2005
Brightpoint Finland Oy:n rahoitus- ja vaihto-omaisuus riittdisivat yhteensi maksamaan
yrityksen lyhytaikaiset velat 2 kertaisesti takaisin eli silloin current ratio oli hyvilld tasol-
la (kuvio 15). Vuosina 2006 — 2009 tunnusluku on ollut tyydyttivilld tasolla eli huonon-
tunut hieman. Toimialalla current ratio -arvo on noussut hyville tasolle vuonna 2009,
aikaisemmin se pysytteli tyydyttavilld tasolla. Jos yrityksessd on suuria operatiivisia vel-
koja, kuten tukkukaupassa ostovelat, ei ole jarkevai tavoitella tasoa 2 (Rekola-
Nieminen & Salmi, 2004, 132). Brightpoint Finland Oy:n mielesti yksi sen litketoimin-

nan riskeista on luottoriski. Kuten aiemmin on tullut ilmi, luottoriski on tyypillinen
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sellaiselle yritykselle, joka myy luotolla tavaroita ja myyntisaamisiin liittyva riski liittyy
normaalisti yrityksen toimintaan, sitd voidaan hallita muun muassa perintitoiminnalla.
Brightpoint Finland Oy:n normaaleja litketoiminnan riskejd ovat lisdksi varastoon liitty-
vit riskit, tuotevalikoiman yllidpito ja hallinnan riskit. Juvosen ym. mukaan (2005,

16, 145) liikketoiminnan riskit ovat periisin yrityksen sisdisistd prosesseista tai sen liike-
toimintaymparistosti, litketoiminnan riskit ovat luonteeltaan muuttuvia. Mielestini
Brightpoint Finland Oy:n kohdentuvia uhkia voivat olla markkinoitten osalta taloudel-
linen toimintaymparisto tai toimintojen osalta tuonti- ja vientirajoitukset (Juvonen ym.
2005, 188 - 189). Mielestini my6s valuuttariski voi tulla Brightpoint Finland Oy:n koh-
dalla kysymykseen, koska yritys myy ja ostaa omassa valuutassaan, siten riski voi tulla
esille yrityksen eri toiminnoissa kuten hinnoitteluissa, investoinneissa, ostojen ja myyn-
tien kohdentamisessa ettd budjetoidessa (Kasanen ym. 1997, 100). Brightpoint Finland
Oy:1ld on my6s ulkomaisia asiakkaita, siten riskeja on esimerkiksi maa- ja asiakaslimiitti-
en kaytossi ja maksutavoissa (EK, 20006, 41). Brightpoint Finland Oy:ti ei voi pitaid
maksuvalmiuden kannalta riskiyrityksend, koska kuten aiemmin on tullut ilmi, maksu-
valmius on Quick ratio -tunnusluvulla mitattuna vuonna 2009 hyvilld tasolla ja Current
ratiolla mitattuna vuonna 2009 tyydyttivilld tasolla. Jos voimakasta velkaantumista ja
heikkoa maksuvalmiutta pidetaan tyypillisena riskiyrityksen tunnusmerkkina, sita

Brightpoint Finland Oy ei ole (Kallunki & Kytoénen, 2002, 185).
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Quick Ratio ja Current ratio
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2
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1
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— . . 3
Brightpoint Fll’]li.lﬂd Oy 17 19 1,5 1,6 2
Current ratio
o Toimm: .
Tomualaveﬂ:rfulu > 1,8 1,9 1,6 1,7
Current ratio

Kuvio 15. Quick ratio ja Current ratio
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9 Yhteenveto

Opinnidytetyon tekeminen kesti reilu puoli vuotta. Kirjallisuuden hakeminen oli melko
vaivatonta tilinpadtésanalyysin osalta, talousriskien osalta tieto oli sirpaleista. Pieni pet-
tymys oli, etten saanut rahoitusriski kyselyyn tarkempia vastauksia case-yritykseltd. Tas-
td syystd jouduin pohtimaan yrityksen rahoitusriskeja suurimmaksi osaksi kirjallisuuden
ja tilinpddtosanalyysin avulla, onnistuen siind mielestini lihtékohtiin nihden kohtuulli-
sesti. Suurimman osan ajasta vei pohdinta ja johtopditokset. Valitsin analysoitaviksi
tilinpadtosanalyysiin tunnuslukuja kannattavuuden, vakavaraisuuden sekd maksuval-
miuden alueelta, joista 16ytyisi vastaava tieto toimialalta lukuun ottamatta myyntikatetta,
joka on mielestini olennainen tunnusluku tukkuliikkeen osalta. Toimialalta, viestintd-
laitteiden tukkukaupasta sekd matkapuhelintukkuriliikkeiden osalta saatavat luvut olivat
niukat. Ajanjaksona tilikaudet 2005 — 2009 oli mielestani riittivi, jotta tunnuslukujen

analysointi olisi luotettavaa.

Reliabiliteetti tyssiani on mielestini kohtuullinen, koska tilinpaitéksen joustokohtiin
reagoimista tunnusluvuissa on havaittavissa muun muassa poistojen ja palkkojen osalta.
Valitut tunnusluvut mittasivat mielestini yrityksen taloudellista tilaa tyydyttivasti. Li-
siksi ehtona oli, ettd vastaava tunnusluku 16ytyi toimialalta, lukuun ottamatta myynti-

katteen tunnuslukua, johon case-yrityksen tunnuslukua olisi voitu verrata.

Tilinpaatosanalyysissa mitattavien tunnuslukujen kannattavuuden, maksuvalmiuden
sekd vakavaraisuuden tulisi olla sopivasti tasapainossa, jotta yrityksen toiminta olisi me-
nestyksellistd. Tunnuslukujen valinnassa vaivaa tosin runsaudenpula ja paillekkdisyys,
mikéd on sopiva tunnusluku timin yrityksen taloudellisen tilan arviointiin. Toisaalta
kilpailijoiden (matkapuhelintukkureiden) saatavilla olevat tunnusluvut olivat vahiisia,
joten vertailupohjaa jii vain viestintélaitteiden tukkukaupan toimialan yrityksiin seka

jossain maarin kaupan tilinpaatostilastoihin.

Case-yrityksesta ja toimialalta on havaittavissa, ettd vuosina 2008 ja 2009 /Zizkevaihto laski
suuresti. Vahvimpana tekijana siind oli globaali talouslama, jonka vaikutus saattoi tulla
yritykselle yllatyksena. Talouslama heijastui my6s kannattavuuden, vakavaraisuuden ja

maksuvalmiuden tunnuslukuihin case-yrityksessa. Brightpoint Finland Oy:n tiytyy mie-
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lestini etsid kasvua sen tilalle, jonka lama ja CIS-alueen kasvun hyytyminen atheutti.
Case-yritys odottaakin kasvua yritysmyynnisti, palveluista ja adlypuhelinmyynnistd. Pai-
noarvoa taytyy laittaa myos mielestini asiakkaissa ja kilpailijoissa tapahtuviin muutok-
siin. Sosiaalinen ymparist6 ithmisilld on ajautunut siithen, ettd puhelimessa pitdd olla
sahkoposti ja padsy sosiaalisiin medioihin ja puhelimen tiytyy helpottaa ihmisen elimaa
eli puhelimen tiytyy luoda arvoa kayttdjille (Brightnews, 2009). ETLAn mukaan (2011,
13) taloudellinen kriisi vaikutti yksityiseen palvelusektoriin vihemmain kuin teollisuu-
teen tai rakennustoimintaan, poikkeuksina olivat tukkukauppa ja kuljetukset, niiden
ollessa voimakkaasti sidoksissa muuhun yritystoimintaan. Toimialan tunnusluvuissa on
nihtivissd my06s globaalin talouskriisin vaikutukset, toiminta on pienentynyt vuotta
2009 mentiessa. Mielestani toimialan tunnuslukujen arvoissa ei ollut kuitenkaan niin
suurta muutosta globaalin talouslaman johdosta kuin case-yrityksessd. Toimialan tun-

nusluvut olivat mielestini hieman parempia koko ajanjaksolla kuin case-yrityksessa.

Taloudelliset suhdanteet eivit vaikuta kaikkiin yrityksiin samalla voimakkuudella, mutta case-
yrityksen kaltaisella myyntitoimintaa harjoittavalla yritykselld sen vaikutukset olivat mielestini
yllittivin suuret. Vuodet 2005 — 2009 olivat heikkoja Brightpoint Finland Oy:lld valittu-
jen kannattavuuden tunnuslukujen mukaan, jossa globaalilla talouslamalla oli my6s vaiku-
tuksensa erityisesti vuosina 2008 ja 2009. Kannattavuuden tunnusluvuissa tulee esille
erityisesti se, ettd yrityksen tdytyy karsia kulujaan kdyttokateprosentin kannalta sekd
kiinnittada huomiota rahoitus- ja litketoimintariskeihin budjetoinnissa ja rahoitussuunnit-
telussa. Case-yrityksen tappion sietokyky on omavaraisuusasteen kannalta parempi
vaikka kannattavuuden tunnusluvut olivatkin heikohkoja vuosina 2005 — 2009. Liséksi
subteellisen velkaantuneisuuden osalta yritykselld on kyky saada aikaan tulorahoitusta ja
vaikka nettovelkeaantumisaste oli negatiivinen vuosina 2008 — 2009, case-yritykselld oli kui-
tenkin kiteistd enemmin kuin velkoja. Brightpoint Finland Oy:n likviditeetti oli hyvalld
tasolla vuonna 2009 ja likviditeettid 16ytyy my0Os vaihto-omaisuudesta tyydyttivalld ta-
solla. Maksuvalmiusongelmista tosin kertoo se, ettd vuonna 2009 &dyttipddomaprosentin
vajoaminen lihes 0 prosenttiin. Jos tunnuslukua haluttaisiin parantaa, yksi keino olisi

yrityksessd maksuaikojen lyhentiminen tai kassamenojen lykkaaminen.

Kunkin yrityksen rahoitusriskit ovat yksilollisid, paapiirteittiin kuitenkin samantyyppi-

sid. Yrityksen taloudelliseen vastuuseen kuuluvan riskienhallinnan tulisi tapahtua yritys-
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kohtaisesti, se lisdd yrityksen taloudellista vakautta ja parempaa kannattavuuskehityksen
ennakointia. Brightpoint Finland Oy haluaa ottaa tietoisesti riskejd vientitoiminnan alu-
eella ja hyviksyy siithen liittyvit epavarmuustekijit. Riskienhallinta on normaalia paa-

toksentekoa case-yrityksessi, esimerkiksi litketoiminta- ja rahoitusriskit otetaan huomi-

oon jo budjetoinnissa ja asiakasseurannassa.

Ulkoiset rahoitusriskit eivit ole Brightpoint Finland Oy:n riskini, koska rahoitus on
konsernin sisaista, ja rahoitusriskien mittaamisen ja tunnistamisen yritys hoitaa ”group-
tasolla”. Parantunut vakavaraisuus kertoo alhaisesta rahoitusriskin tasosta. Toisaalta
mielestini case-yritys eldd yrityksen elinkaaressa vakiintunutta vaihetta, joten tall6in

yrityksen rahoitusriskeissi korostuvat rahoituskustannusten ja tulorahoituksen hallinta.

Luottoriski on yksi case-yrityksen litketoiminnan riskeistd. Brightpoint Finland Oy:n
normaaleja litketoiminnan riskeja ovat lisiksi varastoon liittyvit riskit, tuotevalikoiman
ylldpito ja tuotevalikoiman hallinnan riskit. Markkinoitten osalta case-yritykseen koh-
dentuvia uhkia voivat olla taloudellinen toimintaymparisto tai toiminnoissa tuonti- ja
vientirajoitukset. Valuutta riski on my6s mahdollinen koska yritys myy ja ostaa omassa
valuutassaan. Koska case-yritykselld on ulkomaisia asiakkaita, riskejd on esimerkiksi
maa- ja asiakaslimiittien kdytossd ja maksutavoissa. Brightpoint Finland Oy:té ei voi
pitdia maksuvalmiuden kannalta riskiyrityksend, maksuvalmius on Quick ratio -
tunnusluvulla mitattuna vuonna 2009 hyvilla tasolla ja Current ratiolla mitattuna vuon-
na 2009 tyydyttavilld tasolla. Jos voimakasta velkaantumista ja heikkoa maksuvalmiutta

pidetain tyypillisena riskiyrityksen tunnusmerkkind, sitd Brightpoint Finland Oy ei ole.

Tulevaisuus

Brightpoint Finland Oy ennustaa H2:1la (toinen vuosipuolisko 1.7. — 31.12.2011) alka-
neen kasvun parantuvan erityisesti yritysmyynnissa, palvelussa seka dlypuhelinmyynnis-
si. Brightpoint ennustaa puhelinkaupalle 12 — 14 prosentin vuosikasvua. Kasvua selit-
tad logistiikkapalveluiden parantuminen, jakelupalveluiden avulla yhti6 pystyy tuotta-
maan lisdarvoa johtaville dlypuhelinvalmistajille. Brightpoint odottaa globaalisti toimi-
tusmairien nousevan 98 — 100 miljoonan kappaleen vilille, joten kasvuprosentti viime
vuoteen verrattuna olisi 18 — 20 prosenttia. (Brightnews, 2010.) Matkapuhelin toimitta-

jien ala joutuu kovenevaan kilpailuun muiden alalla toimivien kanssa. Pohjoismaiden ja
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Euroopan suurimman kinnykkéitukkurin Mobile 20:20 mukaan Nokian matkapuheli-
met eivit myy pohjoismaissa. Nokia on jadnyt altavastaajaksi pohjoismaissa Androidin
ja Applen alypuhelimissa. (Kauppalehti, 2011.) Hintakilpailua on luvassa ilypuhelin-
markkinoilla, suomalainen matkapuhelinvalmistaja Nokia ja my6s Apple ovat saamassa

uusia haastajia Aasian suunnalta. Kohta édlypuhelimen voi saada nykyistd halvemmalla.

(Taloussanomat, 2011.)
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Liitteet

Liite 1. Brightpoint Finland Oy:n tuloslaskelma

TULOSLASKELMA

1.1. - 31.12.2009

1.1. - 31.12.2008

1.1. - 31.12.2007

1.1. - 31.12.2006

1.1. - 31.12.2005

1.10.03—
31.12.04

LIIKEVAIHTO

30 156 916,97

83492 869,97

100 730 053,61

76 533 501,95

41 672 594,76

19 367 434,16

Materiaalit ja palvelut

Aineet, tarvikkeet ja tavarat

Ostot tilikauden aikana (1

16 019 751,52

77079 977,35

91 104 454,92

78 096 993,30

42 060 720,36

19 477 347,64

Varastojen muutos

11 433 328,59

1920 639,09

942 086,61

-8 382 956,33

-3 562 484,33

-1 388 720,52

Materiaalit ja palvelut Yht. 27 453 080,11 79 000 616,44 92 046 541,53 69 714 036,97 38 498 236,03 18 088 627,12
Henkil6stokulut
Palkat ja palkkiot (2 1206 802,43 1340 503,32 1167 366,04 1074 482,18 718 524,16 451 062,84
Henkilésivukulut
Elikekulut (3 208 250,95 248 038,36 207 345,63 188 109,36 118 326,80 82 599,42
Muut henkilésivukulut 51 382,19 66 643,72 87 861,54 57 782,92 36 741,45 23 511,28
1466 435,57 1 655 185,40 1462 573,21 1320 374,46 873 592,41 557 173,54
Poistot ja arvonalentumiset 85 337,71 63 501,17 74 608,67 75 272,53 77 208,99 44 013,84
Liiketoiminnan muut kulut (4 1822 066,07 3463 924,87 4171 318,82 1765 873,88 1591 649,95 811 419,43
LIIKEVOITTO -670 002,49 -690 357 91 2975 011,38 3657 944,11 631 907,38 -130 324,81
Rahoitustuotot ja -kulut
Muut korko- ja rahoitustuotot 739,11 65 294,27 57 322,11 20 619,75 6967,77 4 822,04
Korkokulut ja muut rahoituskulut -6 865,72 -81 795,37 -209 033,66 -145 597,79 -90 264,06 -11 420,07
Valuuttakurssituotot ja kulut (5 -28 671,92 -27 292,92 -24 957,59 -15 494,02 6 888,68 -298,13
VOITTO/TAPPIO ENNEN
TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA -704 801,02 -734 151,93 2798 342,24 3517 472,05 555 499,77 -137 220,97
Tilinpéitossiirrot
Koneiden ja kalusteiden poistoeron
muutos 6 691,74 -28 226,20
Tuloverot 0,00 20 100,04 745 650,27 869 486,20 155 432,60 0,00
TILIKAUDEN
VOITTO/TAPPIO -698 109,28 -782 478,17 2052 691,97 2 647 985,85 400 067,17 -137 220,97

1)  Ostoihin tilikauden aikana lisitty saapuvan rahdin maksut ja vihennetty vakuudet ja kierritysmaksut.

2)  Palkoista ja palkkioista on vihennetty paamiehen edustajan laskutetut kustannukset vuosilta 2006 — 2009.

3)  Henkil6stokuluihin on laskettu lisiksi vapaachtoiset elikekulut ulkomaankomennuksilla oleville.

4)  Liiketoiminnan muista kuluista tilikausina 2006 - 2009 on vihennetty saapuvan rahdin maksut ja puolestaan lisitty vakuudet ja

kierritysmaksut seka pankin tilinhoitomaksut sekd paamiehen edustajan laskutetut kustannukset.

5)  Kurssierot on merkitty erillisind erini.

66




Liite 2. Brightpoint Finland Oy:n tase

1.10.03-

TASE 1.1.-31.12.2009 | 1.1.-31.12.2008 | 1.1.-31.12.2007 | 1.1.- 31.12.2006 | 1.1. - 31.12.2005 31.12.04
VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkeet
Aineettomat oikeudet 25 993,10 14 766,11 28 758,60 36 101,96 48 511,44 49 118,57
Muut pitkavaikutteiset menot 42 329,01 53 616,21 0,00 0,00 10 207,88 27 707,84
Aineettomat hyédykkeet yhteensi 68 322,11 68 382,32 28 758,60 36 101,96 58 719,32 76 826,41
Aineelliset hyodykkeet
Koneet ja kalusto 151 279,26 207 549,66 86 604,03 102 078,16 87 519,86 | 116 546,17
Aineelliset hyédykkeet yhteensi 151 279,26 207 549,66 86 604,03 102 078,16 87 519,86 | 116 546,17
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 219 601,37 275 931,98 115 362,63 138 180,12 146 239,18 | 193 372,58
VAIHTUVAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus 1298 342,87 10 811 032,37 12 731 671,46 13 673 758,07 5290 801,74 |1 728 317,41

Saamiset

Lyhytaikaiset saamiset

Myyntisaamiset

1769 362,63

2 833 404,95

12 980 123,00

7990 751,72

2 053 058,39

1636 961,50

Myyntisaamiset konserniyhtioiltd 1673 829,52 1337 655,16 22 662,87 372 545,03 471 453,45
Muut saamiset 667 657,71 1128 172,87 2042 881,77 2168 078,64 554 126,28
Siirtosaamiset (1 25 821,48 23 995,86 160 423,85 74 757,40 20 223,38 11 428,42
Lyhytaikaiset saamiset yhteensi 4136 671,34 5323 228,84 15 206 091,49 10 606 132,79 3098 861,50 |1 648 389,92
Lainasaamiset
Lainat konserniyhtioille 2618 293,52 0,00
Lainasaamiset yhteensi 2618 293,52 0,00
Rahat ja pankkisaamiset 494 819,31 178 154,97 866 969,68 1409 569,29 1451 681,79 | 684 233,35
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 8548 127,04 16 312 416,18 28 804 732,63 25 689 460,15 9 841 345,03 |4 060 940,68
VASTAAVAA YHTEENSA 8767 728,41 16 588 348,16 28 920 095,26 25 827 640,27 9 987 584,21 |4 254 313,26
1.10.03-
TASE 1.1.-31.12.2009 | 1.1.-31.12.2008 | 1.1.-31.12.2007 | 1.1.-31.12.2006 | 1.1. - 31.12.2005 31.12.04
VASTATTAVAA
OMA PAAOMA
Osakepidoma 8 000,00 8 000,00 8 000,00 8 000,00 8 000,00 8 000,00
Edellisten tilikausien voitto (tappio) 4206 636,44 4989 114,61 2936 422,64 288 436,79 -111 630,38 25 590,59
Tilikauden voitto (tappio) -698 109,28 -782 478,17 2052 691,97 2 647 985,85 400 067,17 | -137 220,97

OMA PAAOMA YHTEENSA 3516 527,16 4214 636,44 4997 114,61 2 944 422,64 296 436,79 | -103 630,38
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
Poistoero 21 534,46 28 226,20
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
YHTEENSA 21 534,46 28 226,20
PAKOLLISET VARAUKSET
Takuuvaraus 0,00 86 968,65 294 350,73 311 711,14 501 292,77 0,00
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PAKOLLISET VARAUKSET YHTEENSA 0,00 86 968,65 294 350,73 311 711,14 501 292,77 0,00
VIERAS PAAOMA
Pitkdaikainen vieras pidoma
Lainat konserniyhtioilti 85 758,77 3793 603,69 4002 119,67 6296 500,92 4332 369,48 |2 137 283,06
Pitkdaikainen vieras pidoma yhteensi 85 758,77 3793 603,69 4002 119,67 6296 500,92 4332 369,48 |2 137 283,06
Lyhytaikainen vieras pddoma
Saadut ennakot 0,00 119 142,06
Ostovelat 4 626 025,40 6565 146,25 17 151 537,49 14 573 898,03 3767 945,15 |1 652 201,65
Ostovelat konserniyhtioiltd 80 960,15 261 457,88 910 687,51 352 211,47 534 025,53 | 212 096,65
Muut velat 41 046,07 125 41549 42179243 587 259,65 178 101,58 | 178 936,62
Siirtovelat 395 876,40 1393 751,51 1142 492,83 761 636,42 377 412,91 | 177 425,66
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensi 5 143 908,02 8464 913,18 19 626 510,25 16 275 005,57 4 857 485,17 |2 220 660,58

VIERAS PAAOMA YHTEENSA

5229 666,79

12 258 516,87

23 628 629,92

22 571 506,49

9 189 854,65

4 357 943,04

VASTATTAVAA YHTEENSA

8767 728,41

16 588 348,16

28 920 095,26

25 827 640,27

9 987 584,21

4254 313,26

1) Siirtosaamisina ovat olleet ennakkomaksut.
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Liite 3. Brightpoint Finland Oy:n oikaistu tuloslaskelma

1.1.- 1.1.- 1.1.- 1.1- 1.1.- 1.10.03-
OIKAISTUTULOSLASKELMA 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005 31.12.04
LIIKEVAIHTO 30 156 916,97 83 492 869,97 | 100 730 053,61 76 533 501,95 41 672 594,76 19 367 434,16
Liiketoiminnan muut tuotot
LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT Yt I:
TEENSA 30 156 916,97 83492 869,97 | 100 730 053,61 76 533 501,95 41 672 594,76 19 367 434,16
Aine- ja tarvikekiytto 1) 27 453 080,11 79 000 616,44 92 046 541,53 69 714 037,00 38 498 236,03 18 088 627,12
Ulkopuoliset palvelut
Henkil6stékulut 1 466 435,57 1655 185,40 1462 573,21 1320 374,46 873 592,41 557 173,54
Laskennallinen palkkakotjaus
Liiketoiminnan muut kulut 1822 066,07 3463 924,87 4171 318,82 1765 873,88 1591 649,95 811 419,43
Valmistevaraston lisiys/vihennys
KAYTTOKATE -584 664,78 -626 856,74 3049 620,05 3733 216,61 709 116,37 -89 785,93
Suunnitelmien mukaiset poistot 85337,71 63 501,17 74 608,67 75 272,53 77 208,99 44 013,84
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyodykkeistd
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset
arvonalentumiset
LIIKETULOS -670 002,49 -690 357,91 2975 011,38 3657 944,08 631 907,38 -133 799,77
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista
Muut korko- ja rahoitustuotot 739,11 65 294,27 57 322,11 20 619,75 6 967,77 4 822,04
Korkokulut ja muut rahoituskulut 6 865,72 81 795,37 209 033,66 145 597,79 90 264,06 -11 420,07
Kurssierot -28 671,92 -27 292,92 -24 957,59 -15 494,02 6 888,68 -298,13
Sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden
arvonalentumiset
Vilittémit verot (2 0,00 20 100,04 745 650,27 869 486,20 155 432,60 0,00
NETTOTULOS -704 801,02 -754 251,97 2052 691,97 2 647 985,82 400 067,17 -117 855,79
Satunnaiset tuotot
Satunnaiset kulut
KOKONAISTULOS -704 801,02 -754 251,97 2052 691,97 2 647 985,82 400 067,17 -117 855,79
Poistoeron lisiys (-) tai vihennys (+) 6.691,74 -28 226,20
Vapaacehtoisten varausten lisdys (-) tai vihennys (+)
Laskennallinen palkkakotjaus
Kiyvin arvon muutokset
Muut tuloksen oikaisut
TILIKAUDEN TULOS -698 109,28 -782 478,17 2 052 691,97 2 647 985,82 400 067,17

1) Aine- ja tarvikekiytOstd vihennetty varastojen lisdys ja vastaavasti lisitty varaston vihennys.

2) Tuloverot on merkitty vuosina 2005 — 2008 eridn vilittomit verot.
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Liite 4. Brightpoint Finland Oy:n oikaistu tase

1.1. - 1.1.— 1.1.- 1.1.- 1.1.- 1.10.-
OIKAISTU TASE 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005 31.12.04
PYSYVAT VASTAAVAT
Kehittimismenot
Liikearvo (1 10 207,88
Muut aineettomat hyédykkeet (2 68 322,11 68 382,32 28 758,60 36 101,96 48 511,44 76 826,41
Aineettomat hyédykkeet yhteensi 68 322,11 68 382,32 28 758,60 36 101,96 58 719,32 76 826,41
Maa-ja vesialueet
Rakennukset ja rakennelmat
Koneet ja kalusto 151 279,26 207 549,66 86 604,03 102 078,16 87 519,86 116 546,17
Muut aineelliset hyédykkeet
Aineelliset hyédykkeet yhteensi 151 279,26 207 549,66 86 604,03 102 078,16 87 519,86 116 546,17
Sisdiset osakkeet ja osuudet
Muut osakkeet ja osuudet
Sisiiset saamiset
Muut saamiset ja sijoitukset
Sijoitukset  ja  pitkdaikaiset ~saamiset
vhteensi
Leasingvastuukanta 126 193,25 173 279,99 69 929,16 198 966,07 133 295,46 209 080,72
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Aineet ja tarvikkeet (3 1298 342,87 10 811 032,37 | 12731 671,46 13 673 758,07 5290 801,74 1728 317,41
Keskeneriiset tuotteet
Valmiit tuotteet
Muu vaihto-omaisuus
Vaihto-omaisuus yhteensi 1298 342,87 10 811 032,37 | 12731 671,46 13 673 758,07 5290 801,74 1728 317,41
Myyntisaamiset 1769 362,63 2833404,95 | 12980 123,00 7990 751,72 2 053 058,39 1636 961,50
Sisdiset myyntisaamiset 1673 829,52 1337 655,16 22 662,87 372 545,03 471 453,45
Muut sisdiset saamiset (4 2618 293,52
Muut saamiset (5 693 479,19 1152 168,73 2203 305,62 2242 836,04 574 349,66 11 428,42
Lyhytaikaiset saamiset yhteensi 6 754 964,86 5323228,84 | 15206 091,49 10 606 132,79 3098 861,50 1648 389,92
Rahat ja rahoitusarvopaperit 494 819,31 178 154,97 866 969,68 1409 569,29 1451 681,79 684 233,35
Vastaavaa yhteensi 8 893 921,66 16761 628,15 | 28 990 024,42 26 026 606,34 10 120 879,67 4463 393,98

1.1.- 1.1.— 1.1. 1.1.06- 1.1.05- 1.10.03-
OIKAISTU TASE 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005 31.12.04
OMA PAAOMA
Osake- tai muu peruspiioma 8 000,00 8 000,00 8 000,00 8 000,00 8 000,00 8 000,00
Ylikurssi- ja arvonkorotusrahasto
Kiéyvin arvon rahasto
Muut rahastot
Kertyneet voittovarat 4206 636,44 4989 114,61 2936 422,64 288 436,79 -111 630,38 25 590,59
Tilikauden tulos -698 109,28 -782 478,17 2052 691,97 2 647 985,85 400 067,17 -137 220,97
Piddomalainat
Taseen oma pidoma yhteensi 3516 527,16 4214 636,44 4997 114,61 2944 422,64 296 436,79 -103 630,38
Poistoero (6 21 534,46 28 226,20
Vapaaehtoiset varaukset
Poistoero ja varaukset yhteensi 21 534,46 28 226,20 0,00 0,00 0,00 0,00
Oman pidoman oikaisut
Oikaistu oma péédoma yhteensi 3538 061,62 4 242 862,64 4997 114,61 2944 422,64 296 436,79 -103 630,38
VIERAS PAAOMA
Pidomalainat
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Lainat rahoituslaitoksilta

Elikelainat

Saadut ennakot

Sisiiset velat 85 758,77 3793 603,69 4002 119,67 6296 500,92 4332 369,48 2 137 283,06
Muut pitkéaikaiset velat

Pitkiaikainen vieras piioma yhteensi 85 758,77 3793 603,69 4002 119,67 6296 500,92 4332 369,48 2 137 283,06
Laskennallinen verovelka 5 598,96 7 338,81

Pakolliset varaukset 0,00 86 968,65 294 350,73 311711,14 501 292,77 0,00
Leasingvastuukanta 126 193,25 173 279,99 69 929,16 198 966,07 133 295,46 209 080,72
Korolliset lyhytaikaiset velat

Saadut ennakot 0,00 119 142,06

Ostovelat 4626 025,40 6565 146,25 | 17 151 537,49 14 573 898,03 3767 945,15 1652 201,65
Sisiiset ostovelat 80 960,15 261 457,88 910 687,51 352211,47 534 025,53 212 096,65
Muut sisdiset korolliset velat

Muut sisdiset korottamat velat

Muut korottamat ja lyhyaikaiset velat (7 436 922,47 1519 167,00 1564 285,26 1348 896,07 555 514,49 356 362,28
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensi 5143 908,02 8464 913,18 | 19 626 510,25 16 275 005,57 4 857 485,17 2220 660,58
Oikaistu vieras pddoma yhteensi 5361 459,00 12526 104,31 | 23 992 909,81 23 082 183,70 9 824 442,88 4 567 024,36
Vastattavaa yhteensi 8 893 921,66 16761 628,14 | 28 990 024,42 26 026 606,34 10 120 879,67 4463 393,98

1)  Liikearvoa on syntynyt tilikautena 2005 jaksotetuista myyntisopimuksista.

2)  Aineettomat oikeudet ja muut pitkivaikutteiset menot ovat sisillytetty muihin aineettomiin hy6dykkeisiin.

3)  Vaihto-omaisuus on merkitty aineisiin ja tarvikkeisiin.

4)  Muut sisdiset saamiset sisaltidvit saamisia lainat konserniyhtitille vuonna 2009.

5)  Muut saamiset sisiltavit markkinointirahat, vadralld hinnalla tulleet tuotteet, price protection ja stock protection — nimikkeet.

6)  Poistoeroa on ollut vuosina 2008 ja 2009, poistoerosta on siirretty yhtiGverokannan mukainen osuus laskennalliseen verovelkaan.

7)  Muihin korottomiin ja lyhytaikaisiin velkoihin on yhdistetty virallisen taseen korottomat velat sekd siirtovelat.
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Liite 5. Kyselytutkimus Brightpoint Finland Oy:n rahoitusriskeista.

Kyselylomake case-yrityksen johdolle.

Opiskelen laskentatoimen tradenomiksi Haaga-Helian ammattikorkeakoulussa, ja teen
opintojen loppuvaiheessa opinnaytetyon aitheena “Tilinpdatosanalyysi vuosina 2005 —
2009 ja tirkeimmit taloudelliset riskit. Case: Brightpoint Finland Oy”.

Suurin osa tyosti kisittelee tilinpaitésanalyysid, mutta halusin selvittda seikkaperaisesti
case-yrityksen taloudelliset riskit ja niissd lihinnd rahoitus

riskejd, joita ei valttimatta kirjallisuuden tai analyysin perustella saa selville.

Kiitos vastauksista ja ajastal

Palautus viimeistdan keskiviikkona 22.12.2010. Jos tulee jotain kysyttavaa ja tismennys-

td, niin vastaan mielellini (anne-paula.tikkanen@brightpoint.com).

Riskien tunnistaminen ja arviointi

1. Riskienhallinta yrityksessi tarkoittaa riskejd koskevien paitosten tekemista ja
toimeenpanoa seki riskien tunnistamista ja arvioimista. Kuinka tirkedssa
osassa on Brightpoint Finland Oy:n riskinottokyky ja miten riskinottoky-

ky ilmenee yrityksen liiketoiminnassa?

2. Haluaako yritys ottaa tietoisesti riskeji ja millaisia ndma tietoisesti otetut

riskit voisivat olla?

Yrityksen liiketoiminnan riskit ja riskienhallinta

3. Liiketoimintariskeilld ymmarretdian muun muassa strategiaan, rahavirtoihin, ope-
ratitviseen toimintaan, asiakkuuksiin ja litketoimintaymparistoon liittyvia uhkia ja
mahdollisuuksia. Mitki ovat arvionne mukaan Brightpoint Finland Oy:n

normaaleja liiketoiminnan riskeja?
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4. Mitki ovat Brightpoint Finland Oy:n erityisid riskejd, joihin tulisi kiinnit-

tia huomiota?

5. Riskienhallintaa koskevia paitoksid voidaan hallita strategisin keinoin, kuten hal-
lintatoimilla, suunnitelmilla tai hyvaksymalld riskit.
Kiyttidko Brightpoint Finland Oy liiketoiminnan riskienhallintaan tar-
peeksi mielestinne aikaa ja miten riskienhallinta ndissd kohdin tapah-

tuu?

6. Toimintakertomuksissa mainitaan, ettei tilikausina 2005 — 2009 ole ollut tiedossa
erityisia litketoimintaan liittyvia riskeja normaalien riskien, varaston tuotevali-
koiman yllipidon ja hallinnan seki vientitoimintaan liittyvien epavarmuusteki-
joiden kuten poliittisten riskien, lisaksi. Jos katsoo ajassa taakse piin, oliko
tilikausina 2005 — 2009 kuitenkin havaittavissa nimenomaan erityisii ris-

keja ja millaisia, joihin olisi pitinyt varautua?

Yrityksen rahoitusriskit ja riskienhallinta

7. Rahoitusriskeilld tarkoitetaan yrityksen talouteen liittyvid riskejd ja rahoitusriskit
voidaan puolestaan jakaa maksuvalmius-, luotto- ja markkinariskeihin. ja niiden
hallinta on vaikeaa. Mitkd ovat rahoitusriskeistd huomionarvoisimpia riske-

ja, joihin Brightpoint Finland Oy:ssi tulisi kiinnittdd huomiota?

8. Yrityksen elinkaarena voidaan mainita aloitusvaihe, vakiintumisvaihe ja tulok-
sentekovaihe, my6s niihin liittyy rahoitusriskeja. Onko Brightpoint Finland
Oy:ssé havaittavissa yrityksen elinkaaren riskeji ja millaisia?

9. Miten Brightpoint Finland Oy on varautunut rahoitusriskeihin?

10. Kuinka Brightpoint Finland Oy yrittda vilttda rahoitusriskeja?

11. Onko Brightpoint Finland Oy:ll4 mittareita tai vilineitd joilla rahoitusris-

kejd voi mitata ja tunnistaa?
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12. Millaisia rahaprosessin riskejd on Brightpoint Finland Oy:ssi on havait-

tavissa?

13. Kuinka yrityksen strategiassa ja strategian suunnittelussa otetaan huo-

mioon liiketoimintariskit ja rahoitusriskit?
14. Brightnewsin mukaan (2010), Brightpoint ennustaa puhelinkaupalle 12 — 14

prosentin vuosikasvua. Lopuksi, mikd on mielestinne Brightpoint Finland

Oy:n tulevaisuus taloudelliselta kannalta?
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