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Taman opinnaytetyon tarkoituksena oli laatia Helen Oy:lle tilinpaatésanalyysi vuosilta
2020-2023. Tyon tavoitteena oli selvittda yrityksen taloudellinen asema ja kehitys
seka tulevaisuuden suuntaa. Tassa on hyddynnetty Helen Oy:n tilinpaattslukuja
seka toimintakertomuksia.

Opinnaytetyon viitekehysosiossa kasiteltiin kirjanpitoa ja tilinpaatosta, naiden osia ja
saantelya. Viitekehys perustui ammattikirjallisuuteen seka lainsdadantéén. Taman li-
saksi viitekehysosiossa kasiteltiin tilinpaatdsanalyysia ja sen eri vaiheita. Lahteina
kaytettiin ammattikirjallisuutta ja luotettavia internet-lahteita. Tilinp&aatdsanalyysin lah-
demateriaalina kaytettiin Helen Oy:n tilinpaatoksia ja toimintakertomuksia vuosilta
2019-2023. Tilinpaatdslukujen avulla tehtiin tunnuslukuanalyysi, joka k&sittelee kas-
vun, kannattavuuden, maksuvalmiuden sekéa vakavaraisuuden tunnuslukuja. Tunnus-
luvut laskettiin kohdeyrityksen tilinpaatdksien luvuista. Taman lisaksi laadittiin toi-
mialavertailu, johon kaytettiin avuksi Finnveran toimialatilastoja.

Helen Oy:n taloudellinen menestys vuosina 2020-2023 on ollut vaihtelevaa. Yhtion
likevaihdon kasvu on ollut merkittdvaa etenkin energiakriisin aikana, kun hinnat nou-
sivat, mutta lilkkevaihto on ollut vaihtelevaa markkinoiden heilahtelujen vuoksi.
Vuonna 2022 liikevaihto kasvoi huomattavasti energian hinnannousujen myota,
mutta vuonna 2023 kasvu hidastui hintojen tasaantuessa. Kannattavuus on hieman
heikentynyt, mika nakyy tunnuslukujen heikentymisessa vuodesta 2020 lahtien. Va-
kavaraisuuden osalta tunnusluvut ovat heikentyneet, esimerkiksi suurien investoin-
tien takia, mutta ne ovat edelleen vakaalla tasolla. Maksuvalmius on pysynyt viela hy-
valla tasolla.

Tulevaisuutta on vaikea ennustaa, silla ulkopuoliset tekijat vaikuttava merkittavasti esi-
merkiksi energiahyddykkeiden hintoihin. Liséksi yhtion suuret investoinnit uusiutuvaan
energiaan ja investointien onnistuminen tulee vaikuttamaan yrityksen menestymiseen
tulevaisuudessa.
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This thesis aimed to conduct a financial statement analysis for Helen Oy for the years
2020-2023. The objective was to assess the company’s financial position, develop-
ment, and future direction. The analysis utilized Helen Oy's financial statements and
annual reports.

The theoretical framework of the thesis covered accounting and financial statements,
including their components and regulations. The theory is based on professional liter-
ature and legislation. Additionally, the framework addressed financial statement anal-
ysis and its various stages. The sources used include professional literature and relia-
ble online sources. The financial statements of Helen Oy from 2019 to 2023 were used
as source material for the financial statement analysis. A ratio analysis was conducted
using the financial data, focusing on growth, profitability, liquidity, and solvency ratios.
These ratios were calculated from the company’s financial statements. In addition, an
industry comparison was conducted using Finnvera’s industry statistics.

Helen Oy's financial performance from 2020 to 2023 has been fluctuating. The com-
pany’s revenue growth was significant, particularly during the energy crisis when prices
surged, but revenue has been volatile due to market fluctuations. In 2022, revenue
increased significantly due to rising energy prices but in 2023, the growth slowed as
prices stabilized. Profitability has slightly declined, which is reflected in the weakening
of key ratios since 2020. Solvency ratios have also weakened, partly due to large in-
vestments, but remain stable overall. Liquidity has remained at a good level.

Predicting the future is challenging, as external factors have a significant impact on,
for example, the prices of energy commodities. In addition, the company’s large in-
vestments in renewable energy and the success of this will affect the company’s suc-
cess in the future.

Keywords: financial statement, financial statement analysis
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1 Johdanto

1.1 Tyon tavoitteet ja tutkimuskysymykset

Taman opinnaytetyon tarkoituksena on laatia tilinpaatdsanalyysi yhdesta Suo-
men suurimmasta energiayhtiosta. Tarkoituksena on tarkastaa yhtion taloudelli-
nen tilanne seka kehitys vuosilta 2020-2023 selvittamalla ja laskemalla yhtion
kasvua, vakavaraisuutta, kannattavuutta ja maksuvalmiutta. Tilinpaatosanalyysi
toimii hyvana tyokaluna yrityksen johdolle esimerkiksi silloin, kun halutaan kat-
sastaa taloudellista tilannetta ja tehda taman avulla investointipaatoksia tai
muita taloudellisia paatoksia. Taman lisaksi yrityksen erilaiset sidosryhmat, ku-
ten paaomasijoittajat tai yhteistydkumppanit, ovat kiinnostuneita yrityksen talou-
dellisista luvuista esimerkiksi silloin, kun tehdaan yrityskauppoja tai sijoituspaa-

toksia. Tahan tilinpaatdsanalyysi toimii hyvin tukena.

Opinnaytetyon kohdeyritys on Helen Oy, joka on yksi Suomen suurimmista
energiayhtidista. Helen Oy on vuonna 1909 perustettu energiayhtio, jonka toi-
minta sijoittuu energian tuottamiseen ja myymiseen kaikkialla Suomessa. Yrityk-
sen omistaa kokonaan Helsingin kaupunki, ja toimitusjohtajana toimii Olli
Sirkka. Konsernin muodostaa emoyhtio Helen Oy seka tytaryhtiot Helen Sahko-
verkko Oy, Oy Mankala AB, Helsingin Energiatunnelit Oy, Tuulipuisto Lakikan-
gas 3 Oy seka Kristinestad Tupaneva Oy. (Helen Oy.)

Tyoni ei ole toimeksianto vaan olen tehnyt omatoimisesti kayttaen julkisesti saa-
tavilla olevia tietoja ja lahteita. Opinnaytety® on tehty laadullisella tutkimusme-
netelmalld, jonka avulla keréatéan tietoa, jotta voidaan kuvata tiettya ilmiéta. Ta-
man liséksi olen perehtynyt muiden tekemiin opinnaytetoihin ja tieteellisiin artik-
keleihin, jotka liittyvat tilinp&&tdsanalyysiin. Tavoitteenani on ollut oppia lisaa ta-
loudellisen analyysin tekemisesta ja tulkinnasta, sek& uutta entuudestaan vie-
raasta toimialasta. On mielenkiintoista selvittéda, kuinka yritys on onnistunut vai-
keiden vuosien aikana ja pystyyko tulevaisuuden nakymia ennakoida pelkéas-

taan tunnuslukujen perusteella.



Opinnaytetyon tavoitteena on vertailla yrityksen liikketoiminnan menestysta eri
vuosien valilla ja sita, kuinka Venajan hyokkayssota seka sen tuomat rajoitteet
ja energiakriisi ovat vaikuttaneet yrityksen toimintaan. Lisaksi olen antanut kat-
tavan kuvauksen tunnusluvuista, joita nahdaan usein monen suuren yrityksen
tilinpaatoksissa seka toimintakertomuksissa, ja auttaa ymmartamaan mita nama
tunnusluvut kertovat. Tyoni tarkoituksena on olla helposti luettava ja antaa pieni
katsaus tilinpaatoksesta ja tilinpaatésanalyysistd myds niille, jotka eivét ole ai-

heeseen ennen tutustuneet. Tutkimuskysymyksia ovat seuraavat:

1. Millainen on ollut yrityksen taloudellinen asema vertailuvuosina? Na-

kyyko vaikea markkinatilanne talouden kehityksessa?

2. Missa yrityksella olisi paranneltavaa tunnuslukujen perusteella?

3. Voidaanko arvioida tulevaisuuden suuntaa tunnuslukujen perusteella?

1.2 Tyon rakenne

Opinnaytetyon viitekehysosiossa kaydaan lapi tilinpaatosta, sen tekemista, osa-
alueita ja sdantelya. Taman lisaksi pureudutaan syvemmin tilinpdatdsanalyysiin
ja siihen, kuinka sitéa tehdaan, kuinka sita tulkitaan ja kenelle analyysi on hy6-
dyksi. Tassa tyossa esitelldadn ja kaytetdan kannattavuuden, vakavaraisuuden

ja maksuvalmiuden tunnuslukuja, joita kaytetaan analyysissa.

Taman jalkeen tyossa tutustutaan tarkemmin kohdeyritykseen seka sen toi-
mialaan. Tarkastellaan lapi suurimpia tapahtumia tarkasteluvuosien ajalta, mika
voi toimia tukena, kun tulkitaan saatuja tuloksia. Esittelyn jalkeen esitetaan saa-
tuja tuloksia ja verrataan niita annettuihin ohjearvoihin. Tilinpaatésanalyysin li-
séksi tehd&én toimialavertailu, jonka avulla vertaillaan kohdeyrityksen tuloksia
omaan toimialaan nédhden. Analyysi tehdaan sijoittajien nakdkulmasta. Tyon lo-
pussa tehdaéan lopullinen johtopaétos ja katsotaan, onko saatu vastaukset kaik-

kiin tutkimuskysymyksiin.



2 Kirjanpito jatilinpaatos

2.1 Kirjanpito

Kun yritykset myyvéat tuotteitaan tai ostavat materiaaleja tuotteiden valmistami-
seen syntyy liiketapahtumia. Kirjanpito on niiden taloudellisten tapahtumien Kir-
jaamista, joiden avulla tehdaan tilikauden lopuksi tilinpaatds. Kirjanpitolaissa on
maaratty, mité kirjanpito on, miten liiketapahtumien kirjaukset tehdaan ja millaista
informaatiota sen tulee antaa. Kirjanpitoa voidaan pitaa yrityksen paivakirjana,
jonka avulla voidaan nahda, kuinka paljon yritys on saanut rahaa, kuinka paljon
sita on kaytetty ja mihin sita on kaytetty. Kirjanpitolain ensimmaisessé luvussa on
edellytetty, etta kirjanpitovelvolliset noudattavat hyvaa kirjanpitotapaa. Hyvaa kir-
janpitotapaa ei ole sen suuremmin maaritelty, mutta kaytanndssa se tarkoittaa
hyvin hoidettua kirjanpitoa lain edellyttdamalla tavalla ja eri asetuksia noudatta-
malla. (Tomperi 2024.)

Tilikausi on useimmiten 12 kuukauden mittainen, mutta kirjanpitovelvollinen voi
itse paattaa tilikauden pituudesta, kuitenkin enintdan 18 kuukautta. Poikkeava
tilikausi on esimerkiksi silloin kun toimintaa aloitetaan tai lopetetaan. Kaikki liike-
toimintaa tai ammattitoimintaa harjoittavat ovat kirjanpitovelvollisia. Tilikausi on
usein monessa yrityksessa kalenterivuosi, jolloin tilinpaatéspaiva seka tilikauden
viimeinen paiva on 31. joulukuuta. Tilikausi voi mygs olla kalenterivuodesta poik-
keava ja tdhan voi vaikuttaa erilaiset tekijat kuten esimerkiksi yrityksen toimiala.
(Tomperi 2024.)

Kirjanpito voi olla yhdenkertaista tai kahdenkertaista. Yhdenkertaisessa kirjanpi-
dossa tehdaan yksi kirjaus per liiketapahtuma. Jos yritys myy yhden tuotteen 100
eurolla, yhdenkertaisessa kirjanpidossa tehdaan yksi 100 euron kirjaus tuottoihin.
Yhdenkertainen kirjanpito on kirjanpitotapa, joka kirjanpitolain mukaan sallitaan
ainoastaan liikkkeen- ja ammattiharjoittajille tiettyjen ehtojen tayttyessa. Kahden-
kertaisessa kirjanpidossa tehdaan aina kaksi kirjausta vastakkaisille tileille. Kah-

denkertaisessa kirjanpidossa jokaisella tililla on kredit puoli sekd debet puoli.



Tassa tapauksessa, jos yritys myy yhden tuotteen 100 eurolla, kahdenkertai-
sessa kirjanpidossa kirjaukset tehdaan seuraavasti: 100 euroa kassatilin debet
puolelle ja 100 euroa myyntitilin kredit puolelle. (Leppiniemi & Kykkanen 2023,
20-24.)

Tuloslaskelma ja tase toimivat kirjanpidon perustana ja ne onkin jaettu eri tileihin,
jotta tiedetaan, mika liiketapahtuma kuuluu millekin tilille ja kuuluuko tapahtuma
tuloslaskelmaan vai taseeseen. Yleensa kirjanpidon tilit jakautuvat seuraavasti:
1-alkuiset tilit taseen vastaavaa-puolelle, 2-alkuiset taseen vastattavaa-puolelle
ja 3-alkuiset tai sita isommat eli 4-9 alkuiset tilit tuloslaskelmalle, esimerkiksi
myynnit kirjataan yleensa tilille 3000. Tuloslaskelma ja tase on tarkemmin |api-
kayty alempana tilinpaatoksen yhteydessa.

2.2 Tilinpaatos

2.2.1 Maaritelma

Tilinp&atds on se kokonaisuus laskelmia yrityksen tilikaudelta, jonka avulla sel-
vidé yrityksen taloudellinen asema eli se, kuinka hyvin yritys on menestynyt ta-
loudellisesti. Tilinpaatdés on koko vuoden liiketapahtumista tehty yhteenveto,

jonka perustana toimii kirjanpito. (Tomperi 2022.)

Osakeyhti6 on aina velvollinen laatimaan tilinp&datéksen neljan kuukauden sisalla
tilikauden loputtua. Taman jalkeen tilinpaatds tulee vahvistaa viimeistaan kuusi
kuukautta tilikauden paatyttya ja vahvistamisen jalkeen tilinpaatdstiedot tulee il-
moittaa kaupparekisteriin (Patentti- ja rekisterihallitus) viimeistddn kahdeksan
kuukautta tilikauden paattymisen jalkeen. (Patentti ja rekisterihallitus 2024.)

Yksityisen toiminimiyrittajan ei tarvitse yleensa laatia tilinpaatosta, paitsi jos kaksi
seuraavista ehdoista tayttyy kahdelta edelliselta tilikaudelta: taseen loppusumma
on yli 350 000 €, liikevaihto on yli 700 000 € tai tilikausien aikana on ollut palve-
luksessa keskimaarin kymmenen henkildd. Avoin yhtid sekd kommandiittiyhtio

ovat yleensa velvollisia laatimaan tilinpaatés, mutta kaikissa tapauksissa sité ei



tarvitse ilmoittaa kaupparekisteriin. Avoin yhti6é ja kommandiittiyhtio tekevaét tilin-
paatosilmoituksen kaupparekisteriin vain, kun joku seuraavista ehdoista tayttyy:

1. Yhtibmiehena avoimessa yhtidssa tai vastuunalaisena yhtiomiehena kom-
mandiittiyhtiossa on osakeyhtio.

2. Yhtibmiehen tai vastuunalaisena yhtiomiehené on avoin yhtio tai komman-
diittiyhtio, jonka vastuunalainen yhtiomies on osakeyhtio.

3. Kun seké paattyneella etta sitéa valittomasti edeltaneella tilikaudella on ylit-
tynyt vahintdan kaksi seuraavista rajoista: liikkevaihto 12 000 000 euroa,
taseen loppusumma 6 000 000 euroa, palveluksessa keskimaarin 50 hen-
kiloa.

Virallisen tilinp&aatdksen osat ovat tase, tuloslaskelma, rahoituslaskelma seka lii-
tetiedot, mutta rahoituslaskelmaa ei vaadita kaikilta kirjanpitovelvollisilta. Lisaksi
tilinpaatosvelvollisen tulee laatia toimintakertomus, jos yrityksen liikevaihto ylittyy
7 300 000 €, taseen loppusumma on yli 3 650 000 € tai yrityksen palveluksessa
on keskim&éarin 50 henkiloa (kahden edella mainituista ehdoista pitaa tayttya).
(Kirjanpitolaki 1997, 1 luku.)

Tilinpaatos on tarkea seka yritykselle mutta myds muille ulkoisille sidosryhmille,
kuten omistajille, sijoittajille, valtiolle, medialle ja muille yrityksen toiminnasta kiin-
nostuneille. Tilinp&&tos on julkinen dokumentti, jonka yritykset yleensa julkaisevat
omilla nettisivuillaan. (Kallunki 2022, 15-18.)

Tilinp&&atds koostuu useasta eri osasta, ja yleisesti kaikille pakollisia ovat tulos-
laskelma, tase seka liitetiedot. Suurimmilla yrityksilla naiden liséksi tulee tilinpaa-
toksessa olla esiteltyna toimintakertomus tai rahoituslaskelma tai molemmat. Ti-
linpaatoksen laajuudesta ja sisallosta sdannelldan kirjanpitolaissa. (Kirjanpitolaki
1997, 3 luku.)

2.2.2 Tuloslaskelma

Tuloslaskelman avulla selvitetéaan yrityksen tilikaudelle kuuluvat tuotot ja kulut
eli se kuinka paljon rahaa on saatu ja kuinka paljon ja mihin sitéa on kaytetty. Tu-

loslaskelma on vahennyslasku eli tuotoista vahennetdadn menot ja vahennyksen



jalkeen saadaan selville yrityksen verotettava tulos seka tilikauden voitto tai tap-
pio. Tuloslaskelma on yksi tilinpaatoksen tarkeimmistéa osista, koska esimerkiksi
tilikauden voitto toimii yleensa pohjana osingonjaon perusteena eli kertoo

kuinka paljon osinkoa jaetaan osakeomistajille. Tama myos yleensé kuvaa sita,

miten onnistunut tilikausi on ollut. (Salmi 2020.)

Tuloslaskelma voi olla joko kululajikohtainen tai toimintokohtainen. Kirjanpi-
toasetuksen ensimmaisessa luvussa on maaritetty, miten tuloslaskelma tulee
tehda. Suurin ero kululaji- ja toimintokohtaisen tuloslaskelman valilla on, etta toi-
mintolajikohtaisessa tuloslaskelmassa lasketaan ensin bruttokate. Bruttokate
kertoo, kuinka paljon rahaa jaa myynnista eli liikevaihdosta sen jalkeen, kun

siitd vahennetddn myynnin kulut. Taman jalkeen vahennetaan muut kulut.

Kululajikohtaisessa tuloslaskelmassa lasketaan ensin kaikki tuotot, minka jal-

keen vahennetaéan ostot, jotka on jaoteltu eri ryhmiin (kuvio 1). (Salmi 2020.)

KULULAJIKOHTAINEN TULOSLASKELMA

Liikevaihto

Liiketoiminnan muut tuotot
Materiaalit ja palvelut
Henkilostokulut

Poistot ja arvonalentumiset
Liiketoiminnan muut kulut

TOIMINTOKOHTAINEN TULOSLASKELMA

Liikevaihto

Valmistuksen ja myynnin kulut
Bruttokate

Markkinoinnin kulut
Hallinnon kulut
Liiketoiminnan muut tuotot
Liiketoiminnan muut kulut

Liikevoitto

Liikevoitto

Kuvio 1. Kululajikohtaisen ja toimintokohtaisen tuloslaskelman runko. (Yritys-tut-
kimus ry 2017).

Kun liilkevaihdosta on vahennetty kaikki operatiiviset kulut, saadaan selville liike-
voitto tai tappio. Kun liikevoitto on selvilla, lisataan siihen rahoitustulot ja vahen-
netdan rahoituskulut ja verot. Lopuksi saadaan tilikauden tulos, joka voi olla po-

sitiivinen tai negatiivinen. (Salmi 2020.)



2.2.3 Tase

Tase on tuloslaskelman mukaisesti yksi tarkeé osa tilinpaatosta, ja tasetta laa-
dittaessa tarvitaan tuloslaskelman lukuja. Tuloslaskelma ja tase ovat kaksi Kir-
janpidon olennaisinta osaa, jotka ovat sidoksissa toisiinsa ja jotka toimivat poh-

jana tilinpaatosta laadittaessa. (Yritystutkimus ry 2017, 27.)

Tase kuvastaa yrityksen taloudellista asemaa tiettyna paivana (tilinpaatosta teh-
dessa tilikauden viimeisena paivand) ja sitd, kuinka varat ja velat ovat jakautu-
neet yrityksessa. Tase kertoo siis yrityksen rahavirroista tiettyna ajankohtana,
kun taas tuloslaskelman avulla saadaan selville tuotot ja kulut tietylta ajanjak-
solta. Tuloslaskelmasta poiketen tase jakautuu kahteen puoliskoon: varat (joka
tunnetaan myos nimella vastaavaa) seka velat ja oma padoma (joka tunnetaan
nimell& vastattavaa). Puoliskojen loppusummat tulee olla yht& suuret. Varoihin
kuuluu nimensa mukaisesti yhtidlle kuuluva varallisuus, esimerkiksi omistukset,
varastot, rahat ja muut nopeasti rahaksi muutettava omistus esimerkiksi poltto-
aineet. Velkoihin kuuluu yritykselle kohdistuneet velat, esimerkiksi pankkilainat.
Taman liséksi veloissa esitetdan siirtovelat ja ostovelat. Nama voivat olla vel-
koja, joiden erapaiva on tietyn tilikauden ulkopuolella, mutta kuitenkin kuuluvat
talle tietylle tilikaudelle. Oma pddoma on omistajien omaa sijoitettua rahaa yri-
tykseen. Taman lisaksi omassa pddomassa voi olla edellisien tilikausien voitto-
varoja, jos on paatetty olla jakamatta osinkoa. Yksinkertaistettuna voidaan sa-
noa, etta vastaavaa puoli kertoo yrityksen varallisuuden ja vastattavaa puoli ker-

too, miten varallisuus on rahoitettu. (Yritystutkimus ry 2017, 27-30.)

2.2.4 Rahoituslaskelma

Rahoituslaskelma on yksi osa tilinpaatosta, joka on pakollinen ainoastaan suur-
yrityksille ja yleisen edun kannalta merkittaville yhteisoille eli niin sanotuille PIE-
yhteisoille (Public Interest Entities), joita on esimerkiksi listayhtiot, vakuutusyh-
tiot ja luottolaitokset. Rahoituslaskelmasta kay ilmi rahan liikkuvuus tilikauden
aikana, eli miten rahaa kaytetaan organisaation toiminnan, investointien ja ra-

hoituksen kautta, toisin sanoen, mista raha tulee ja mihin sitd menee. Nain ollen



rahoituslaskelma jakautuu yleensa kolmeen osaan: liiketoiminnan rahavirrat, in-
vestointien rahavirrat ja rahoituksen rahavirrat. (Leppiniemi & Kykkanen 2023,
40.)

Liiketoiminnan rahavirroilla selvitetaan, miten yritys on onnistunut kattamaan lii-
ketoimintansa kulut eli varsinaisen toiminnan kulut. Taman avulla pyritaan sel-
vittdmaan, miten kannattavaa liikketoiminta on ollut tilikaudella ja missa méaéarin
on tarvittu ulkopuolista rahoitusta. Liiketoiminnan rahavirtoja ovat esimerkiksi ta-
varoiden ja palveluiden myynnista saadut maksut. Investointien rahavirroilla py-
ritaan selvittdmaan mihin yrityksen varoja on kaytetty eli mihin niitd on sijoitettu.
Naita ovat esimerkiksi rahoitettujen investointien hankintamenot. Sijoituksilla py-
ritdén tuottamaan lisda varoja yritykselle pitkalla aikavalilla. Investointien raha-
virtoihin kuuluvat my6s esimerkiksi saadut korot seka osingot. Rahoituksen ra-
havirrat puolestaan kertovat oman paaoman ja vieraan paaoman muutoksista ja
mihin naita varoja on kaytetty. Naihin kuuluvat esimerkiksi oman padoman li-
says, lainojen nostot seka takaisinmaksut ja maksetut osingot. (Leppiniemi &
Kaisanlahti 2018, 276.)

2.2.5 Toimintakertomus

Toimintakertomus ei ole kaikille pakollinen osa, paitsi jos tietyt osat tayttyvat
(ks. luku 2.2 Tilinpaatos). Toimintakertomuksen tulee antaa riittava kuva yrityk-
sen tilikauden suurimmista liiketapahtumista, taloudellisesta tilanteesta seka
olennaisista tapahtumista, jotka ovat vaikuttaneet tilikauden tuloksiin. Toiminta-
kertomus on mukana tukemassa tilinpaatosta, jonka avulla on helpompi tulkita
muita tilinpaatostietoja. Taman lisaksi pitdd ottaa huomioon ulkopuoliset tekijat
esimerkiksi maailmantilanne, ymparistotekijat, ja muut riskitekijat, seka katsaus
tulevaisuuden nakymiin ja suunnitelmiin, jotka voivat vaikuttaa seuraaviin tilikau-
siin (esimerkiksi jos yrityksen toimintamalleihin tehdaan muutoksia). Taman li-
saksi toimintakertomuksen ohella kerrotaan yleensa tilinpaatoksen tuloksen ja
taseen olennaisimmat luvut esimerkiksi liikevaihto, liikevoitto ja henkildston

maarasta. Vaikka toimintakertomus ei ole kaikille pakollinen osa, saa sen tehda



halutessaan, ja silloin joutuu seuraamaan ohjeistuksia samalla tavoin kuin

heille, joille se on pakollinen osa. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 41.)

Toimintakertomus on sidosryhmille kuten media, sijoittajat, tydntekijat ja tydtnha-
kijat, tarkea raportti, jonka tuella voidaan tehda erilaisia johtopaatoksia yrityksen

tilanteesta ja tulevaisuudesta.

2.2.6 Liitetiedot

Tilinp&atoksen liitetiedot ovat myds olennainen osa tilinpaatosta ja kaikille pa-
kollinen osa. Liitetiedot antavat yleensa lisatietoja ja selvennyksia tuloslaskel-
man ja taseen luvuille seka yleisesti yrityksen taloudelliseen tilanteeseen ja suo-
rituskykyyn liittyviin seikkoihin. Liitetiedot taydentavat tilinpaatéksen osia ja aut-
tavat sidosryhmid ymmartamaan paremmin esitettyja numeroita ja tietoja. Liite-
tietoja kaytetaan myos esimerkiksi sijoituspaéatosten tueksi, ja ne varmentavat
tilinpaatostietojen luotettavuutta seka taydentavat vaatimusta tilinpaatoksen an-

tamasta oikeasta ja riittavasta kuvasta. (Kallunki & Kykkanen 2023, 155.)

Kirjanpitoasetus maéarittaé toisessa luvussaan liitetietojen laadinnasta. Liitetieto-
jen laajuuteen vaikuttaa pitkalti yrityksen kokoluokka, toimiala ja tilikauden ta-
pahtumat. Kirjanpitoasetus antaa kuitenkin ohjeet, milloin johonkin tiettyyn ta-
pahtumaan liittyen pitda antaa lisatietoja. Liitetietoja annetaan esimerkiksi tulos-
laskelman, taseen seka rahoituslaskelman tuottamasta informaatiosta, mutta
myds esimerkiksi tilinpdatoksen laatimisperiaatteista. Tuloslaskelman liitetie-
doissa tulee kayda ilmi esimerkiksi selvitys suunnitelmien mukaisista poistoista,
jos yrityksella on poistoja. Taman lisaksi liitetiedoista taytyy loytya selvitys hen-
kilostokuluista, ellei niitd ole tuloslaskelmassa eritelty. Taseen liitetiedoista tulee
kayda ilmi esimerkiksi kehittamismenojen ja likearvojen poistoajoista ja oman
paaoman muutoksista. Muita tilinpaatoksen liitetietoja voi olla veroihin, henkilos-
toon ja yrityksen omistuksiin ja vastuihin liittyen. (Kallunki & Kykkanen 2023,
155-157.)
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2.3 Tilinpaatoksen oikaisut

Yrityksien tuloslaskelman ja taseen rakenne voi vaihdella hyvinkin paljon esi-
merkiksi kokoluokasta ja toimialasta riippuen. Tilinpaatoksen oikaisut ovat tar-
peellisia, jotta saadaan liiketoiminnan laajuudesta, kannattavuudesta ja tasera-
kenteesta mahdollisimman oikea kuva, ja pystytaan vertailemaan eri yrityksia ja

vuosia keskenaan. Oikaisuja tehdaan tuloslaskelmaan ja taseeseen.

Tuloslaskelman oikaisut tehddan, jotta yrityksen kannattavuus ja liiketoiminnan
koko voidaan esittaa tarkasti ja vertailukelpoisesti suhteessa toimialaan. Viralli-
nen tuloslaskelma ei sisalla kirjanpitoasetusten mukaisesti myynti- tai kayttoka-
tetta, mutta oikaistussa tuloslaskelmassa kayttokate on esitetty. (Yritystutkimus
ry 2017, 18.)

Kirjanpitolain mukaan liikevaihto siséltaa yrityksen tuotteiden tai palveluiden
myyntituotot, joista on vahennetty mahdolliset alennukset ja verot. Jos yritys
kayttaa osatuloutusta eli laskuttaa asiakasta valmistusasteen perusteella, myos

tdma osatuloutettu maara lisataan likkevaihtoon. (Yritystutkimus ry 2017, 18.)

Kirjanpitolain mukaan likketoiminnan muihin tuottoihin sisallytetaéan kaikki tulot,
jotka eivat kuulu liikevaihtoon. Naihin voivat kuulua esimerkiksi vuokratulot, mi-
kali vuokraus ei ole yrityksen paaasiallinen tulonléahde. Lisaksi yrityksen saamia
avustuksia, kuten tutkimus- ja tuotekehitysavustuksia, kirjataan liiketoiminnan
muihin tuottoihin. Saadut avustukset jatetaan kuitenkin ennalleen tilinpaatos-
analyysissa. Merkittavat ja kertaluonteiset liiketoiminnan muut tuotot voivat hei-
kentéa vertailukelpoisuutta, ja siksi ne siirretdan satunnaisiin tuottoihin. (Yritys-
tutkimus ry 2017, 19.)

Ulkopuoliset palvelut ovat paaasiassa tyosuorituksista maksettuja korvauksia,
jotka vaikuttavat valittomasti myyntiin. Tallaisia palveluita ovat esimerkiksi ali-
hankkijoiden ty6suoritukset ja vuokratydvoimasta aiheutuvat kulut. Ulkopuolis-
ten palvelujen lisdantyminen voi viitata siihen, etta yritys on kayttanyt enemman
vuokratydvoimaa tai alihankkijoita, mika puolestaan voi nékya henkildstokulujen
vahentymisend. (Yritystutkimus ry 2017, 20.)
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Liiketoiminnan muut kulut kattavat kaikki sellaiset kulut, joita ei ole erikseen
mainittu tuloslaskelmassa. Naita ovat esimerkiksi liiketilan kulut (vuokrat), kalus-
tokulut seka markkinoinnin kulut. Kirjanpitolain mukaan myds myyntitappiot kuu-
luvat liiketoiminnan muihin kuluihin. Kertaluontoiset seka olennaiset kulut voivat
vaikeuttaa vertailua, jonka takia ne siirretdén oikaistussa tuloslaskelmassa sa-

tunnaisiin kuluihin. (Yritystutkimus ry 2017, 22.)

Taseen oikaisujen avulla halutaan antaa todenmukainen ja vertailukelpoinen
kuva yrityksen taloudellisesta asemasta tilinpaatoshetkella. Taseessa hyodyk-
keet jaetaan aineettomiin ja aineellisiin hyédykkeisiin. Aineellisille hyodykkeille
ei tehda oikaisuja. Aineettomiin hyddykkeisiin kuuluvat kehittamismenot, lii-
kearvo ja muut aineettomat hyddykkeet. Aineellisiin hyddykkeisiin kuuluvat
maa- ja vesialueet, rakennukset, koneet ja kalusto seka muut aineelliset hyo-
dykkeet, kuten huoneistot ja toimistotavarat. Taseessa ovat mukana myds esi-

merkiksi sijoitukset, pitkdaikaiset saamiset, leasingomaisuus ja oma paaoma.

Kehittdmismenot ovat kuluja, jotka syntyvat suoraan liiketoiminnan kehittami-
sesta. Jos kehittamismenot arvioidaan aiheettomiksi, ne poistetaan taseesta, ja
omaa paaomaa vahennetaan vastaavasti. Yrityskaupan yhteydessa syntyy
yleensa liikearvoa, ja kirjanpitolain mukaan tama on kirjattava kuluksi sen vaiku-
tusajalla. Jos liikearvo on arvoton, esimerkiksi sulautuneen yhtion aikaisempien
vuosien tappioiden vuoksi, se poistetaan taseen vastaavista ja vahennetaan
omasta padaomasta. Aineettomiin hyodykkeisiin lisatdén taseen oikaisussa myos
aineettomat oikeudet, muut aineettomat hyddykkeet seka ennakkomaksut niihin
liittyen. (Yritystutkimus ry 2017, 31-32.)

Virallisen taseen sijoitukset ja pitkdaikaiset saamiset esitetaan oikaistussa ta-
seessa yhtena kokonaisuutena, joka jakaantuu sisaisiin osakkeisiin ja osuuk-
siin, muihin osakkeisiin ja osuuksiin seka sisaisiin ja muihin saamisiin ja sijoituk-
siin. Oikaistussa taseessa siirretdéan vaihtuvien vastaavien pitkaaikaiset saami-
set pysyvien vastaavien sijoituksiin ja pitkaaikaisiin saamisiin. Jos yrityksella on
jaljella leasingmaksuja, ne lisatdan oikaistussa taseessa vastaaviin leasingo-

maisuutena ja vastattaviin leasingvastuina. (Yritystutkimus ry 2017, 35.)
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2.4 Tilintarkastus

Jokaisen kirjanpitovelvollisen tilinpaatos tulee olla kolmannen osapuolen eli yri-
tyksen ulkopuolisen tarkastama. Tilintarkastajan tehtdvana on todentaa ja var-
mentaa tilinpaatdsluvut ja miten niihin on paadytty. TAma tarkoittaa kaytan-
ndssa sita, etta tilintarkastajan pitaa pystya todentamaan esimerkiksi myyntiti-

lilla oleva tapahtuma tositteelle asti, esimerkiksi kuitilla tai pankkitiliotteella.

Tilintarkastusta yleensa tehdaan koko tilikauden aikana keskisuurissa ja suu-
rissa yrityksissa, jotta tilinpaatdsvaiheessa on helpompi varmentua luvuista. Ti-
lintarkastajan ty® on hyvin saanneltya ja ohjattua, ja tilitarkastaja joutuu vahvis-
tamaan riippumattomuutensa yritysta kohtaan. Tilintarkastajalla ei saa olla hen-
kilokohtaisia sidoksia yrityksiin, joita tarkastetaan. Tarkastuksen paatteeksi tilin-
tarkastajan tulee antaa tilintarkastuskertomus, jossa todetaan tapahtumien ja lu-
kujen oikeellisuus. Vaaran lausunnon antamisesta voidaan tuomita sakkoihin tai
vankeuteen. Paavastuullisena tilintarkastajana voi toimia vain tilintarkastus-
laissa tarkoitettu hyvaksytty tilintarkastaja eli HT-, KHT- tai JHT-tilintarkastaja,
jotka PRH:n tilintarkastusvalvonta hyvaksyy ja joiden toimintaa se mygs valvoo.
(Suomen tilintarkastajat 2024.)

3 Tilinpaatosanalyysi

3.1 Maaritelméa

Tilinp&éatos ja tilinpaatdsanalyysi ovat kaksi eri asiaa, vaikka ne liittyvat tiivisti
toisiinsa. Ne kuitenkin eroavat toisistaan sisaltdjen, tavoitteiden ja kayttotarkoi-

tusten osalta.

Kuten jo aikaisemmassa luvussa todettiin, tilinpéaéatds on virallinen ja laissa séa-
detty raportti, jonka yritys laatii tilikauden paatyttya. Tilinpaatdésanalyysi sen si-
jaan on naiden tilinpaatostietojen pohjalta tehtava tarkempi arvio yrityksen ta-

loudellisesta tilanteesta seka suorituskyvysta. Tilinpdatdsanalyysin tavoitteena
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ei ole pelkastaan tuoda esille taloudellisia lukuja, vaan pyrkia tulkitsemaan ja ar-

vioimaan yrityksen taloudellista tilannetta.

Tilinpaatdsanalyysi ei ole vain numerodataa, vaan siihen kuuluu taloudellisten
tunnuslukujen laskemista (esimerkiksi kannattavuus, vakavaraisuus ja maksu-
valmius). Taman liséksi analyysi voi siséltaa trendianalyysin. Tunnuslukujen las-
kemisen sekéa trendianalyysin voidaan yritysta vertailla eri vuosien valilla seka
muiden yrityksien valilla. Taman liséksi toimialavertailu antaa katsauksen,

kuinka yritys parjad omalla toimialallaan. (Kallunki 2022, 15-17.)

Tilinpaatdsanalyysi voidaan tehda monesta eri nakdkulmasta. Perinteiset ana-
lyysin tekniikoita ovat aikasarja- ja poikkileikkausanalyysi. Aikasarja-analyysissa
verrataan saman yrityksen tunnuslukuja eri vuosien valilla. Poikkileikkausana-
lyysissa verrataan eri yritysten tunnuslukuja samalla ajanhetkella. (Kallunki
2022, 80-81.)

3.2 Tilinpaatosanalyysin kayttajat

Tilinp&atdsanalyysi on tydkalu, erityisesti yrityksen johdolle, jonka avulla voi-
daan arvioida yrityksen taloutta entistd paremmin. Analyysi ei ole pakollinen,
eika sen tekemista ole sdaannelty, mutta se voi olla yrityksille hy6édyllinen apuva-
line, kun tehdaan esimerkiksi investointipaatoksia kuten konehankintoja. Liséksi
monet yritykset ilmoittavat tilinpaatoksissaan eri tunnuslukuja toimintakertomuk-
sen yhteydessa, mika auttaa toimintakertomuksen lukijaa havainnollistamaan
yrityksen menestys. Toimintakertomuksen yhteydessa ei kuitenkaan ole pakol-

lista esittdd tunnuslukuja.

Yrityksen johdon lisdksi tilinpdatdsanalyysi on hyddyllinen tytkalu myés esimer-
kiksi yrityksen omistajille, eli padomasijoittajille, ja muille ulkopuolisille sidosryh-
mille, jotka haluavat syvempaa analyysia yrityksen toiminnasta ja menestyk-

sesta.
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Lainanantajat, tavaroiden ja palveluiden toimittajat sekéa muut yhteistydkumppa-
nit hyotyvat tilinpaatdésanalyysin tiedoista esimerkiksi laina- ja tavaraluottopaa-

tosten teossa ja arvioinnissa. Kuluttajat ja yrityksen oma henkilostd voivat myos
olla kiinnostuneita tilinpaatésanalyysin tiedoista. (Kallunki 2022, 18-21.) Kuvio 2

esittdd, mihin eri sidosryhmat kayttavat tilinpaatésanalyysin tuottamaa informaa-

tiota:
Osakkeenomistajat N Osto- ja myyntip4atokset
Osinkojen arviointi
Lainottajat ja toimittajat > Lamapa?jt_o.l'(set
Luottopaatokset
Asiakkaat > T0|m|tusyarmuus

Tuotetuki, takuut

Yrityksen johto > Suorltusgrv!omtl o .
Kannustin- ja palkkiojarjestelmat

Viranomaiset > V'erOJen maara .
Tiedonantovelvollisuus

Kuvio 2. Tilinpaatésanalyysin informaation kayttajat.

Yrityksen johto on kuitenkin ehk& keskeisin ryhma, joka hyoétyy analyysin teosta,
jotta voidaan arvioida omaa toimintaa ja tulevaisuutta. T&méan takia analyysi on
oiva apuvaline auttamaan ja havainnollistamaan yrityksen lukuja, joita on
helppo verrata esimerkiksi edellisiin vuosiin. Nain nahdaan helposti yrityksen

menosuunta.
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4 Tunnusluvut

4.1 Kasvu ja kannattavuus

4.1.1 Kasvun ja kannattavuuden tunnusluvut

Yrityksen kasvun analysointi on yksi tarkea mittari yrityksen toiminnan menesty-
misen arvioimiseen. Kasvua voidaan analysoida laskemalla liikevaihdon muu-
tosprosenttia, joka yksinkertaisesti kertoo, kuinka paljon liikevaihto on kasvanut

tai heikentynyt vertailuvuoteen verrattuna. (Alma Talent 2024a.)

Yrityksen kannattavuutta voidaan pitaéa tarkeimpéana toimintaedellytyksena.
Kannattavuus kertoo, onko yrityksen tulos riittava kattamaan yrityksen menot.
Usein hyva kannattavuus rakennetaan ajan kanssa, joten esimerkiksi juuri aloit-
tanut yritys voi olla aluksi kannattamaton, silla kuluja on syntynyt jo ennen tu-
loja. Pelkastaan absoluuttisen voiton perusteella ei kuitenkaan tehda péatevia
johtopaatoksia yrityksen kannattavuudesta. Tassa analyysissa tulkitaan kannat-
tavuutta liikevaihdon muutosprosentin, kayttokateprosentin, liiketulosprosentin,
nettotulosprosentin, kokonaispddoman tuottoprosentin, sijoitetun padoman tuot-

toprosentin ja oman pddoman tuottoprosentin avulla. (Alma Talent 2024b.)

4.1.2 Liikevaihdon muutosprosentti

Liikevaihto muodostuu yrityksen myyntituotoista, joista on vahennetty annetut
alennukset seka arvonlisdvero, ja muut valittdtmasti myynnin maarasta perustu-
vat verot. Liikevaihdon muutosprosentti kuvaakin yrityksen liikketoiminnan kasvu-
kehitysta ja sen avulla voidaan myos katsoa yrityksen myyntimenestysta. Esi-
merkiksi palvelutarjonnan kasvu sekd myyntihintojen nousu vaikuttavat myynnin
kasvuun. Yritysrakenteen muutoksilla on my6s vaikutusta liikevaihdon muutos-
prosenttiin, sill& ostamalla liiketoimintaa yritys voi kasvattaa toimintaansa ja vas-

taavasti myymalla liiketoimintaansa pienentyd. Liikevaihdon muutosprosentille
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ei ole olemassa ohjearvoja, silla tunnuslukuun vaikuttaa vahvasti toimialan kehi-
tys. Kasvun edellytyksena on myds, ettd kasvuprosentti on reaalista inflaatiota
korkeampi. (Alma Talent 2024b.)

Liikevaihdon muutosprosentin laskukaava (yhtalé 1) on seuraava:

(tilikauden liikevaihto—edellisen tilikauden liikevaihto)

.. , _of —
(1) Litkevaihdon muutos — % = 100 x edellisen tilikauden liikevaihto

4.1.3 Liiketulos ja nettotulos

Liiketulos kertoo kuinka paljon yrityksen liikevaihdosta jaa jéaljelle ennen rahoi-
tuseria ja veroja. Lukua voidaan kayttaa yrityksen kehityksen analysointiin seka
kilpailijoiden véliseen vertailuun. Liiketulosprosentti kuvaa liiketuloksen suhdetta
likevaihtoon. Prosentti on sitd korkeampi, mita padomavaltaisempi yritys on. Lii-
ketulosprosenttia voidaan arvioida seuraavien ohjearvojen avulla; alle 5 %
heikko, 5-10 % tyydyttava, yli 10 % hyva. Negatiivinen liiketulosprosentti puo-
lestaan on merkki liiketoiminnan operatiivisista vaikeuksista. (Alma Talent
2024c.) Liiketuloksen ja liiketulosprosentin laskukaavat ovat seuraavat (yhtalot
2 ja 3):

(2) Liiketulos = liikevaihto + liiketoiminnan muut tuotot — toimintakulut — poistot

liiketulos

(3) Liiketulosprosentti = 100 x ———
liikevaihto

Laskukaavassa toimintakuluihin siséltyvat kaikki liikketoiminnasta aiheutuvat ku-

lut, esimerkiksi henkildstokulut, materiaalit ja palvelut seka liiketoiminnan muut

kulut. Liiketulos on yleensa esitetty tuloslaskelmassa ennen rahoituseria seka

veroja.

Nettotulosta pidetaan yleensa varsinaisen toiminnan tuloksena. Yrityksen omis-
tajille jaava osuus, joka toimii voitonjaon pohjana. Nettotuloksessa otetaan huo-

mioon verot ja rahoituserat, joka jaetaan lilkkavaihdon kanssa. Positiivinen tulos
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kertoo, ettd yritys on pystynyt selviytymaan varsinaisella liiketoiminnallaan laino-
jen Kkoroista ja kayttbpddoman ja investointien rahoituksesta. (Alma Talent

2024d.) Seuraavassa yhtalossa (4) nahdaan nettotuloksen laskukaava:

4) Nettotulos = liiketulos + rahoituserit + verot

4.1.4 Kayttokate

Yrityksen kayttokate kertoo, kuinka paljon liikkevaihdosta jaa tuottoa, kun vain
yrityksen toimintakulut vahennetaan liikevaihdosta. Kayttokate muodostuu siis
yrityksen liiketuloksesta, poistoista ja arvonalentumisista. Kayttokateprosentti
saadaan jakamalla kayttokate liikkevaihdolla. (Alma Talent 2024e.) Kayttokatteen

ja kayttokateprosentin laskukaavat ovat seuraavat (yhtalot 5 ja 6):

(5) Kayttokate = liiketulos + poistot ja arvonlaentumiset
. . . kayttokate
(6) Kayttokateprosentti = 100 x Thovaine

Kayttokateprosentille ei ole yleispatevaa tavoitearvoa, mutta useimmiten vaihte-
luvalit eroavat toimialoittain; teollisuus 5—-20 %, kauppa 2-10 % ja palvelu 5-15
%. (Alma Talent 2024e.)

4.1.5 Kokonaispddoman tuottoprosentti

Kokonaispaaoman tuottoprosentti mittaa yrityksen kannattavuutta. Kyseiseen
tunnuslukuun ei valttamatta vaikuta yrityksen veronmaksupolitikka. Tunnusluku
mittaa kuinka paljon tuottoa yritystoimintaan sitoutunut paaoma on tuottanut tili-
kauden aikana. (Alma Talent 2024f.) Tunnusluvun laskukaava on seuraava (yh-
talé 7):
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(7) Kokonaispadoman tuottoprosentti =

(nettotulos+rahoituskulut+verot (12 kk))
oikastun taseen loppusumma keskimaarin

100 x

Taulukko 1 esittaa kokonaispadoman tuottoprosentin viitteelliset ohjearvot:

Taulukko 1. Kokonaispaaoman tuottoprosentin ohjearvot (Alma Talent 2024f.)

Kokonaispadaoman tuottoprosentti

Erinomainen yli 10 %
Hyva 5-10 %
Tyydyt alle5%

Kokonaispadoman tuottoprosentti vertaa tulosta ottamatta huomioon veroja ja

rahoituskuluja koko pddomaan, joka on sitoutunut yritystoimintaan.

4.1.6 Sijoitetun paaoman tuottoprosentti

Sijoitetun padoman tuottoprosentti mittaa yrityksen tuottoa, joka on saatu sijoit-

tamalla yritykseen korkoa tai muuta tuottoa vaativalla padomalla. Tunnusluvun

laskukaava on (yhtal6 8):

(8) Sijoitetun padoman tuottoprosentti =

(nettotulos+rahoituskulut+verot (12 kk ))
sijoitettu pddoma keskimaarin

100 x

Kyseinen tunnusluku on yksi keskeisimmista tilinpaatésanalyysista saatavista

tunnusluvuista. (Alma Talent 2024g.) Tunnusluvun viitteelliset arvot ovat seu-

raavat:
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Taulukko 2. Sijoitetun paaoman tuottoprosentin ohjearvot (Alma Talent 2024q).

Sijoitetun padaoman tuottoprosentti

Erinomainen vlil5%
Hyva 10-15%
Tyydyttava 6-10%
Valttava 3-6%
Huono alle 3%

4.1.7 Oman padoman tuottoprosentti

Oman paaoman tuottoprosentti on yrityksen kannattavuutta kuvaava tunnus-
luku, joka on erityisen tarkea padomasijoittajille, koska se kertoo yrityksen ky-

vysta huolehtia yritykseen sijoitetusta padomasta.

nettotulos (12 kk)
oikaistu padaoma keskimaarin

(8) Oman paaoman tuotto — % = 100 x

Viitteelliset ohjearvot oman padoman tuottoprosentille ovat:

Taulukko 3. Oman paaoman tuottoprosentin ohjearvot (Alma Talent 2024h).

Oman paaoman tuottoprosentti

Erinomainen vli 20 %
Hyva 15-20%
Tyydyttava 10-15%
Valttava 5-10%

Huono alle5%
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Kyseinen luku kertoo, kuinka paljon tuottoa on kertynyt tilikauden aikana omalle

padomalle. (Alma Talent 2024h.)

4.2 Vakavaraisuus

4.2.1 Omavaraisuusaste

Vakavaraisuuden tunnusluvut kuvaavat yrityksen kykya selviytya sitoumuksista
pitkalla aikavalilla. Tunnusluvut kuvaavat yrityksen rahoitusrakennetta, kuinka
paljon silla on velkaa, vieraan pddoman ja oman paaoman suhdetta, ja tappion-
sietokykya. Vakavaraisuuden tunnuslukuja, joita kaytetddn analyysissa ovat

omavaraisuusaste seka suhteellinen velkaantuneisuus. (Alma Talent 2024i.)

Omavaraisuusaste mittaa yrityksen vakavaraisuutta ja tappion sietokykya. Tun-
nusluvun arvo kertoo, kuinka suuri osuus yrityksen varallisuudesta on rahoitettu
omalla pddomalla. Mitd enemman yrityksella on omaa pd&domaa, sitéa paremmin
se sietaa tappiota. Mitd korkeampi omavaraisuusasteen arvo on, sitd vakaam-

malle pohjalle yrityksen liiketoiminta rakentuu. Omavaraisuusastetta voidaan pi-

t&& myos pitkan aikavalin kannattavuuden tunnuslukuna. (Alma Talent 2024i.)

Omavaraisuusasteen laskukaava on seuraava (yhtalo 10):

omat varat

(10) Omavaraisuusaste = 100 x —
(oikastu taseen loppusumma—ennakkomaksut)

Tunnusluvun viitteelliset ohjearvot ovat seuraavat:
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Taulukko 4. Omavaraisuusasteen ohjearvot (Alma Talent 2024i).

Omavaraisuusaste
Erinomainen yli 50 %
Hyva 35-50 %
Tyydyttava 25-35%
Valttava 15-25 %
Huono alle 15%

4.2.2 Suhteellinen velkaantuneisuus

Suhteellinen velkaantuneisuusaste kuvaa yrityksen velkaantuneisuutta suh-
teutettuna toiminnan laajuuteen. Mita korkeampi arvo on, sitd korkeampi on yri-
tyksen velkaantuneisuus. Tunnusluvun arvon ollessa 100, yrityksella on velkaa
yht& paljon kuin liikevaihtoa. Korkea velkaantuneisuus edellyttad hyvaa kaytto-
katetta, jotta yritys selvidé lainoistaan. Luvulla ei ole viitteellisid ohjearvoja,
mutta sita voidaan vertailla muihin yrityksiin ja toimialaan. (Alma Talent 2024j.)

Suhteellisen velkaantuneisuuden laskukaava on (yhtalo 11):

oikaistun taseen velat

(11) Suhteellinen velkaantuneisuus = 100 x ——
liitkevaihto

4.3 Maksuvalmius

4.3.1 Quick ratio

Maksuvalmius mittaa yrityksen kykya selviytya liiketoiminnan juoksevista ku-
luista. Heikon maksuvalmiuden mydta yritys voi ajautua maksukyvyttomaksi ja
jopa konkurssiin. Maksuvalmiutta mitataan quick ration, qurrent ration ja rahoi-

tustuloksen tunnusluvuilla. (Alma Talent 2024a.)

Quick Ratio on toiselta nimeltd&n happotesti, mika mittaa yrityksen kykya hoitaa

lyhyraikaiset velkansa nopeasti rahaksi muutettavilla omaisuuserilladn. Quick
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Ratio mittaa myos yrityksen kassavalmiutta ja rahoituspuskurin korkoa. Rahoi-
tuspuskurin mittaaminen on tarkeda, koska rahoituspuskurinollessa lilan pieni,
yrityksella ei valttamatta ole varaa yllattaviin menoihin. (Alma Talent 2024k.)

Quick ration laskukaava on (yhtald 12):

(lyhytaikaiset saamiset+rahat ja pankkisaamiset+arvopaperit)

(12) Quick ratio = (Iyhytaikainen vieras pidoma—lyhytaikaiset saadut ennakkomaksut)
Hyva Quick Ration arvo liikkuu 1 ja 1,5 valilla. Yli 1,5 on erinomainen ja yritys
pystyisi halutessaan maksamaan kaikki lyhytaikaiset velkansa. Quick Ratiossa
on hyva huomioida se, ettd se muuttuu jatkuvasti ja tdssd analyysissa on vain
tilinpaatoshetken tilanne, miké voi olla normaalista poikkeava. (Alma Talent
2024k.)

Taulukko 5. Quick Ration ohjearvot (Alma Talent 2024Kk).

Quick ratio

Erinomainen yli1,5
Hyvi 1-1,5
Tyydyttdva 0,5-1
Valttava 0,3-0,5
Huono alle 0,3

4.3.2 Current ratio

Current Ratio mittaa Quick Ration tavoin yrityksen maksuvalmiutta ja rahoitus-
puskuria tietyltéa hetkelta, taman tyon kohdalla tarkastellaan tilinpaatéshetkea.
Current Ratio on hieman erilainen tunnusluku Quick Ratioon verrattuna, koska
Current Ratio huomioi lyhytaikaisen rahoitusomaisuuden lisdksi myods vaihto-
omaisuuden. Current Ration tarkoitus on verrata nopeasti rahaksi muutettavia
erid ja lyhytaikaisia velkoja. (Alma Talent 2024l.) Current ration laskukaava on
(yhtalo 13):
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(13) Current ratio =

(vaihto—omaisuus+lyhytaikaiset saamiset+rahat ja pankkisaamiset+arvopaperit

lyhytaikainen vieras pddoma

Current Ratiossa on hyva tarkastella etenkin luvun kehitysta. Current Ration
hyva arvo on yli 2 ja valttava arvo liikkuu 1 ja 1,5 valilla. Erinomainen arvo on yli
2,5.

Taulukko 6. Current ration ohjearvot (Alma Talent 2024l).

Current ratio

Erinomainen yli 2,5
Hyva 2-2,5
Tyydyttava 1,5-2
Valttava 1-1,5
Huono alle1

4.3.3 Rahoitustulos

Rahoitustulos kuvastaa, kuinka paljon yrityksen liiketoiminta tuottaa tulorahoi-
tusta. Lisdksi rahoitustulos kuvastaa yrityksen kykya suoriutua tulorahoituksella
yrityksen vatuista ja veloista. Rahoitustuloksella yrityksen tulisi kattaa edella
mainittujen lisaksi myds omistajien voitonjakotarpeet. (Alma Talent 2024m.) Ra-
hoitustulosprosentti on muuten sama tunnusluku kuin rahoitustulos, mutta se on
suhteutettu yrityksen liikevaihtoon, jolloin se on vertailukelpoisempi tunnusluku,
kun vertaillaan eri yrityksid. Rahoitustuloksen ja rahoitustulosprosentin lasku-
kaavat ovat (yhtalot 14 ja 15):

(14) Rahoitustulos = nettotulos + poistot ja arvonalentumiset

(15) Rahoitustulosprosentti = 100 x rahottustulos

litkevaihto
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Rahoitustulosprosentissa ei ole varsinaisia ohjearvoja, kuten Quick Ratiossa ja
Current Ratiossa, mutta negatiivinen rahoitustulosprosentti kertoo, etté yritys on
joutunut kattamaan juoksevia kulujaan joko purkamalla likviditeettid&n tai otta-
malla lisédvelkaa. Rahoitustulosprosentti on kaytannossé nettotuloksen vertaa-
mista liikevaihtoon, mutta rahoitustulosprosentissa jatetaan vain huomioimatta
poistojen ja arvonalentumisien vaikutus, jolloin jaljelle jaa varsinaisen liiketoi-

minnan tuottojen vertailu liikevaihtoon. (Alma Talent 2024m.)

5 Kohdeyrityksen toimiala ja toimintavuodet
5.1 Energia-ala

Energia-ala on monimutkainen ja jatkuvasti kehittyva toimiala, jolla on merkit-
tava merkitys maailman talouteen, ymparistoon ja yhteiskuntaan. Energia-ala
kattaa kaikki vaiheet energiantuotannosta ja -jakelusta aina loppukayttajan kulu-
tukseen asti. Se on keskeinen osa modernia yhteiskuntaa, silla l1&ahes kaikki toi-
minnot vaativat energiaa toimiakseen. Energiantuotanto voidaan jakaa kolmeen
osaan: fossiiliset polttoaineet, ydinvoima sekéa uusiutuvat energialéhteet. limas-
tonmuutos ja maapallon lampeneminen on nostanut paljon puhetta, ja monet
yritykset tavoittelevat hiilineutraalia toimintaa. Ta&méan takia monet energia-alan
yritykset pyrkivat fossiilivapaaseen energiatuotantoon. Tama tuo kuitenkin tul-
lessaan haasteita, esimerkiksi tehokkuus energian tuotannossa. (Energiateolli-
suus 2024.)

Suomi on energia-alan edelldkavija. Vuonna 2023, maan energiatarpeesta ka-
tettiin 98 % kotimaisella energiantuotannolla. Taméan lisaksi energian tarve ka-
tettiin suurilta osin vesi-, tuuli ja ydinvoimalla, yhteensa 78 %. Fossiilisten poltto-
aineiden tuotanto laski edelliseen vuoteen verrattuna 23 %. (Tilastokeskus
2024.) Kuviossa 3 on esitetty sahkontuotannon lahteet vuonna 2022.
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Sahkontuotanto vuonna 2022

0,3

B Uusiutuva M Ydinenergia M Fossiiliset B Muut energialahteet

Kuvio 3. Sahkontuotanto suomessa vuonna 2022 (Energiainstituutti 2024).

Kuten kuviosta 3 nahdaan, uusiutuvan energian tuotanto on jo ollut vuonna
2022 suurempi kuin fossiilisten polttoaineiden tuotanto. Kuvio 4 esittéda energi-

antuotannon vuodelta 2023:

Sahkdntuotanto vuonna 2023

®Uusiutuvat ®Ydinenergia wuFossiiliset ®Muut energialédhteet

Kuvio 4. Sahkdntuotanto suomessa vuonna 2023 (Energiainstituutti 2024).
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Kun vertaillaan kuvioita 3 ja 4 voidaan nahda, ettd uusiutuvan energian tuotanto
on kasvanut noin 6,3 prosenttiyksikkoa ja fossiilisten energialdhteiden tuotanto
on pienentynyt l&hes viisi prosenttiyksikkda ja on nyt alle 20 % koko energian-
tuotannosta Suomessa. Kuviosta ndhdaan, etta ydinenergian tuotanto on vuo-
dessa kasvanut merkittavasti. Tahan on vaikuttanut Olkiluoto 3-ydinvoimalan

kaynnistys.

5.2 Helen Oyj

Opinnaytetydssa tarkasteltava yhtio on Helen Oy. Tarkastusjakso sijoittuu vii-
meisen 4 vuoden tilinpaatdksen perusteella, eli vuodesta 2020 vuoteen 2023.
Tarkastusjakson aikana on maailmalla tapahtunut paljon muutoksia, kuten koro-
napandemia, Venjan hyokkayssota ja siitda seurannut energiakriisi, joten on
mielenkiintoista nahda, miten nama ulkopuoliset tekijat ovat vaikuttaneet yrityk-

sen menestykseen .

Yhtio kertoo keskittyvénsa voimakkaasti uusiutuvien energialdhteiden tuotan-
toon, kuten aurinko-, tuuli-, ja vesivoimaan, ja yhtién tavoitteena on luopua Kivi-
hiilesta vuoteen 2024 mennessa. Yhtion tavoitteena on myos hiilineutraali liike-

toiminta vuoteen 2030 mennessa. (Helen 2023.)

5.3 Yhtién toimintavuodet 2020-2023

Vuonna 2020 Helen Oy panosti merkittavasti kestavaan energiaan ja digitaali-
siin ratkaisuihin. Tuulivoiman ja sovellusten kehittaminen olivat keskidssa. Koro-
napandemia ja siihen liittyvat rajoitukset vaikuttivat voimakkaasti toimintaympa-
ristoon, mika heikensi yritysten taloutta ja johti moniin konkursseihin. Helen
myonsi pidennettyjd maksuaikoja asiakkailleen. Energiahyddykkeiden hintakehi-
tys oli kaksijakoinen, ja toimintavarmuus pysyi hyvalla tasolla, silla keskimaarai-
nen sahkokatkos Helsingissa oli vain 12 minuuttia. Ratkaisuliiketoiminta kasvoi
merkittavasti erityisesti alueellisissa ratkaisuissa, sdhkdisessa liikkenteessa ja
alykkaissa kiinteistoissa. Helen Ventures aloitti toimintansa sijoittamalla kahteen

kasvuyritykseen. Vaikka konsernin liikevaihto pieneni lampimien séiden ja al-
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haisen spot-hinnan vuoksi, investoinnit hiilineutraaliustavoitteisiin etenivat suun-
nitellusti, kuten Vuosaaren biolampdlaitoksen, Mustikkamaan luolalampdakun ja
tuulivoimaprojektien muodossa. Vuoden 2020 investoinnit olivat yhteensa 201
miljoonaa euroa. (Helen 2020.)

Vuonna 2021 Helen jatkoi strategiansa mukaisesti investoimalla hiilineutraalei-
hin ratkaisuihin. Merkittavia paatoksia olivat Hanasaaren ja Salmisaaren kivihiili-
voimaloiden sulkeminen, mika lopetti kivihiilen kayton viisi vuotta etuajassa.
Energiatoimialan hintavaihtelut vaikuttivat merkittavasti tilikauteen, ja maakaa-
sun, paastooikeuksien seka kivihiilen hinnat nousivat voimakkaasti. Vahittais-
markkinalla Helen sai yli 50 000 uutta asiakasta, ja séhkdautojen latausverkosto
kasvoi 280 latauspaikkaan. Helen Ventures teki nelja uutta sijoitusta kasvuyri-
tyksiin. Vaikka koronapandemia jatkui, sahkon ja lammon tuotanto ja jakelu toi-
mivat hyvin. Konsernin liikevaihto kasvoi 1 318 miljoonaan euroon, vaikka liike-
voitto pieneni 82 miljoonaan euroon edellisvuodesta. Sahkdén myynti laski 9 %,
mutta kaukolammaon myynti kasvoi 18 %. Vuoden 2021 investoinnit olivat yh-
teensa 295 miljoonaa euroa, joista merkittavin oli Vuosaaren biolampdlaitos.
(Helen 2021.)

Vuonna 2022 Venajan hyokkayssota vaikutti merkittavasti energia-alaan, ai-
heuttaen energiakriisin Euroopassa ja vaikeuttaen markkinoiden ennustetta-
vuutta. Helen lopetti venélaisen maakaasun kayton ja siirtyi Baltian maakaa-
suun, vaikka sen saatavuus oli heikkoa. My6s muut venalaiset polttoaineet pois-
tettiin kaytdsta. Konsernin liikevaihto kasvoi merkittavasti sahkdon kohonneen
markkinahinnan vuoksi, vaikka myyntimaara laski 9 %. Vuoden 2022 investoin-
nit olivat yhteensa 562 miljoonaa euroa. (Helen 2022.)

Vuonna 2023 energiahyddykkeiden hankinta jouduttiin jarjestamaan uudelleen
Venajan hyokkayssodan vuoksi, mika nosti energian hinnan huippuihin. Kulutta-
jat sadastivat sdhkoa ennatyksellisesti talvella 2022—-2023, ja yritykset tarjosivat
sopimuksia, joiden avulla asiakkaat pystyivat ajoittamaan sahkonkayttéaan. Ol-

kiluoto 3 -ydinvoimalan kaynnistyminen ja uusien tuulivoimapuistojen kayttéon-



28

otto tasoittivat sahkon hintaa ja tuotantoa. Geopoliittinen epavarmuus jatkui kui-
tenkin vahvana. Helen kasvatti piensahkdsopimustensa maaran 635 000. Kon-
sernin liikevaihto kasvoi 2 % edellisvuoteen verrattuna, mika johtui [Ammontar-
peen kasvusta loppuvuonna. Pdrssisdhkon keskihinta oli 57 euroa, mika oli sel-
vasti alhaisempi kuin edellisvuoden 154 euroa. Tuotannon liikevaihto laski alhai-
sen markkinahinnan ja tuotantovolyymin vuoksi, mutta vahittaismyynnin liike-
vaihto parani. Liikevoitto oli 93 miljoonaa euroa, mutta siihen vaikuttivat Hana-
saaren ja Salmisaaren kivihiilituotannon paattymiseen liittyvat poistot ja alaskir-
jaukset, yhteensa yli 40 miljoonaa euroa. Vuoden 2023 investoinnit olivat yh-
teensa 408 miljoonaa euroa. (Helen 2023.) Alla oleva kuvio 5 esittédé Helen
Oy:n tarkeimpié lukuja tilikausilta 2020-2023.

Helen Oyj

4500
4000
3500
3000
2500
2000
1500 e
1000 ——
500

2020 2021 2022 2023

= | jikevaihto Liikevoitto Taseen loppusumma

Kuvio 5. Helen Oy:n tarkeimmat tilinpaatosluvut. (Helen 2023).

Kuviosta nahdaan, etta liikevaihto ja taseen loppusumma seuraavat samaa

trendia mutta liikevoitto on pysynyt lahes samalla tasolla kaikkina vuosina.
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6 Tilinpaatdsanalyysin tulokset
6.1 Tunnuslukuanalyysi
6.1.1 Tavoite

Tunnuslukuanalyysissa on laskettu yrityksen kasvun, kannattavuuden, maksu-
valmiuden ja vakavaraisuuden tunnuslukuja. Tunnuslukujen arvoja on vertailtu
Alma Talentin tunnuslukuoppaan viitteellisiin ohjearvoihin ja analysoitu naiden
perusteella yrityksen menestysta. Tunnuslukujen ohjearvot seka laskukaavat

|6ytyvat luvusta 4.
6.1.2 Kasvu

Tassa tydssa kasvua on analysoitu laskemalla liikevaihdon muutosprosentti.
Tassa tapauksessa vuosi 2019 on ollut ensimmainen vertailuvuosi, ja kuvio 6,

kuinka liikevaihto on kehittynyt vuosi vuodelta.

Liikevaihdon muutos-%

40,00 %
35,00 %
30,00 %
25,00 %
20,00 %
15,00 %
10,00 %
5,00%
0,00 % —— ——
-10,00 %
-15,00 %

2023 2022 2021 2020
M Liikevaihdon muutos-% 2,30 % 35,43 % 25,05 % -8,43 %

Kuvio 6. Helen Oy:n liikevaihdon muutosprosentti.

Vuonna 2020 liikevaihto on pienentynyt lahes 8,5 prosenttiyksikk6d vuoteen
2019 verrattuna. Tahan on vaikuttanut koronapandemian tuomat rajoitteet, esi-
merkiksi monet liiketilat jouduttiin sulkemaan, jolloin myds energiankulutus on

ollut pienempdaé. Koronapandemia on heilahtanut monia yrityksia ja toimialoja,
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ja sen vaikutukset nakyvat myos energia-alalla. Vuosien 2021 ja 2022 aikana
likevaihto on kuitenkin kasvanut merkittavasti. Vuonna 2021 koronapandemian

tilanne tasaantui ja liiketiloja saatiin avattua lahes normaaliin tapaan.

Vuonna 2022 energian hinnat nousivat uusin huippuihin, mika pitkalti johtui Ve-
najan hyokkayssodasta Ukrainaan. Sahkon hinta EU:n markkinoilla on pitkalti
sidottu kaasun hintaan ja suurin osa kaasusta toimitetaan Euroopan ulkopuo-
lelta. Hyokkayssodan myotd monet maat asettivat Vengjalle pakotteita, Suomi
mukaan lukien, ja vastapainoksi Venaja sulki kaasuhanansa Eurooppaan. (Eu-
rooppa-neuvosto 2024.) Taman takia energian hinta koki jyrkan nousun, mika

myo6s nakyy Helenin liikevaihdossa.

Vuoden 2023 aikana liikevaihdon muutos on hidastunut merkittavasti. Alkuvuo-
den aikana energian hinta oli huipussaan mutta vuoden aikana hinta on tasoittu-

nut.

6.1.3 Kannattavuus

Kuten aikaisemmin todettiin, kannattavuutta voidaan pitaa yhta tarkeimpana toi-
mintaedellytyksena. Tyossé on laskettu 4 eri kannattavuuden tunnuslukua: kayt-
tokateprosentti, oman paaoman tuottoprosentti, sijoitetun pddoman tuottopro-

sentti seké kokonaispaaoman tuottoprosentti.

Ensimmaisena tarkastelussa on kayttokateprosentti. Kayttokate kertoo, kuinka
paljon jaa katetta, kun vdhennetaan toimintakulut. Kayttbkateprosentille ei 16ydy
yleisia ohjearvoja, koska sen taso riippuu yrityksen toimialasta ja paaomaraken-
teesta. Mutta kuten aikaisemmin todettiin, voidaan antaa suuntaa antavia oh-
jearvoja eri toimialoille. Energia-ala sopii parhaiten teollisuusalan alle, jonka oh-
jearvoksi annettiin 20 %. (Alma Talent.) Alla olevasta kuviosta 7 ndhdaan, miten

kayttokate on kehittynyt tarkasteluvuosien aikana:
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Kayttokate-%
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Kuvio 7. Helen Oy:n kayttokateprosentti.

Vuonna 2020 kayttbkateprosentti oli pitkalti yli ohjearvon 20 prosenttia, mutta
sen jalkeen tippunut lahes puolella. Vuosien 2021-2023 tunnusluvun arvo on
pysynyt samalla tasolla mutta jaa kuitenkin annetun ohjearvon alle. Koska tun-
nusluvulle ei ole viitteellisia ohjearvoja, kayttokatteen kohdalla tarkempi tulkinta
on tehty toimialavertailun yhteydessa. Johtopaatoksen voidaan kuitenkin todeta,

ettd Helenin operatiivinen toiminta on vuosien aikana hieman heikentynyt.

Oman paaoman tuottoprosentti kertoo yrityksen kyvysta hoitaa omistajien sijoit-
tamasta padomasta. Toisin sanoen, kuinka paljon omalle padomalle on kertynyt
tuottoa. Alla oleva kuvio nayttdd Helenin tunnusluvun kehityksen tarkasteluvuo-

sien ajalta.
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Oman paaoman tuotto-%
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Kuvio 8. Helen Oy:n oman pddoman tuottoprosentti.

Kuviosta voidaan todeta, ettd Helenin oman paaoman tuottoprosentti on ollut
heikkoa vertailuvuosien aikana. Tunnuslukua tulkitessa pitaa kuitenkin huomi-
oida esimerkiksi investoinnit, jotka sitovat pAdomaa, mutta eivat ole tuoneet
tuottoja yritykseen. Helen on investoinut vuosittain sadoilla miljoonilla euroilla

uusiin hankkeisiin, joihin menee vuosia, ennen kuin ne paasevat tuotantoon.

Sijoitetun padoman tuottoprosentti on yksi keskeisimmisté tunnusluvuista, joka
toimii hyvin myos toimialavertailussa seka vertaillessa eri yrityksia keskenaan.
Kuviossa 9 esitetdan sijoitetun padoman tuottoprosentin kehitysta tarkastelu-

vuosien ajalta:
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Sijoitetun paaoman tuotto-%
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Kuvio 9. Helen Oy:n sijoitetun padaoman tuottoprosentti.

Kuviosta voidaan paatella, ettd Helenin osalta tunnusluvun arvossa on ollut
pienta heilahtelua. Vertailuvuosien aikana tunnusluku on pysynyt valttavalla ta-
solla. Sijoitetun paaoman tuottoprosentin osalta voidaan tulkita samaa kuin
oman paaoman tuottoprosentilla. Suuret investoinnit ovat sitoneet yrityksen
paaomaa, ja taman takia tunnusluvun arvo on matala. Tunnusluvun arvo on kui-

tenkin ollut vakaa ja suuria muutoksia ei ole tapahtunut.

Seuraavaksi tarkastelussa on kokonaispaaoman tuottoprosentti. Kokonaispaa-
oman tuottoprosentti kertoo yrityksen kyvysta huolehtia sen kayttssa olevasta
paaomasta. Toisin sanoen luku mittaa, minkalaisen tuoton yritys on saanut ai-

kaan sitomilleen resursseilleen.
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Kokonaispaaoman tuotto-%
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Kuvio 10. Helen Oy:n kokonaispadoman tuottoprosentti.

Kuviota tulkitessa huomataan, ettd tunnusluku seuraa samaa trendi& kuin oman
padoman- seka sijoitetun paddoman tuottoprosentti. Kokonaiskuvaa katsoessa
voidaan kuitenkin todeta, ettd neljan vuoden aikana kokonaispaaoman tuotto on

tippunut tyydyttavalta tasolta heikoksi.

6.1.4 Maksuvalmius

Maksuvalmius on kannattavuuden ohella toinen tarkea mittari yritysta analy-
soidessa. Maksuvalmius mittaa yrityksen kykya selviytya juoksevista kuluista.
Jos maksuvalmius on heikko, voi yritys joutua maksukyvyttémaksi tai jopa kon-
kurssiin. Helenin maksuvalmiutta mitattaessa kaytettiin kolmea tunnuslukua:
Quick Ratio ja Current Ratio, jotka mittaavat staattista maksuvalmiutta, seka ra-

hoitustulosprosentti, joka mittaa dynaamista maksuvalmiutta.

Quick Ratio mittaa yrityksen kykya selviytya lyhytaikaisista veloistaan, eli toisin
sanoen maksuvalmiutta yllattaviin menoihin. Current ratio mittaa sen sijaan sa-
maa maksuvalmiutta tietyltd hetkelta, taman analyysin tapauksessa tilinpéaa-
toshetkella. Naiden tunnuslukujen erona on, etta current ratiossa huomioidaan
my0ds varaston arvo. (Alma Talent 20241.) Alla oleva kuvio 11 nayttaa Helenin

quick ration sek& current ration kehityksen:
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Quick & Current Ratio
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Kuvio 11. Helen Oy:n Quick ja Qurrent Ratio.

Quick ratio seka current ratio ovat molemmat olleet vertailuvuosien aikana lah-
tokohtaisesti hyvalla tasolla. Vuosien 2021 ja 2022 aikana tunnusluvut ovat hie-
man laskeneet mutta vuonna 2023 on tapahtunut merkittavaa positiivista kehi-
tystd, ja molemmat tunnusluvut ovat erinomaisella tasolla. Naiden tunnusluku-
jen valossa voidaan todeta Helenin maksukyvyn olevan hyva, ja yritys selvida

lyhytaikaisista velvoitteistaan.

Rahoitustuloprosentti mittaa yrityksen kykya selviytyé lainoista ja muista velvoit-
teista omilla liiketoiminnan tuotoilla. Negatiivinen tulos kertoo, etta yritys on jou-
tunut ottamaan lisdlainoja tai purkamaan likviditeettia eli omia varojaan velvoit-
teiden hoitamiseen. Tunnusluku on tarkea rahoittajien kayttama tunnusluku. Alla

oleva kuvio 12 esittaa Helenin rahoitustulosprosentin kehitysta:
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Rahoitustulos-%
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Kuvio 12. Helen Oy:n rahoitustulosprosentti.

Tunnusluvun arvo on ollut positiivinen ja kuviota tarkastellessa huomataan, etta
tunnusluvun arvo seuraa samaa trendia kuin muut tunnusluvut. Vaikka heiken-
tymista on havaittavissa, tunnusluvun arvo parantunut vuoteen 2023 mennessa.
Tunnusluvulle ei ole ohjeellisia viitearvoja, joten tarkempi tulkinta on tehty toi-

mialavertailun yhteydessa.

6.1.5 Vakavaraisuus

Vakavaraisuus mittaa yrityksen rahoitusrakennetta. Helenin vakavaraisuutta on
analysoitu kahden tunnusluvun avulla: omavaraisuusaste ja suhteellinen vel-
kaantuneisuus. Omavaraisuusaste kertoo, kuinka iso osa yrityksen varallisuu-
desta on rahoitettu omalla padaomalla. Suhteellinen velkaantuneisuus mittaa vel-
kojen suhdetta liiketoimintaan. Alla olevasta kuviosta 13 ndhd&én Helenin oma-

varaisuusasteen kehitys tarkasteluvuosien valilla.



37

Omavaraisuusaste
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Kuvio 13. Helen Oy:n omavaraisuusaste.

Helenin omavaraisuusaste on heikentynyt tasaisesti vuosittain ollessaan 54,3
prosenttia vuonna 2023. Omavaraisuusasteen ollessa kuitenkin yli 50 prosent-
tia, on tunnusluvun arvo erinomaisella tasolla. Tama tarkoittaa sité, ettd Helenin
tappionsietokyky on edelleen hyvalla tasolla. Trendi kuitenkin nayttaa, etta yritys
on jokaisena vuonna ottanut lisaa vierasta pddomaa, joka on heikentanyt tun-

nusluvun arvoa. Tama voi olla riski pitkalla aikavalilla, jos sama suunta jatkuu.

Suhteellinen velkaantuneisuus
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Kuvio 14. Helen Oy:n suhteellinen velkaantuneisuus.
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Omavaraisuusasteen laskiessa, on suhteellinen velkaantuneisuus kasvanut
vuosittain. Vuodesta 2020 vuoteen 2023 tunnusluvun arvo on kasvanut yli 30
prosenttiyksikk6&. Tunnusluvun arvo on kuitenkin vuoden 2023 jalkeen alle 100,
joka tarkoittaa, etté liikevaihtoa on edelleen enemman kuin velkoja. Suhteelli-
selle velkaantuneisuudelle ei ole ohjeellisia viitearvoja, joten tdman osalta teh-
daan tarkempi tulkinta toimialavertailun yhteydessa. Tunnusluvun arvo kuitenkin

osoittaa, ettd Helenin velkarasitus on kasvanut merkittavasti.

6.2 Toimialavertailu

6.2.1 Yleista

Toimialavertailu on olennainen osa tilinpaatésanalyysia, silla se auttaa arvioi-
maan yrityksen taloudellista asemaa ja suorituskykya suhteessa muihin saman
toimialan yrityksiin. Lisdksi saadaan katsaus koko toimialan kehityksesta. Hele-
nin toimialavertailussa on kaytetty avuksi Tyo- ja Elinkeinoministerion ja Finnve-
ran tilastoja, joista on poimittu olennaisimpia tunnuslukuja mukaan vertailuun.
Tilastot kertovat eri tunnuslukujen ylakvartiilin, mediaanin sek& alakvartiilin. Jos
jokin tietty yrityksen tunnusluvun arvo kuuluu ylakvartiiliin, voidaan todeta, etta
yritys kuuluu joukkoon, joka kuuluu parhaaseen neljannekseen. Tassa opinnay-

tetydssa on kaytetty toimialaa 351 (Sahkoévoiman tuotanto, siirto ja jakelu).

Toimialavertailussa ja tunnuslukuja vertaillessa tulee kuitenkin huomioida, ettéa
jotkin tunnuslukujen arvot ovat huonompia, mitd korkeampia ne ovat ja siten ar-
vot ovat myos ylakvartiilissa kuten esimerkiksi suhteellinen velkaantuneisuus.
Tilastoissa viimeisin paivitetty tieto on vuodelta 2022, joten taman tyén osalta
vuosi 2023 jaa tarkastamatta toimialavertailussa. Tasté huolimatta saadaan
hyva katsaus, miten Helen parjaa omalla toimialalla.

6.2.2 Toimialan kasvu ja kannattavuus

Kasvun ja kannattavuuden osalta vertailuun valikoitui liikevaihdon muutospro-
sentti, kayttbkateprosentti seka kokonaispddoman muutosprosentti. Nain ollen

saadaan laaja katsaus, miten kasvu ja kannattavuus on kehittynyt energia-alalla
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vertailuvuosien aikana seké miten kohdeyritys Helen parjaa toimialalla. Vertai-
luun on tunnuslukujen lisdksi otettu tarkasteluun liikevaihto, jota voidaan pitaa

myds yhtena kasvun tunnuslukuna.

Taulukko 7. Helenin liikevaihto suhteessa toimialaan.

Liikevaihto, 1000 €

2020 2021 2022
Ylakvartiili 777,0 1162,0 1858,0
Mediaani 301,0 358,0 527,0
Alakvartiili 35,0 132,0 140,0
Helen 1054 1318 1785

Taulukosta nahdaan, etta Helen sijoittuu vahvasti ylakvartiiliin. Energia-alalla on
paljon pienia toimijoita, joiden liikevaihto ei ole samaa tasoa Helenin kokoisen
yrityksen kanssa, ja sen takia erot ovat suuria esimerkiksi mediaanin ja ylakvar-
tillin valilla. Kuviosta voidaan todeta liikevaihdon kasvaneen toimialalla tasai-
sesti jokaisena vertailuvuonna. Kasvu vuosien valilla on kuitenkin ollut merkitta-

vaa.

Seuraavassa kuviossa on tarkasteltu toimialan liikevaihdon muutosta. Nopeasti

huomataan, etta toimialalla on tapahtunut rajua kasvua vuosien valilla.

Taulukko 8. Helenin liikevaihdon muutosprosentti suhteessa toimialaan.

Liikevaihdon muutos, %

2020 2021 2022
Ylakvartiili 16,4 84,0 109,4
Mediaani -14,2 34,2 44,2
Alakvartiili -22,4 6,6 6,2
Helen -8,43 25,1 35,4

Vuoden 2020 liikevaihto on koko toimialalla pienentynyt vuoteen 2019 verrat-
tuna. Kuten aiemmin jo todettiin, vuoden 2020 lAmpiméat s&at ja sdhkon alhai-
nen spot-hinta on vaikuttanut toimialan liikevaihtoon. Spot-hinta on sdhkon kes-

kihinta. Helenin liikevaihdon muutosprosentti on kuitenkin pysynyt vuotta 2020
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lukuun ottamatta mediaanin ja alakvartiilin valissa. Tasta voidaan paatella, etta

Helenin liikevaihdon on ollut maltillisempaa, kun vertaillaan koko toimialaan.

Vuosien valilla on ollut paljon rajuja muutoksia koko energia-alalla, johon on vai-
kuttanut koronapandemia, Vengjan hyokkayssota seka sitd seurannut energia-
kriisi. Vaikka liikevaihto ja likevaihdon muutosprosentti on kokenut rajuja muu-
toksia vertailuvuosien valilla, alla olevasta taulukosta huomataan, etté liiketulos-

prosentin kasvu vuosien valilla on ollut maltillisempaa.

Taulukko 9. Helenin liiketulosprosentti suhteessa toimialaan.

Liiketulos, %
2020 2021 2022
Ylakvartiili 12,9 14,2 29,3
Mediaani 0,8 1,0 2,2
Alakvartiili -87,5 -39,8 -32,7
Helen 16,64 6,2 7,9

Helenin liiketulosprosentti on asettunut ylakvartiilin ja mediaanin valiin. Kuviosta
kuitenkin huomataan, etta Helenin liiketulosprosentti on laskenut huomattavasti
vuosien 2020 ja 2021 vélilla, jonka jalkeen pienta kasvua on havaittavissa. Lii-
ketulosprosentti on kasvanut huomattavasti toimialalla vuoden 2021 ja 2022 v&-
lilla, mutta Helen ei ole pysynyt kasvun vauhdissa, johon on voinut vaikuttaa

esimerkiksi korkeammat kustannukset.

Taulukko 10. Helenin kayttokateprosentti suhteessa toimialaan.

Kayttokate, %
2020 2021 2022
Ylakvartiili 48,7 26,7 45,9
Mediaani 12,3 3,2 6,2
Alakvartiili -25,9 -39,3 -25,6
Helen 28,54 15,6 15,5

Kayttokatteen kehitys toimialalla on ollut ailahtelevaa. Muutokset ylakvartiilissa
on ollut vuosittain lahes 20 prosenttiyksikkdd. Vuoden 2021 laskun jalkeen tun-

nusluvun arvo on kasvanut toimialalla, mutta Helen ei ole vuonna 2022 pystynyt
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samanlaiseen kasvuun. Helenin kayttokateprosentti verrattuna toimialaan sijoit-

tuu kuitenkin mediaanin ja ylékvartaalin valiin.

Kokonaispdadoman tuottoprosentti toimialalla on ollut tyydyttavalla tasolla. Alla
olevaa taulukkoa tarkastellessa voidaan todeta, etta tunnusluvun alhainen arvo

on tyypillistd energia-alalla.

Taulukko 11. Helenin kokonaispaaoman tuottoprosentti suhteessa toimialaan.

Kokonaispadaoman tuotto-%

2020 2021 2022
Ylakvartiili 7,6 4.4 6,8
Mediaani 1,1 1,3 -1,0
Alakvartiili -10,7 -11,9 -14,4
Helen 6,27 3,0 4,3

Helenin kokonaispaaoman tuottoprosentti sijoittuu jalleen mediaanin ja ylékvar-
tiilin valiin. Kuten jo aiemmin todettiin, Helen on investoinut vahvasti uusiin ener-
giaratkaisuihin vuosittain, ja naiden investointien odotetaan tuottavan lisdarvoa

tulevaisuudessa.

6.2.3 Toimialan vakavaraisuus ja maksuvalmius

Muiden tunnuslukujen tapaan, my6s vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tun-
nusluvut ovat vertailuvuosien aikana muuttuneet merkittavasti. Vertailuun vali-
koitui merkittdvimmat tunnusluvut, jotka ovat suhteellinen velkaantuneisuus, ra-

hoitustulosprosentti, quick ratio ja current ratio.

Taulukko 12. Helenin suhteellinen velkaantuneisuus suhteessa toimialaan.

Suhteellinen velkaantuneisuus

2020 2021 2022
Ylakvartiili 683,2 372,0 538,0
Mediaani 105,1 131,8 145,9
Alakvartiili 38,7 36,4 87,5
Helen 65,52 74,96 79,61
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Kuviossa ylakvartiiliin kuuluvat yritykset ovat liiketoimintaan suhteutettuina eni-
ten velkaantuneita. Joten tassa tapauksessa paras tulos ei ole ylakvartiilissa.
Alakvartiilissa olevat yritykset ovat vahiten velkaantuneita suhteutettuna liiketoi-
mintaan, ja Helen kuuluu mediaanin ja alakvartiilin valiin eli tasséa tapauksessa

paremman puoliskon joukkoon.

Seuraava kuvio nayttaa rahoitustulosprosentin kehityksen toimialalla. Vuosien
2020 ja 2022 valilla on tapahtunut kasvua, vaikka vuosien valilla suunta on ollut

molemminpuolista.

Taulukko 13. Helenin rahoitustulosprosentti suhteessa toimialaan.

Rahoitustulos, %

2020 2021 2022
Ylakvartiili 33,2 22,0 41,2
Mediaani 2,1 2,2 2,8
Alakvartiili -73,3 -42,0 -30,6
Helen 23,62 13,6 12,8

Rahoitustulosprosentin osalta Helen on jalleen vahvasti mediaanin ja ylakvartii-
lin valissa. Helenin rahoitustulosprosentti on kuitenkin laskenut vertailuvuosien

valilla. Vuonna 2022 Helenin osalta tunnusluku on jaanyt kehityksessa jalkeen.

Taulukko 14. Helenin quick ratio ja current ratio suhteessa toimialaan.

Quick ratio Current ratio
2020 2021 2022 2020 2021 2022
Ylakvartiili 1,4 1,4 1,5|Ylakvartiili 1,6 1,4 1,5
Mediaani 0,7 0,8 0,9|Mediaani 0,9 1,1 0,9
Alakvartiili 0,4 0,4 0,5|Alakvartiili 0,4 0,5 0,5
Helen 2,63 2,1 1,3|Helen 2,92 2,3 1,7

Viimeisena tarkastelussa on toimialan quick ratio seka current ratio. Kuviosta

huomataan, ettd Helen sijoittuu vahvasti ylakvartaaliin, mutta tunnuslukujen

arvo on pudonnut jokaisena vertailuvuonna. Vaikka tunnuslukujen arvot ovat

edelleen vuoden 2022 jalkeen hyvalla tasolla, trendin pitdd muuttua, jotta yhtion
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maksuvalmius ei vaarantuisi. Toimialalla yleisesti tunnuslukujen arvot ovat py-

syneet lahes samalla tasolla, joten kehitysta naiden osalla ei ole juurikaan ollut.

7 Johtopaatokset
7.1 Tyon tarkoitus ja tutkimuskysymykset

Taman opinnaytetyon tarkoituksena oli laatia analyysi Helen Oy:n taloudelli-
sesta tilanteesta ja menestyksesta vuosina 2020—2023. Tutkimuskysymyksiksi

valikoitui:

1. Millainen on ollut yrityksen taloudellinen asema vertailuvuosina? N&-

kyyko vaikea markkinatilanne talouden kehityksessa?
2. Missa yrityksella olisi paranneltavaa tunnuslukujen perusteella?
3. Voidaanko arvioida tulevaisuuden suuntaa tunnuslukujen perusteella?

Johtopaatokset taloudellisesta menestyksesta ja asemasta seka tulevaisuuden
nakemyksista on tehty perustuen tunnuslukuanalyysin ja toimialavertailun tulok-

siin seka sen ohella on tulkittu yrityksen laatimia toimintakertomuksia.

7.2 Yhteenveto Helen Oyj:n taloudellisesta tilasta

Toimintavuodet 2020-2023 ovat olleet selvasti vaikeita Helenille sek&a koko
energia-alalle. Pelkan tunnuslukuanalyysin perusteella voi paatella, etta Helenin
taloudellinen suorituskyky on kaiken kaikkiaan heikentynyt monilla kannattavuu-
den osa-alueilla vuodesta 2020 vuoteen 2023. Kasvuvauhti on hidastunut, kan-
nattavuus on heikentynyt, ja velkaantuneisuus on kasvanut. Toisaalta maksu-
valmius on parantunut, mik& voi antaa yritykselle pelivaraa lyhyella aikavalilla.
Taman liséksi vuoden 2023 jalkeen on havaittavissa pienta parannusta lahes
joka osa-alueella. Pitkalla aikavalilla yrityksen kannattaa kuitenkin kiinnittaa
enemman huomiota kannattavuuden parantamiseen ja velkaantumisen hallin-

taan. Taman lisaksi paranneltavaa olisi esimerkiksi paagoman hallinnassa.
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Helen Oyj on toimialavertailussa kaiken kaikkiaan keskivertoa paremmassa
asemassa. Toimialan lukuja analysoidessa huomataan kuitenkin, ettd Helenin
kasvu ei ole ollut samaa tasoa toimialan kanssa ja luvut ovat hiipuneet mediaa-
nia kohti. Toisin sanoen Helenin asema on heikentynyt toimialan kasvuun nah-
den. Toimialavertailussa kannattaa kuitenkin huomata, etté eri yrityksilla voi olla
erilaisia ilmastotavoitteita, joten voi olla vaikea vertailla yrityksia keskenaan il-
man taustatutkimuksia muista alan yrityksista. Taman liséksi toimialla toimii pal-
jon pienia yrityksia sekd muutamia suuryrityksia, joten hajonta on laajaa toi-
mialalla. Tunnuslukujen valossa kuitenkin huomataan, kuinka vaikeat vuodet
ovat vaikuttaneet toimialan kehitykseen. Kuten luvussa 5 todettiin, energia-
hyddykkeiden raju hinnannousu on nahtavilla liikevaihdossa ja sen muutok-
sessa, mutta suurta vaikutusta liiketulokseen ja kayttokatteeseen silla ei ole ol-
lut. Geopoliittisten vaikutuksien myoté energia-ala elaa murroksen aikaa. Fossii-
lisista energiamuodoista pyritdan luopumaan ja uusia energiatuotannon muotoja

yritetdan kehittaa.

7.3 Tulevaisuuden ndkymat

Tulevaisuudennékymaét ovat vahvasti sidoksissa vihredan siirtymaan. Yhtion
strategian keskiossa ovat hiilineutraali energiantuotanto, joustavuuden lisdami-
nen energiajarjestelmissa ja kannattavuuden turvaaminen. Helen tavoittelee hii-
lineutraaliutta vuoteen 2030 mennessa ja aikoo luopua polttamiseen perustu-
vasta energiantuotannosta vuoteen 2040 mennessa. Vaikka talouden epéavar-
muus ja inflaation vaikutukset voivat tuoda haasteita investointien kannattavuu-
teen, Helen on sitoutunut investoimaan vihre&an siirtyman hankkeisiin varmis-
taakseen pitkaaikaisen kilpailukykynsa ja taloudellisen asemansa. Helen tulee
siis jatkossa myos investoimaan merkittavasti uusiin energiamuotoihin, mika
myos lisda riskia esimerkiksi kannattavuuden heikentymiseen. Taman lisaksi
uudet investoinnit ja niiden toimivuus tulevat vaikuttamaan yrityksen menestymi-

seen. Tulevaisuuden nakymiin vaikuttaa vahvasti myos geopoliittinen tilanne.
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Kannattavuuden lasku voi osoittaa, ettéd Helenin kasvu on tulevaisuudessa mal-
tillisempaa. Kuten luvussa 7.2 todettiin, Helenin tulisi kiinnittdd huomiota vel-
kaantuneisuuden hallintaan. Taman liséaksi huomioita tulisi kiinnittaa esimerkiksi
operatiiviseen tehokkuuteen. Kuitenkaan pelkastaan tunnuslukujen avulla on
vaikea arvioida yrityksen tulevaisuutta. Helenin taloudellinen tulevaisuus riippuu
merkittavasti uusien energiainvestointien onnistumisesta seka energiamarkki-
noiden hintakehityksesta. Riskind on, etta uudet investoinnit eivat tuota haluttua
tulosta, jolloin yritys voi olla hankalassa asemassa. Taman liséksi Vengjan aloit-
taman hyokkayssodan jatkuessa epavarmuus energiamarkkinoilla jatkuu. Nama

asiat huomioiden tulevaisuutta voi olla hankala ennakoida etukateen.
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