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Opinnaytetydssa tarkasteltiin kolmea tunnettua halpalentoyhtiéta, Ryanair, Wizz Air ja Norwe-
gian, ja yhta perinteista lentoyhtiota, Finnair. Tutkimuksen tavoitteena oli selvittaa, miten Ry-
anair, Wizz Air, Norwegian ja Finnair ovat parjanneet taloudellisesti koronapandemian jalkeen.
Tutkimuksessa keskityttiin analysoimaan yhtididen kasvua, kannattavuutta, maksuvalmiutta ja
vakavaraisuutta tilinpaatdstietojen perusteella. Tutkimusmenetelmaksi valittiin seka kvantitatiivi-

nen, etta kvalitatiivinen tutkimus.

Tutkimus rajattiin viimeiseen kolmeen tilikauteen ja keskityttiin lentoyhtididen tunnuslukujen tar-
kasteluun ja vertailuun, eli, tunnuslukuanalyysiin. Tutkimusaineistona kaytettiin yritysten vuosi-
kertomuksia ja tilinpaatostietoja. Tulosten perusteella todettiin, ettd Ryanair oli vahvimmassa ta-
loudellisessa asemassa pandemian jalkeen erityisesti alhaisen velkaantuneisuutensa ja hyvan
maksuvalmiutensa ansiosta. Wizz Airin korkea velkaantumisaste teki siita alttiin taloudellisille
riskeille, kun taas Norwegian ja Finnair olivat parantaneet tilannettaan, mutta sailyttivat yha riip-
puvuuden velasta. Ryanairin kustannustehokkuus ja reittiverkoston laajentaminen vahvistivat
sen taloudellista asemaa. Sen sijaan Wizz Airin aggressiivinen kasvustrategia heikensi sen kan-

nattavuutta.

Tutkimuksen paatelmissa todettiin, ettd halpalentoyhtiot hyotyivat kustannustehokkaista toimin-
tamalleistaan, mutta niiden taloudellinen suorituskyky vaihteli voimakkaasti. Ryanairin strategi-
nen paatos panostaa polttoainetehokkaisiin koneisiin ja karsia ylimaaraisia kuluja osoittautui
menestyksekkaaksi, kun taas Wizz Airin voimakas kasvu aiheutti taloudellisia paineita. Jatkotut-
kimusehdotuksina tuli mieleen halpalentoyhtididen ja perinteisten lentoyhtididen pitkan aikavalin

kestavyyden tarkastelu markkinamuutoksissa sekd ymparistdvaatimusten kiristyessa.
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1 Johdanto

Lentamisen ja erityisesti halvan lentamisen suosio on ollut jatkuvassa kasvussa ja halpalentoyhti-
Oista on tullut tarkea osa lentoliikennetta. Halpalentoliikenteeseen kuuluvat yhtiot mahdollistavat
jatkuvaa matkustelumahdollisuutta. Ne tarjoavat edullisia lippuja karsimalla mukavuuksista ja
muista palveluista, joita pidettiin ennen olennaisina. (Rantapallo 2024.) Taman opinnaytetyon tar-
koituksena on selvittda, miten nama halpalentoyhtiot parjaavat taloudellisesti. Tarkastelen erityi-
sesti Ryanairin, Wizz Airin ja Norwegianin tilannetta, ja vertailen niitéa Finnairiin, joka toimii tassa

tyossa esimerkkina perinteisesta lentoyhtiosta.
1.1 Tutkimuksen tarkoitus ja aiheen valinta

Taman tyon tavoitteena on analysoida tilinpaatdésanalyysin avulla, kuinka hyvin halpalentoyhtiot
ovat parjanneet viime vuosina ja miten niiden taloudellinen tilanne on kehittynyt. Tyossa tutkitaan
erityisesti lentoyhtididen kannattavuutta, maksuvalmiutta ja vakavaraisuutta. Paadyin tahan aihee-
seen, koska halpalentoliikenteelld on ollut suuri vaikutus ilmailualalla ja koin, etta tama opinnayte-
tyd voisi olla hyodyllinen tydkalu eri organisaatioiden strategisessa paatdksenteossa tai taloudelli-
sessa suunnittelussa. Lisaksi koronapandemia vaikutti merkittavasti koko lentoliikenteeseen ja ha-
luan selvittaa, miten nama halpayhtiot ovat selviytyneet naista vaikeista ajoista. Aihe on myos hen-
kilokohtaisesti kiinnostava, silla lentdminen on pienesta asti pitden ollut I&helld sydantani ja ylipaa-

taan halpalentoyhtididen liiketoiminnan strategia on herattanyt paljon kysymyksia.
1.2 Tutkimusmenetelma ja tutkimusongelmat

Tutkimuksessani kaytetaan paaosin kvantitatiivista tutkimusmenetelmaa ja kvalitatiivisen tutkimuk-
sen elementteja. Tama tarkoittaa, etta lukujen ja tilastojen analysoinnilla pyritdédn ymmartamaan
yritysten taloudellista suorituskykya, mutta samalla tuloksia tarkastellaan myos laajemmassa kon-

tekstissa.

Lentoyhtididen julkaisemien tilinpaatosten ja taloudellisten raporttien avulla pyrin muodostamaan
kokonaiskuvan yhtididen taloudellisesta tilanteesta ja arvioimaan niiden kykya selviytya taloudelli-
sista haasteista. Naita numeerisia tuloksia taydennetaan laadullisilla nakemyksilla, jotka koskevat

lentoyhtididen liikketoimintamalleja ja toimialan erityispiirteita.

Rajaan tutkimuksen viimeiseen kolmeen vuoteen eli tilinpaatoksiin, jotka ovat viimeisten kolmen
vuoden ajalta. TAma ajanjakso valittiin, koska se kattaa merkittavia pandemian jalkeisia markkina-

muutoksia, jotka ovat vaikuttaneet voimakkaasti lentoyhtididen taloudelliseen tilanteeseen.



Paatutkimusongelmani on selvittda, miten tutkitut lentoyhtiot parjaavat taloudellisesti. Lisaksi tar-
kastelen seuraavia alaongelmia:

- Miten kohdeyritysten kannattavuus on muuttunut?

- Miten kohdeyritysten maksuvalmius on muuttunut?

- Miten kohdeyritysten vakavaraisuus on muuttunut?

- Miten halpalentoyhtididen tunnusluvut eroavat perinteisesta lentoyhtiosta?

Verrattuna esimerkiksi kvantitatiiviseen tutkimukseen, taman tyon laadullinen tulkinta tarjoaa syval-
lisemman ymmarryksen lentoyhtididen taloudellisesta tilanteesta ja niiden kyvysta sopeutua muut-

tuvaan toimintaymparistoon.
1.3 Tyon rakenne

Opinnaytetydssa kayn ensin lapi halpalentoliikenteen taustaa ja koronapandemian vaikutuksia
alaan. Taman jalkeen esittelen tutkimuksen kohdeyritykset: Ryanairin, Wizz Airin, Norwegianin ja
Finnairin. Seuraavaksi siirryn tilinpaatos- ja tilinpaatésanalyysiteoriaan ja seka kaytettyihin tunnus-
lukuihin. Lopuksi poimin lentoyhtididen tilinpaatoksista tarkeimmat luvut, analysoin niiden taloudel-
lista tilannetta ja vertailen niita keskenaan, minka perusteella voin sitten vetaa johtopaatdkset. Tun-
nuslukujen esittelyssa ja yhtididen vertailussa hyddynnan Microsoft Excel taulukkkolaskentaohjel-

maa, jotta visualisointi olisi mahdollisimman selkea.



2 Halpalentoliikenne

Luku kasittelee halpalentoyhtididen kasvua, markkinatilannetta ja lilkketoimintamallia seka ko-
ronapandemian vaikutuksia alaan. Halpalentoyhtiot ovat vahvoja kilpailijoita perinteisille lentoyhti-
Oille. Niiden kilpailuvaltteja ovat perinteisista poikkeavat toimintaperiaatteet ja lilkketoimintastrategia,
joista mainittakoon erityisen joustava ja kustannustehokas Iahestymistapa. Halpalentoyhtididen toi-
mintaperiaatteet, liiketoimintastrategia ja joustava ja kustannustehokas lahestymistapa ovat teh-

neet niista vahvan kilpailijan perinteisille lentoyhtidille.
2.1 Halpalentoyhtioiden kasvu

Halpalentoyhtididen kasvu alkoi kiihtyd kunnolla 1990-luvulla, kun Euroopan lentoliikennetta alettiin
vapauttaa ja kilpailu kasvoi paljon (Finavia 2018). Ryanair ja Easyjet olivat taman kehityksen kar-
jessa ja hyddynsivat sdantelyn vapauttamisen tuomia mahdollisuuksia tarjotakseen edullisia len-
toja. Halpalentoyhtididen toimintamalli perustuu yksinkertaisiin palveluihin, nopeisiin kddnndsaikoi-
hin kentilla ja seka yleensa halvempien ja vdhemman ruuhkaisten kenttien kayttéon. Kaikki tuo
mika tekee hinnoista paljon matalampia verrattuna perinteisiin lentoyhtidihin kuin perinteisilla lento-
yhtidilla. (IATA 2024.)

Halpalentoyhtididen osuus Euroopan lentomarkkinoista on kasvanut merkittavasti vime vuosina.
Kasvu on ollut nopeaa erityisesti Euroopan sisaisilla reiteilla, missa hintatietoisuus ja lyhyet etai-
syydet tukevat halpalentoyhtididen toimintaa (ICAO 2024). Halpalentoyhtiot ovat selkeasti erityisen
vahvoja markkinoilla, joissa matkustajien valintakriteerind on paaasiassa hinta. Yhtiét ovat kyen-

neet kasvattamaan osuuttaan nopeasti hydédyntamalla tehokkaita operatiivisia strategioita.

Halpalentoyhtididen kasvua ovat ajaneet monet tekijat, kuten lentoliikenteen saantelyn purku, ku-
luttajien kasvanut hintatietoisuus ja kysynta edullisille matkoille. Yhtiot yrittavat pitaa koneensa il-
massa mahdollisimman suuren osan paivasta, jotta kustannukset per matkustaja saadaan alas.

(ICAO 2024.) Tama toimintamalli on osoittautunut erittéin tehokkaaksi kilpailukeinoksi.
2.2 Halpalentoyhtiéiden markkinatilanne lentoliikenteessa

Viime vuosina halpalentoyhtit ovat parjanneet vahvasti markkinoilla ja tuoneet merkittavaa arvoa
ilmailualalle nimenomaan asiakkaiden nakdkulmasta, koska ne ovat vastanneet niin onnistuneesti
naiden tarpeisiin. Halpalentoyhtididen innovatiiviset toimintatavat, kuten matkustajakapasiteetin

korkea hyddyntadminen, kustannustehokkuus ja yksinkertainen organisaatiorakenne, ovat mahdol-
listaneet edulliset matkat miljoonille matkustajille. Vuodesta 2017 alkaen halpalentoyhtiot ovat tar-

jonneet noin kolmanneksen globaalista lentomatkustuksesta. Vuoteen 2027 mennessa alan



markkina-arvon odotetaan ylittavan 254 miljardia dollaria. Tahan kasvuun vaikuttavat seka matkus-
tajamaarien lisdantyminen etta budjettilentoyhtididen tehokkuutta parantavat toimet. (Statista
2023.)

Maailmanlaajuisesti halpalentoyhtididen markkinaosuus oli suurin Kaakkois-Aasiassa, jossa ne
hallitsivat yli puolta markkinoista maaliskuussa 2022. Pohjois-Amerikassa markkina pysyi melko
vakaana johtuen suurten lentoyhtididen, kuten American Airlinesin ja United Airlinesin, vahvasta
asemasta. Euroopassa halpalentoyhtididen markkinaosuus oli dynaamisempi ja kasitti 45 % ilmai-
lualasta. Wizz Air on yksi merkittdvimmista halpalentoyhtidistd Euroopassa: vuonna 2022 se tuotti

1,7 miljardia euroa ja kuljetti 27,1 miljoonaa matkustajaa. (Statista 2023.)

Suurimmat halpalentoyhtiét maailmassa ovat Southwest Airlines ja Ryanair, jotka kuljettivat
vuonna 2022 vastaavasti 127 ja 97 miljoonaa matkustajaa. Southwest Airlinesin liikevaihto ylitti Ry-
anairin yli kaksinkertaisesti, vaikka molemmat ovat suuria toimijoita markkinoilla. Tasmallisyyden
suhteen Eurowings, saksalainen halpalentoyhtid, oli vuonna 2022 tasmallisin, ja sen tasmallisyys-
aste oli 95,26 %. (Statista 2023.)

2.3 Halpalentoyhtioiden liiketoimintamalli

Halpalentoyhtididen liiketoimintamallin ydin on kustannusten minimointi ja toiminnan tehokkuus.
Tavoitteena on tarjota halvin mahdollinen lentolippu, ja se saadaan aikaan karsimalla kaikki yli-
maaraiset palvelut pois. Lentoyhtiot, kuten Ryanair ja Wizz Air, ovat hyvia esimerkkeja kyseisen
liiketoimintamallin toteuttamisesta. (ICAO 2024.)

Lisaksi halpalentoyhtididen strategiana on kayttaa pienempia ja vdhemman ruuhkaisia lentokenttia,
jotka tarjoavat edullisempia laskeutumismaksuja. Ansaintamalli perustuu siihen, etta peruslippujen
hinnat pidetdan mahdollisimman alhaisina, ja kaikki lisdpalvelut, kuten matkatavarat, paikkavalin-
nat ja ateriat, hinnoitellaan erikseen. Tama hinnoittelu antaa matkustajille mahdollisuuden valita,
mista he maksavat, ja tekee lentamisesta halvempaa niille, jotka haluavat matkustaa kevyesti.
(IATA 2024.)

Korkea kayttdaste on myos olennainen osa halpalentoyhtididen toimintaa. Lentokoneiden tulisi olla
ilmassa niin paljon kuin mahdollista, jotta yksikkdkustannukset saadaan pidettya matalina. Lisaksi
lentokoneiden kaantbajat lentokentilla pidetddn mahdollisimman Iyhyina, mika tarkoittaa nopeaa
matkustajien purkua ja lastausta. Tama maksimoi tehokkuuden ja mahdollistaa useamman lennon
paivassa. (IATA 2024.)



2.4 Koronapandemian vaikutus lentoliikenteeseen yleisesti

Koronapandemia vaikutti erittain paljon lentoliikenteeseen ympari maailmaa. Matkustusrajoitukset
ja ihmisten liikkumisen vahentyminen laskivat lentomatkustajien maaraa huomattavasti. Esimer-
kiksi Finavian mukaan matkustajamaarat vahenivat vuoden 2020 tammi-maaliskuussa 20,1 pro-

senttia edellisvuoteen verrattuna. (Finavia 2020.)

Lentoyhtiot, kuten Finnair, joutuivat perumaan monia lentoja ja jarjestamaan yt-neuvotteluita, jotta
ne pystyisivat sopeutumaan tilanteeseen. Finnair antoi myos tulosvaroituksen, koska lentojen ky-
synta laski merkittavasti koronapandemian vuoksi. (Finnair 2021.) Kansainvalisen ilmakuljetusliitto
IATAN arvion mukaan lentoyhtiét saattoivat menettda 56—101 miljardia euroa matkustajaliikenteen
likevaihdosta (IATA 2020). Vaikka lentoliikenne on sittemmin elpynyt, pandemia on jattanyt alalle
pysyvia muutoksia, kuten lisdantyneet terveys- ja turvallisuustoimenpiteet sekd muutoksia matkus-

tajien kayttaytymisessa (Neste 2023).

Seuraava kuva (Statista 2024), esittaa lentoalan globaalisten matkustajatulosten kehitysta dolla-
reina vuosilta 2005-2023, josta vuodet 2022 ja 2023 olivat ennusteita. Vuonna 2020 tulot olivat

200 miljardin luokkaa, eli 400 miljardia vahemman edelliseen vuoteen verrattuna (Statista 2024).



Kuva 1. Maailmanlaajuinen matkustajatulo lentolilkenteessa vuosina 2005-2021, seka ennuste
vuoteen 2023 asti. (Statista 2024)

2.5 Yritysten esittely

Tassa alaluvussa esitellaan tutkimuksessa kasiteltavat halpalentoyhtiot: Ryanair, Wizz Air ja Nor-
wegian, seka vertailuyhtionad kaytettava Finnair. Jokainen naista lentoyhtidista on valittu tarkkaan,
jotta saataisiin tarpeeksi monipuolinen kuva halpalentosektorin erilaisista toimintatavoista ja niiden
taloudellisista menestystekijoista. Esittelyt pyrkivat antamaan yleisen kuvan yhtididen taustoista,
niiden visioista ja missioista seka siitd, miten ne pyrkivat sailyttamaan kilpailukykynsa nopeasti

muuttuvalla ilmailualalla.
2.5.1 Ryanair

Ryanair on irlantilainen halpalentoyhtid, joka perustettiin vuonna 1984. Yhtion paamaja on Dubli-
nissa, ja se keskittyy paaasiassa Euroopan sisaisiin lentoihin seka muutamiin reitteihin Pohjois-Af-

rikkaan ja Lahi-itaan. Ryanair on kasvanut yhdeksi Euroopan suurimmista halpalentoyhtidista



matkustajamaarilla mitattuna. Se operoi yli 1800 lentoreittia 37 maassa ja kuljettaa yli 130 miljoo-

naa matkustajaa vuodessa. (Ryanair 2024.)

Ryanairin missio on tarjota edullisia ja luotettavia lentopalveluita mahdollisimman laajalle asiakas-
kunnalle. Yhtion visio on tulla maailman tehokkaimmaksi ja tunnetuimmaksi halpalentojatiksi. Yri-
tyksella on tapana kayttaa todella tiukkaa kulujen hallintaa, jolloin kaikki ylimaarainen karsitaan

pois, mika auttaa pitdmaan hinnat matalina. Kaikki toimii mahdollisimman tehokkaasti, ja tasta on

tullut Ryanairin tunnusmerkki. (Ryanair 2024.)

2.5.2 Wizz Air

Wizz Air on unkarilainen halpalentoyhtid, joka aloitti toimintansa vuonna 2003. Yhtion paakonttori
on Budapestissa, ja se keskittyy erityisesti Keski- ja It&-Euroopan markkinoihin, mutta laajenee jat-
kuvasti myds Lansi-Eurooppaan. Wizz Air tunnetaan edullisista hinnoistaan ja tehokkaasta toimin-
nastaan. (Wizz Air 2024.)

Yhtién missio on tehda lentomatkustamisesta saavutettavampaa suurelle yleisolle, erityisesti niille,
joille hinta on ensisijainen valintakriteeri. Visio on olla johtava halpalentoyhti® Euroopassa, jossa
tarjotaan kustannustehokkaita ja ymparistoystavallisia lentoja. Wizz Air pyrkii pitamaan kulut ku-
rissa ja varmistamaan, ettd matkustajat maksavat vain siita, mita oikeasti haluavat. Halvemmat
kentat, matkalaukkujen ja paikkavalintojen lisdkulut tuovat lisatulot, joita tarvitaan halpojen lippujen
takaamiseksi. Yhtion tyyliin kuuluu myos laajentuminen markkinoilla, joissa on vahemman kilpailua.
(Wizz Air 2024.)

2.5.3 Norwegian

Norwegian on norjalainen halpalentoyhtid, joka perustettiin vuonna 1993. Yhtidon paakonttori on
Oslossa, Norjassa. Norwegian tunnetaan innovatiivisista palveluistaan seka laajasta reittiverkos-
tostaan, joka kattaa Euroopan lisédksi myds Pohjois-Amerikan ja Aasian kohteita. (Norwegian
2024.)

Norwegianin missio on tarjota kohtuuhintaisia lentopalveluita ja laadukasta asiakaskokemusta kai-
kille matkustajilleen. Visio on olla tunnetuin ja suosituin halpalentoyhtid, joka yhdistaa ihmisia ja
paikkoja ympari maailmaa. Norwegianilla on tavoitteena jatkaa kasvuaan ja laajentaa reittiverkos-
toaan. Yhtiolla on myos kunnianhimoisia suunnitelmia kehittaa asiakaskokemusta entista parem-
maksi. Lisaksi halutaan erottua muista halpalentoyhtidista tarjoamalla hieman enemman palveluja,

vaikka hintojen pitdminen kilpailukykyisina onkin tarkeaa. (Norwegian 2024.)



2.5.4 Finnair

Finnair on suomalainen lentoyhtid, joka toimii tdssa tutkimuksessa vertailukohtana halpalentoyhti-
Gille. Se perustettiin vuonna 1923 ja on yksi maailman vanhimmista edelleen toimivista lentoyhti-
Oista. Finnairin paakonttori sijaitsee Helsingissa, ja yhtion kotikenttana toimii Helsinki-Van-

taa. (Finnair 2024.)

Finnairin missio on tarjota korkealaatuisia lentopalveluita, jotka yhdistavat Euroopan ja Aasian
mahdollisimman sujuvasti ja vastuullisesti. Yhtion visio on olla johtava valinta asiakkaille, jotka etsi-
vat luotettavia ja mukavia lentomatkoja ymparistoa kunnioittaen. Finnair keskittyy erityisesti Aasian
ja Euroopan valisiin yhteyksiin ja tarjoaa erilaisia lipputyyppeja, joista matkustajat voivat valita itsel-
leen sopivimman. Finnair on sitoutunut vastuullisuuteen ja tavoittelee hiilineutraaliutta vuoteen
2045 mennessa. Viime vuosina Finnair on myds mukauttanut lipputarjontaansa kilpaillakseen pa-
remmin halpalentoyhtididen kanssa. Tavoitteena on sailyttda laatu ja luotettavuus, mutta samalla

olla kustannustehokas ja kilpailukykyinen markkinoilla, jotka muuttuvat koko ajan. (Finnair 2024.)



3 Tilinpaatos

Tilinpaatds pitda aina tehda neljan kuukauden sisalla tilikauden paattymisesta, ja se pitda olla pai-
vattyna ja allekirjoitettuna, jotta se olisi pateva. Yleensa tilinpaatds tehdaan suoriteperusteisesti,
mika tarkoittaa siis sita, etta tuotot ja kulut kirjataan siind vaiheessa, kun ne oikeasti syntyvat, eika
silloin, kun ne maksetaan. Mutta jos kyseessa on mikroyritys tai vaikka yhdistys, voidaan kayttaa
maksuperusteista kirjausta, eli kirjaukset tehdaan vasta sitten, kun maksut on oikeasti maksettu.
Joskus, esimerkiksi tilitoimiston vaihtuessa tai kirjanpidon ollessa huonosti hoidettua, kirjanpitolau-
takunta voi mydntaa kuukauden lisdaikaa. Myds verottaja voi antaa lisdaikaa veroilmoitukselle, jos
siihen on jokin erityinen syy. (Kerbs 2020, 101.)

Tilinpdatds koostuu taseesta, tuloslaskelmasta ja liitetiedoista. Tase kertoo yrityksen varat, velat ja
oman paaoman tilinpaatospaivana, kun taas tuloslaskelma nayttaa, kuinka paljon yritykselle tuli tu-
loja ja kuluja tilikauden aikana, ja sen, jaiko siita sitten voittoa vai tappiota. Liitetiedot puolestaan
taydentavat naita tietoja ja antavat lisaselvityksia, jotta kokonaisuus olisi vahan helpompi ymmar-
taa. (Ikdheimo, Malmi & Walden 2019, 58.)

Jos kyseessa on julkisesti noteerattu yhtio tai muu kuin pien- tai mikroyritys, taytyy laatia myos toi-
mintakertomus, jossa kerrotaan yrityksen tarkeimmat tapahtumat ja tulevaisuuden suunnitelmat.
Suuryrityksilla ja yleisen edun kannalta merkittavilla yhteisdilla pitaa lisaksi olla rahoituslaskelma,
joka kertoo, mista varat tulivat ja mihin niita kaytettiin tilikauden aikana. Tilinpaatoksen tavoitteena
on tarjota mahdollisimman hyva ja kattava kuva yrityksen taloudellisesta tilanteesta ja tuloksesta,

jotta sijoittajat ja muut sidosryhmat saavat tarvitsemansa tiedon. (Kerbs 2020, 97-98.)

Yritys maaritellaan mikroyritykseksi, jos se tayttaa korkeintaan yhden seuraavista kriteereista: ta-
seen loppusumma on 350 000 euroa, liikevaihto on 700 000 euroa tai yrityksessa on keskimaarin
10 tyontekijaa tilikauden aikana. Pienyrityksen maaritelma tayttyy, jos yksi seuraavista ylittyy: ta-
seen loppusumma on 6 000 000 euroa, liikkevaihto on 12 000 000 euroa tai tyontekijoita on keski-
maarin 50. (Kirjanpitolaki 1339/1997, 1 luku, 4 §.)

3.1 Tuloslaskelma

Tuloslaskelma on tarkea osa tilinpaatosta, joka kokoaa yhteen yrityksen tulot ja menot tietyn tili-

kauden ajalta. Se nayttaa, onko yritys tehnyt voittoa vai tappiota. Tuloslaskelma voidaan esittaa eri
tavoilla, kuten kululaji- tai toimintokohtaisena. Kululajikohtainen kaava on yleisin ja siina kulut esite-
tadan niiden luonteen mukaisesti. Toimintokohtainen kaava taas jakaa kulut esimerkiksi hankintaan,

myyntiin ja markkinointiin. (lkdheimo ym. 2019, 64—-65.)
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Tuloslaskelma koostuu kolmesta paaosasta: varsinaisen liiketoiminnan tuotot ja kulut, rahoituksen
tuotot ja kulut seka tilinpaatossiirtojen ja verojen muutokset (lkdheimo ym. 2019, 63). Nama autta-
vat hahmottamaan, miten yritys on menestynyt ja missa olisi parantamisen varaa. Lisaksi tuloslas-
kelman luvut kertovat, kuinka hyvin yritys kayttaa resurssejaan ja millaisia kasvumahdollisuuksia
silla on tulevaisuudessa. (Kerbs 2020, 50-53.)

Tuloslaskelma sisaltda muun muassa seuraavat erat:

- Liikevaihto: Liikevaihto tarkoittaa yrityksen varsinaisen liiketoiminnan tuottoja, joista on
vahennetty esimerkiksi alennukset ja arvonlisaverot. Liikevaihto riippuu yrityksen toimin-
nasta, esimerkiksi ohjelmistoyrityksella liikevaihtoon voi kuulua lisenssien ja yllapidon
tuotot, kun taas metallisulattamolla siihen voi sisaltya myydyn metallin liséksi romume-
talli.

- Liiketoiminnan muut tuotot: Esimerkiksi kayttdméattomien tilojen vuokratuotot tai pysy-
vien vastaavien myyntituotot. Kaikki tuotot, jotka eivat sovi liikevaihdon tai rahoitustuot-
tojen piiriin, kirjataan liiketoiminnan muihin tuottoihin.

- Henkilostokulut: Nama kulut sisaltavat tyontekijoiden palkat ja palkkiot sekd henkildsi-
vukulut, kuten eldkemaksut. Mukana voi olla myds esimerkiksi tydnantajan maksamat
sairausvakuutusmaksut ja muut vastaavat erat.

- Materiaalit ja palvelut: Tahan kuuluvat kaikki suoritetuotantoon liittyvat hankinnat, ku-
ten raaka-aineet ja ulkopuoliset palvelut. Esimerkiksi alihankkijoiden tyopanokset voivat
kuulua tahan ryhmaa.

- Poistot ja arvonalentumiset: Poistot kohdistavat usean vuoden ajan kaytettavien hyo-
dykkeiden hankintamenot niiden kayttdajalle. Arvonalentumiset huomioivat pysyvien
vastaavien hyodykkeiden arvon alenemisen.

- Liiketoiminnan muut kulut: Naihin kuuluvat esimerkiksi markkinointi-, toimitila- ja toi-
mistokulut, jotka eivat liity suoraan varsinaiseen tuotantoon tai myyntiin. Jos kulut eivat
kuulu muihin kuluryhmiin, ne kirjataan tahan ryhmaan.

- Rahoitustuotot ja -kulut: Naihin kuuluvat muun muassa korkotuotot ja osingot. Ne
osoittavat, miten yrityksen rahoitus on vaikuttanut tulokseen ja kuinka suuri osa tulok-
sesta menee vieraan paaoman korvauksiin.

- Tilikauden tulos: Lopullinen tulos, joka osoittaa, onko yritys tehnyt voittoa vai tappiota
tilikauden aikana. (lkdheimo ym. 2019, 64-67.)

Tuloslaskelma auttaa yrityksen johtoa ja muita sidosryhmia arvioimaan yrityksen taloudellista suori-

tuskykya ja tekemaan paatdksia tulevista toimenpiteista ja investoinneista. Sen rakenne ja
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esitystapa on maaritelty kirjanpitoasetuksessa (1339/1997). On tarkeaa noudattaa johdonmukai-

suutta, jotta taloudellinen kehitys olisi helposti seurattavissa vuodesta toiseen. (Suomi.fi 2020.)

3.2 Tase

Tase on tilinpaatoksen toinen keskeinen osa, joka kuvaa yrityksen varallisuuden, velat ja oman
paaoman tietylla hetkella - yleensa tilinpaatdspaivana. Tase jakautuu kahteen paaosaan: vastaa-
vaa ja vastattavaa. Vastaavaa-puolella esitetdan yrityksen omaisuus eli varat, kun taas vastatta-
vaa-puoli kertoo, mista lahteistd nama varat on rahoitettu. (Kerbs 2020, 60.) Kaytanndssa tase ku-
vaa sita, kuinka paljon yrityksellda on omaa rahaa kiinni liiketoiminnassa ja kuinka paljon on kaytetty

lainarahaa.

Taseen tarkoituksena on kuvata yrityksen taloudellista tilannetta tilinpaatoksessa. Se on yhteen-
veto yrityksen varoista ja kertoo samalla sen taloudellisen kehityksen sekda mahdollisuudet tulevai-
suudessa. Taseessa eritelldaan, kuinka suuri osa yrityksen omaisuudesta on rahoitettu omalla paa-
omalla ja kuinka paljon lainarahalla. Yksinkertaisesti sanottuna tase kertoo, paljonko yrityksella on
omaa rahaa sijoitettuna ja kuinka paljon velkaa silla on. Tase jaetaan kahteen osaan: vastaavaa ja
vastattavaa. (Salmi 2020, 2.2 luku.)

3.2.1 Vastaavaa

Vastaavaa-puoli sisaltéda kaiken sen omaisuuden, joka auttaa yritysta tuottamaan tuloja. Naille va-
roille on yhteista, etta niihin kohdistuu tulevaisuuden tulo-odotuksia. Tama tarkoittaa, ettda omai-
suutta voidaan hyddyntaa liiketoiminnassa, myyda tai vuokrata. Jos varallisuudesta ei odoteta tu-
loja, se ei kuulu taseeseen, vaan tuloslaskelmaan. Yrityksen on myds hallittava omaisuutta, joka
nakyy taseessa, kuten myyntisaatavia, jotka perustuvat jo tapahtuneisiin liiketoimiin. Lisdksi omai-

suuseralla on oltava rahallinen arvo, jotta se voidaan merkita taseeseen. (Salmi 2020, 2.2 luku.)

Pysyvat vastaavat kuvaavat sellaisia tuotannontekijoita, joilla katsotaan olevan tulontuottokykya
yhtion reaaliprosessissa useamman kuin yhden tilikauden ajan. Naita ovat esimerkiksi aineettomat
hyodykkeet, kuten tekijanoikeudet ja patentit, seka aineelliset hydodykkeet, kuten rakennukset ja
koneet. Pysyvat vastaavat toimivat pitkdaikaisina investointeina, joilla on tarkoitus tuottaa tuloa yri-

tyksen toiminnassa pitkalla aikavalilla. (Ikaheimo ym. 2019, 60.)

Vaihtuvat vastaavat puolestaan ovat sellaisia eri, joiden on tarkoitus tuottaa tuloa seuraavan tili-
kauden aikana. Naihin kuuluvat vaihto-omaisuus, saamiset ja pankkisaamiset. Vaihtuvat vastaavat
tukevat yrityksen paivittaista toimintaa ja varmistavat sen likviditeetin, eli kyvyn vastata lyhyen aika-

valin maksuvelvoitteisiin. Vaihto-omaisuuteen kuuluu esimerkiksi yrityksen myytavaksi tarkoitettu



12

materiaali ja tuotteet, kun taas saamiset ja rahoitusarvopaperit edustavat yrityksen odotettavissa
olevia rahavirtoja. (Kerbs 2020, 60—62.)

Taseessa omaisuuden esittamisjarjestys perustuu siihen, kuinka pitkdan se tuottaa yritykselle tu-
loja. Mitd alempana omaisuusera on, sitd helpommin se voidaan muuttaa rahaksi, eli kyseessa on
likvidimpi erd. Kaikkea taseessa nakyvaa omaisuutta ei kuitenkaan voi suoraan muuttaa rahaksi.
Aidosti likvideja varoja ovat esimerkiksi kateiskassa ja pankkitili, joiden arvo on nopeasti ja helposti

maariteltavissa. (Salmi 2012, 2.2 luku.)
3.2.2 Vastattavaa

Vastattavaa-puolella taseessa esitetaan yrityksen velat ja oma paaoma. Oma paaoma koostuu
omistajien sijoittamista varoista seka kertyneista voittovaroista. Se kuvaa omistajien sitoutumista
yritykseen ja heidan omistamaansa osuutta yrityksen varoista. Oma paaoma jakautuu sidottuun ja
vapaaseen omaan pddomaan: sidottu oma paadoma sisaltda esimerkiksi osakepdaoman ja arvon-
korotusrahaston, kun taas vapaa oma paaoma koostuu esimerkiksi tilikauden voitoista, joita voi-
daan jakaa osinkoina omistajille. (Osakeyhtidlaki 624/2006, 8 luku, 1 §.)

Vieras padoma tarkoittaa yrityksen ulkopuolisten tahojen, kuten pankkien ja muiden rahoittajien,
yritykselle antamaa rahoitusta. Vieras paaoma jaetaan pitka- ja lyhytaikaiseen vieraaseen paa-
omaan sen mukaan, kuinka nopeasti se on maksettava takaisin. Lyhytaikainen vieras pddoma
eraantyy maksettavaksi seuraavan tilikauden aikana, kun taas pitkaaikainen vieras padoma eraan-
tyy myohemmin. Vieraan paaoman avulla yritys voi rahoittaa toimintaansa ja investointejaan ilman,

etta omistajien tarvitsee sijoittaa lisda omaa paaomaa. (Kerbs 2020, 75.)

Taseen avulla yrityksen taloudellista asemaa voidaan arvioida kokonaisuutena: kuinka paljon yri-
tyksella on varoja, kuinka paljon silla on velkoja ja mika osa varoista on omistajien sijoittamaa.
Tase antaa kattavan kuvan yrityksen taloudellisesta tilanteesta ja auttaa sidosryhmia, kuten sijoit-

tajia ja rahoittajia, arvioimaan yrityksen luotettavuutta ja taloudellista vakautta. (Netvisor 2024.)
3.3 Rahoituslaskelma

Rahoituslaskelma auttaa hahmottamaan, mista yrityksen rahat ovat tulleet ja mihin niita on kaytetty
tilikauden aikana. Sen avulla voidaan helposti nahda, kuinka rahavirrat ovat jakautuneet eri osa-
alueisiin, kuten liiketoimintaan, investointeihin ja rahoitukseen. (Ikdheimo ym. 2019, 70.) Tama tieto
on tarkeaa yrityksen taloudellisen terveyden arvioimiseksi: pystyyko yritys kattamaan menonsa ja

tekemaan tarvittavat investoinnit ilman lisarahoitusta?
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Rahoituslaskelman tekeminen on pakollista suurille yrityksille seka yhteisdille, joilla on merkitysta

yleisen edun kannalta. Rahoituslaskelma voidaan jakaa kolmeen osaan:

- Liiketoiminnan rahavirrat kertovat siita, kuinka paljon rahaa on tullut yrityksen ydintoi-
minnasta, esimerkiksi myyntituloina, ja kuinka paljon sita on kulunut toiminnan yllapita-
miseen liittyviin kuluihin. Tama auttaa ymmartdmaan, kuinka hyvin yritys pystyy tuotta-
maan rahaa perustoiminnallaan.

- Investointien rahavirrat kuvaavat sita, mihin investointeihin rahaa on kaytetty ja
kuinka paljon investoinneista on saatu takaisin, esimerkiksi omaisuuden myyntien
kautta. Tama osa osoittaa yrityksen kyvyn laajentua tai parantaa toimintaansa pitkalla
aikavalilla.

- Rahoituksen rahavirrat taas osoittavat, kuinka paljon yritys on saanut rahaa esimer-
kiksi lainojen tai oman paaoman lisdysten kautta, ja kuinka paljon rahaa on mennyt lai-
nojen takaisinmaksuun tai osingonjakoon. Tdma kuvaa sita, miten yritys hallitsee ulkoi-
sia rahoituslahteitaan. (Kerbs 2020, 109.)

Rahoituslaskelma voidaan laatia kahdella eri tavalla: suorana tai epasuorana. Suora rahoituslas-
kelma kertoo konkreettisesti, mista rahat ovat tulleet ja mihin ne ovat menneet, kun taas epasuora
rahoituslaskelma lahtee liikkeelle yrityksen tilikauden tuloksesta ja tekee siihen oikaisuja, jotta saa-
daan selville rahavirrat. Molemmat tavat ovat hyvaksyttavia, ja kumpikin tarjoaa hyodyllista tietoa
hieman eri nakokulmasta. (Kerbs 2020, 110.)

Rahoituslaskelma on erittain hyddyllinen, kun halutaan ymmartaa yrityksen kykya tuottaa rahaa ja
hallita maksuvalmiuttaan. Sen avulla voidaan esimerkiksi nahda, riittavatko yrityksen rahavarat in-
vestointien tekemiseen ja lainojen takaisinmaksuun ilman ulkoista rahoitusta. Tallainen tieto on eri-
tyisen tarkeaa silloin, kun yritys kohtaa taloudellisia haasteita tai on tekemassa suuria investoin-
teja. (lkdheimo ym. 2019, 71.)

3.4 Liitetiedot

Liitetietojen tarkoituksena on antaa tarkempaa tietoa yrityksen taloudellisesta tilanteesta, jotta tilin-
paatoksen lukija saa mahdollisimman selkean kuvan yrityksesta. Jos toimintakertomusta ei tehda,
litetiedoissa taytyy esittaa siihen rinnastettavia tietoja. Liitetietojen maara riippuu yrityksen koosta.
Pienet ja mikroyritykset antavat vain olennaiset liitetiedot, kuten poikkeukselliset erat ja tilikauden

jalkeiset tapahtumat. Suuremmilta yrityksilta vaaditaan enemman yksityiskohtia, kuten tiedot liike-

vaihdon jakautumisesta ja poistojen perusteista. (Kerbs 2020, 113-116.)
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Liitetiedoissa tulee mainita kaikki yrityksen tilinpaatoksen laatimiseen vaikuttavat tiedot, kuten tili-
kauden aikana saadut vakuudet, sitoumukset ja merkittavat tapahtumat. Naiden tietojen tarkoitus
on varmistaa, etta yrityksen taloudellinen tilanne esitetddn mahdollisimman tarkasti ja ymmarretta-
vasti. (Ikdheimo ym 2019, 68)

3.5 Toimintakertomus

Toimintakertomus taydentaa tilinpaatdsta kuvaamalla yrityksen toiminnan kehitysta, tuloksellisuutta
ja taloudellista tilannetta. Pienet yritykset voivat olla vapautettuja toimintakertomuksen laatimisesta,
mutta osakeyhtidlain vaatimukset on silti esitettava liitetiedoissa, mikali toimintakertomusta ei
tehda. (Tilisanomat 2014.)

Toimintakertomuksessa esitetdan merkittavat riskit, tilikauden jalkeiset tapahtumat, tulevaisuuden

nakymat seka tutkimus- ja kehitystoiminta. Lisaksi se sisaltaa hallituksen voitonjakoesitykset ja tie-
dot omista osakkeista. Suuryritysten ja julkisesti noteerattujen yhtididen on aina laadittava toiminta-
kertomus. Jos toimintakertomus julkaistaan lyhennettyna versiona, on mainittava, mista taydellinen

versio on saatavilla. (Kerbs 2020, 108.)
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4 Tilinpaatosanalyysi

Tilinpaatésanalyysi perustuu tilinpaatdksen ja sen liitetietojen antamaan informaatioon. Erilaisia ti-
linpaatésanalyyseja ovat esimerkiksi toimiala-analyysi, joka keskittyy toimialan menestykseen, yri-
tysanalyysi, joka kattaa yrityksen toiminnan kokonaisvaltaisesti, seka sijoitusanalyysi, jossa tarkas-
tellaan yrityksen arvoa ja sen tulevaisuuden nakymia sijoittajan nakokulmasta. (Salmi 2020, luku
4.)

Tilinpdatdsanalyysi on keskeinen tytkalu eri sidosryhmille, kuten osakkeenomistajille, lainoittajille,
tavarantoimittajille ja viranomaisille, joilla kaikilla on omat intressinsa yrityksen taloudellista tilaa
kohtaan. Esimerkiksi osakkeenomistajat ovat kiinnostuneita yrityksen kannattavuudesta ja sen
tuottamasta arvonnoususta, kun taas lainoittajat keskittyvat yrityksen maksuvalmiuteen ja velanhoi-
tokykyyn. (Kallunki 2022, 16.) Seuraava kuva, Juha-Pekka Kallunkin kirjasta (Kallunki 2022, 16),

antaa yleisen kasityksen, kuinka kysyttyja ja haluttuja tilinpaatdsanalyysit kaytanndssa ovat.

Tarjonta
Kysynta
Tilinpaatostiedoille on kysyntaa, Tilinpaatostietojen tarjontaan
silla ne antavat arvokasta tietoa vaikuttavat raportoitavien
yrityksen toteutuneesta tietojen laatimisen
taloudellisesta menestyksesta ja kustannukset yrityksille ja
auttavat arvioimaan tulevaa. tietojen hyodyllisyys.

Kuva 2. Tilinpaatésinformaatio kysynta ja tarjonta (Kallunki 2022, 16)

Tilinpaatosanalyysia kaytetaan paitsi yrityksen nykytilan arviointiin, myos sen kehityksen ja talou-
dellisen tilanteen vertailuun kilpailijoihin tai aikaisempiin tilikausiin. Tilinpaatéksen vahva standardi-
sointi mahdollistaa analyysien vertailtavuuden, mika tekee tilinpaatésanalyysista luotettavan ja ob-
jektiivisen tydkalun. (Kallunki 2022, 13.)
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Yksinkertaisesti sanottuna tilinpaatdsanalyysi on tapa arvioida yrityksen taloudellista terveytta ja
suorituskykya. Sen avulla voidaan saada selville, miten hyvin yritys parjaa, onko sen toiminta kan-
nattavaa, ja miten se pystyy hallitsemaan taloudelliset velvoitteensa. Analyysi antaa yrityksen si-
dosryhmille, kuten sijoittajille, lainanantajille ja tyontekijoille tarvittavaa, tietoa, jotta he voivat tehda

paatoksia yrityksen suhteen. (Procountor 2024.)
4.1 Mittarit ja tunnusluvut

Tilinpdatdsanalyysin tunnusluvut ovat tydkaluja, joiden avulla voidaan arvioida yrityksen taloudel-
lista tilannetta ja arvostusta. Tunnusluvut kuvaavat esimerkiksi yrityksen liikevaihtoa, kannatta-

vuutta ja maksukykyad, mikd auttaa ymmartdmaan yrityksen tulevaisuuden potentiaalia tehda voit-
toa omistajilleen. (Ikdheimo ym. 2019, 107.) Seuraava kuva, Salmin kirjasta (Salmi 2020), kertoo

mita taloudellisia tavoitteita mittareiden avulla tutkitaan.

/" ONKOTULOS RITTAVA? ™

(kannattavuus)

OMKO PAAOMA-

. i

KASVAAKD YRITYKSEN
I LIKETOIMINTA? TALOUDELLISET RAKENMME TERVE?
% (terveesti) 3 TAVOITTEET (vakavaraisuus)

y . o /
\' RITTAVATKO RAHAT?

{maksurvalmius)
Rt s

Kuva 3. Yrityksen taloudellisen tilan kokonaisuus (Salmi 2020, 4.3 luku)

Tunnuslukuanalyysi keskittyy erilaisten taloudellisten mittareiden tarkasteluun yksittain tai suh-
teessa toisiinsa ja tunnusluvut voidaan jakaa eri ryhmiin riippuen siitd, mita osa-aluetta yrityksen
toiminnasta ne kuvaavat: kasvu, kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius (Ikdheimo ym.
2019, 107). Tunnuslukujen valinnassa on tarkeaa valita oikea mittari, joka mittaa haluttua asiaa
luotettavasti ja toistettavasti. Kayttajan on aina ymmarrettava tunnusluvun laskukaava ja sen mer-

kitys, jotta han voi tulkita ja kayttaa tuloksia oikein. (Salmi 2020, 140.)
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411 Kasvu

Liikevaihdon kasvuprosentti on yleisin tunnusluku yrityksen kasvua mitatessa ja se kertoo, miten
yrityksen myynti on kehittynyt edellisvuoteen verrattuna. Se kuvastaa yrityksen toiminnan laajuu-
den kasvua paremmin kuin nettotulos, koska se ei ota huomioon kirjanpidon eria tai kustannusten
muutoksia. Kasvuprosentin tulisi aina olla korkeampi kuin inflaatio, jotta kasvua olisi aidosti tapah-

tunut. (Taloustutka 2024.) Seuraava kuva esittaa liikevaihdon kasvuprosentin kaavan:

lilkevaihto — edellinen liikevaihto
edellinen liikevaihto

100 x

Kuva 4. Liikevaihdon kasvuprosentin laskukaava (Taloustutka 2024)

4.1.2 Kannattavuus

Kannattavuus on keskeinen mittari yrityksen toimintaedellytysten arvioinnissa. Yritys on kannat-
tava, kun sen tulot ovat suuremmat kuin kulut. (Taloustutka 2024.) Jos yritys ei ole kannattava, se
tuottaa tappiota ja kuluttaa omaa padomaansa, joka lopulta loppuu. Tall6in yrityksen toiminta jou-
dutaan lopettamaan. Kannattavuutta mitataan yleensa liikevaihtoon suhteutettujen katemittareiden
sekd padomaan suhteutettujen tuottomittareiden avulla. (Alma insights s.a.) Kannattavuutta kuvai-
levia lukuja on erilaisia, tassa tapauksessa valitut mittarit ovat: nettotulosprosentti, oman padoman

tuottoprosentti ja sijoitetun padoman tuottoprosentti.
Nettotulos-%

Nettotulos kertoo yrityksen lopullisen tuloksen, kun kaikki kulut, paitsi satunnaiset erat, on vahen-
netty. Nettotulosprosentti on hyoddyllinen mittari saman toimialan yritysten vertailussa. Jos yrityk-
sella on korkeampi nettotulosprosentti kuin kilpailijoilla, se tarkoittaa, etta se on tehokkaampi ja hal-
litsee kustannuksiaan paremmin. (Taloustutka 2024.) Nettotuloksen riittdvyys riippuu yrityksen voi-
tonjakotavoitteista, ja sita voi arvioida esimerkiksi oman padoman tuottoprosentin avulla. Jos tuotto
on yli 10 %, nettotulos on yleensa riittdva omistajien nakdkulmasta. (Alma insights s.a.) Seuraa-

vaksi kuvassa on esitetty nettotulosprosentin kaava:

nettotulos

100> liikevaihto
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Kuva 5. Nettotulosprosentin laskukaava (Taloustutka 2024)
Oman paaoman tuotto-% (ROE)

Oman paaoman tuottoprosentti kertoo, kuinka hyvin yritys tuottaa voittoa omistajien sijoittamalle

padomalle. Nopeasti kasvavilla yrityksilla on yleensa korkeampi ROE. (Taloustutka 2024.)

Yleisesti yli 20 % on erinomainen ROE, kun taas alle 5 % on heikko. On tarkeada huomioida, etta
suuret investoinnit voivat hetkellisesti heikentaa tuottotasoa ja taseen historialliset arvot eivat aina
anna taydellistd kuvaa oman paaoman todellisesta tuotosta. Myds pienet omat pddomat voivat jos-
kus nayttda korkean ROEN, vaikka tulos olisi vahainen. (Alma insights s.a.) Oman padoman tuotto-

prosentin kaava on esitetty kuvassa 6. ja se on seuraava:

nettotulos
100 x

oma pddoma keskimddrin

Kuva 6. Oman paaoman tuottoprosentin laskukaava (Taloustutka 2024)
Sijoitetun padaoman tuotto-% (ROCE)

Sijoitetun pddoman tuotto kertoo, kuinka hyvin yritykseen sijoitettu padoma tuottaa voittoa seka

omistajien etta lainanantajien nakdkulmasta. Se kattaa nettotuloksen, joka jaa omistaijille, ja korko-
kulut, jotka maksetaan lainanantajille. Sijoitetun padoman tuottoa voidaan vertailla yrityksen aiem-
piin vuosiin ja kilpailijoihin, jotta saadaan selville, onko yrityksen taloudellinen menestys kehittynyt

hyvin ja onko se kilpailukykyinen toimialallaan. (Ikdheimo ym. 2019, 109.)

Yli 15 %:n ROCE on erinomainen ja alle 3 % on heikko. ROCE-arvoon voi vaikuttaa se, etta suuret
investoinnit eivat valttdmatta ole ehtineet tuottaa tulosta tilikauden aikana. Joskus yritykset, joilla

on korkeat rahoituskulut tai verot, voivat saada hyvida ROCE-arvoja, vaikka kaikki tulot menisivatkin
rahoittajille ja verottajalle ilman, ettd omistajat saavat mitaan. (Alma insights s.a.) Seuraavassa ku-

vassa on esitetty sijoitetun pddoman kaava:

nettotulos + rahoituskulut 4 verot

100 x

sijoitettu pddoma keskimddrin

Kuva 7. Sijoitetun pddoman tuottoprosentin laskukaava (Taloustutka 2024)
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4.1.3 Vakavaraisuus

Yrityksen vakavaraisuus vaikuttaa suoraan omistajien saamaan tuottoon. Jos yritykselld on kannat-
tavia investointikohteita, se voi kayttaa vierasta padomaa investointien rahoittamiseen ja maksaa
kulut syntyvilla kassavirroilla. Tama hyodyttaa omistajia, silla he saavat tuottoa myos investoin-

neista, joita ei ole rahoitettu heidan omalla sijoitetulla paddomallaan. (Ahti Viita 2024.)

Liian paljon lainaa voi johtaa rahoituskriisiin, kun taas liian varovainen lainankaytto voi vahentaa
tuottoa (Kallunki 2022, 116).

Omavaraisuusaste-%

Omavaraisuusaste kertoo, kuinka paljon yrityksella on omaa padomaa suhteessa sen koko varalli-
suuteen. Jos omavaraisuusaste on matala, yritys on alttiimpi taloudellisille vaikeuksille, ja yksikin
huono vuosi voi olla kohtalokas. Korkean omavaraisuuden yrityksilla on enemman vapautta sopeu-
tua markkinoiden muutoksiin, kuten kiristyvaan kilpailuun, ja ne kestavat heikompaa kannatta-
vuutta pidempaan kuin matalan omavaraisuuden yritykset. Tyypillisesti nuoret yritykset ovat vel-
kaantuneempia kuin pitkdan toimineet yritykset, ja niilden omavaraisuusaste on alhaisempi. (Alma

insights s.a.)

Yli 35 %:n arvo on hyva ja alle 15 % heikko. On tarkeda huomioida, etta taseessa nakyvat arvot
kuvaavat vain tilinpaatdshetked, ja esimerkiksi varaston arvo tai velat voivat vaikuttaa tuloksiin.

(Alma insights s.a.) Seuraavaksi kuvassa on esitetty omavaraisuusasteen kaava:

Omat varat

100 x
Taseen loppusumma — ennakkomaksut

Kuva 8. Omavaraisuusasteprosentin laskukaava (Taloustutka 2024)
Nettovelkaantumisaste-%

Nettovelkaantumisaste auttaa ymmartamaan, miten paljon yritys on velkaantunut suhteessa
omaan pddomaansa. Nettovelkaantumisaste on hyddyllinen, koska se mahdollistaa yritysten ver-
tailun keskenaan, ja se nayttaa, kuinka hyvin yritys pystyy hoitamaan velkansa sijoitusvarallisuu-
tensa tuotoilla tai maksamalla velkaa pois. (Kallunki 2022, 119.) Korkea velkaantumisaste voi olla
riskitekija, silla se voi rajoittaa yrityksen kasvumahdollisuuksia. Yritys, jolla on paljon velkaa, saat-

taa kohdata vaikeuksia saada lisélainaa esimerkiksi kasvun rahoittamiseen. (Alma insights s.a.)
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Ohjearvojen mukaan alle 60 % on hyva nettovelkaantumisaste, kun taas yli 200 % on heikko.
Vaikka yrityksen nettovelkaantumisaste olisi matala, se ei valttamatta takaa, etta yritys saa lainaa.
Rahoittajat arvioivat tarkasti yrityksen lainanhoitokyvyn ja vakuudet ennen lainan myontamista.

(Alma insights s.a.). Nettovelkaantumisasteen kaava on esitetty kuvassa 9 ja se on seuraava:

korolliset velat — likvidit rahavarat
omat varat

100 x

Kuva 9. Nettovelkantumisasteprosentin laskukaava (Taloustutka 2024)

4.1.4 Maksuvalmius

Maksuvalmius on yksinkertaisesti yrityksen kyky maksaa kaikki laskunsa ajallaan. Riittava likvidi-
teetti, eli maksuvalmius, tarkoittaa, etta yrityksella on tarpeeksi rahaa ja omaisuutta, jonka voi no-
peasti muuttaa rahaksi. Jos rahaa on liikaa, se voi kuitenkin olla tehottomassa kaytossa ja tuottaa

huonosti, joten yrityksen pitaa 16ytaa sopiva taso. (Kallunki 2022, 124.)
Quick Ratio

Quick ratio kertoo, kuinka hyvin yritys pystyy maksamaan lyhytaikaiset velkansa ilman varaston
myyntia. Tavallaan tiukin mittari yrityksen maksuvalmiudelle, koska siina otetaan huomioon vain

yrityksen rahoitusomaisuus, kuten rahavarat ja myyntisaamiset, ei varastoja. (Kallunki 2022, 125.)

Arvon kehitysta ja vertailua saman toimialan yrityksiin kannattaa seurata, ja tunnusluku on hyodylli-
nen myos maksuaikojen vertailussa. Yli 1:n arvo on hyva, kun taas alle 0,3 arvo on heikko. Yrityk-
sen rahoitusomaisuus kattaa lyhytaikaiset velat kokonaan, kun suoritusarvo on 1. (Alma insights

s.a.) Quick ration kaava on seuraava:

lyhytaikaiset saamiset + rahat ja pankkisaamiset + rahoitusarvopaperit

lyhytaikainen vieras pddoma — lyhytaikaiset saadut ennakkomaksut

Kuva 10. Quick ration laskukaava (Taloustutka 2024)
Current Ratio

Current ratio mittaa yrityksen likviditeettia pidemmalla aikavalilld kuin quick ratio. Se olettaa, etta
yritys voi tarvittaessa myyda vaihto-omaisuutensa nopeasti ja hoitaa lyhytaikaiset velkansa. Vaihto-

omaisuuden realisoinnissa voi kuitenkin olla epavarmuutta, ja varaston todellinen arvo voi olla
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pienempi kuin tasearvo. Current ratio toimii hyvin seka yksittaisten yritysten etta toimialojen vertai-
lussa. Current ratio arvoltaan yli 2 on hyva ja alle 1 on huono. (Alma insights s.a.) Laskukaava on

Seuraava:

vaihto-omaisuus + lyhytaikaiset saamiset + rahat ja pankkisaamiset + rahoitusomaisuusarvopaperit

Iyhytaikainen vieras paioma

Kuva 11. Current ration laskukaava (Taloustutka 2024)
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5 Tulokset

Tassa luvussa kaytetaan edellisessa luvussa mainittuja mittareita ja tunnuslukuja lentoyhtididen
tunnuslukuanalyysin toteuttamiseen. Ryanair, Wizz Air ja Norwegian ovat tunnettuja nopeasta kas-
vustaan ja matalista kustannuksistaan, mutta miten nama edut ovat nékyneet taloudellisissa tulok-

sissa pandemian jalkeen?

valiset erot, kuten niiden riippuvuus markkinatilanteesta, velkaantumisasteet ja kassavirran hallinta,
johtuvat erilaisista strategisista ratkaisuista, joita yhtidissa on tehty pandemian jalkeen. Tama ver-
tailu auttaa ymmartamaan, mitka strategiat ovat osoittautuneet kestavimmiksi ja mitka yhtiot pystyi-

vat reagoimaan muutoksiin nopeitten ja parhaiten.

Kaikilla yrityksilla ei ole tdsmalleen samat tilikaudet. Ryanairin ja Wizz Airin tilikaudet paattyvat
maaliskuun viimeisena paivana, kun taas Norwegianin ja Finnairin tilikaudet seuraavat kalenteri-
vuotta ja paattyvat joulukuun viimeisena paivana. Taman pienen eroavaisuuden ei pitdisi vaikuttaa
analyysin tuloksiin, mutta se on kuitenkin tarkeata pitda mielessa. Ryanairin ja Wizz Airin kohdalla
on otettu huomioon 2022-2024 vuosiraportit, kun taas Norwegianin ja Finnairin kohdalla 2021-

2023 vuosiraportit. Talla pyritddn mahdollisimman uskottavaan ja luotettavaan yritysten vertailuun.

5.1 Kohdeyritysten kasvu

Liikevaihdon kasvu-%
300

250
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Kuva 12. Kohdeyritysten liikevaihdon kasvuprosentti 2021-2023

Ryanair
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Kuva 12 kertoo meille, ettd Ryanair aloitti vuoden 2021 todella vahvasti, silla sen liikevaihto kasvoi
lahes 200 %. Tama johtui ilmeisesti siita, etta koronarajoitusten purkaminen toi takaisin suuren
maaran matkustajia. Vuonna 2022 kasvu kuitenkin hidastui, mutta oli edelleen merkittava, noin 124
%. Vuonna 2023 kasvu hidastui huomattavasti ja oli 25 %, mika saattaa kertoa lentomarkkinoiden

normalisoitumisesta. (Ryanair 2024)

Vuosikertomusten perusteella pandemian jalkeen Ryanairin matkustajamaarat nousivat 27 miljoo-
nasta 97 miljoonaan Tdma muutos johtui EU matkustusrajoitusten lieventadmisesta, vaikka viruksen
varianttien ja geopoliittisten jannitteiden aiheuttamat hairiot haittasivat toimintaa. Ryanair keskittyi
reittien laajentamiseen ja polttoainetehokkaampien lentokoneiden hankintaan, jotta kustannuste-

hokkuus paranisi. (Ryanair 2022)
Wizz Air

Kuvassa 12 voidaan todeta, ettd vuonna 2021 Wizz Airin liikevaihto kasvoi 125 %, mika viittaa vah-
vaan palautumiseen. Vuonna 2022 kasvu oli jopa viela suurempi, 134 %, ja vuonna 2023 nahdaan

Wizz Airinkin kohdalla markkinoiden normalisoitumisen vaikutusta 30 % kasvulla.

Wizz Airin kasvu johtui paaosin lentokapasiteetin lisdamisesta. Vuonna 2021 yhtio lisasi reittejaan
ja laajensi uusille kentille, mika auttoi kasvattamaan matkustajamaaraa merkittavasti. Matalilla hin-
noilla yhtio houkutteli hintatietoisia asiakkaita ja kaluston kasvu auttoi vastaamaan kasvaneeseen
kysyntaan. Wizz Airin matkustajamaara nousi 27 miljoonaan edellisen vuoden 10 miljoonasta.
(Wizzair 2022.)

Norwegian

Kuvan perusteella vuoden 2021 aikana Norwegian oli suurissa vaikeuksissa. Liikevaihdon kasvu-
prosentti oli negatiivinen, mika tarkoitti liiketoiminnan supistumista. Vuonna 2022 yhti6 kuitenkin
onnistui palaamaan vahvasti, ja liikevaihto kasvoi huimat 257 %. Vuonna 2023 kasvu tasoittui 41

%: iin, mika viittaa jalleen lentomarkkinoiden normalisoitumiseen.

Vuoden 2021 liikevaihdon negatiivinen kehitys Norwegianilla johtui paaasiassa pandemian vaiku-
tuksista ja siihen liittyvista matkustusrajoituksista, jotka laskivat kysyntaa. Yhtio keskeytti pitkan

matkan lennot kokonaan ja pienensi kalustoa. (Norwegian 2021.)

Vuonna 2022 lentoyhtié kykeni vastaamaan voimakkaaseen lentomatkustuksen kysyntaan ja sa-
malla laajensi reitteja, kasvatti kalustoa ja rekrytoi uusia tyontekijoita. Norwegianin liikevaihto kas-

voi silloin 19 miljardiin kruunuun ja matkustajamaara nousi 18 miljoonaan, joka oli kolminkertainen
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maara edellisvuoteen verrattuna. Haasteina kehitykselle olivat polttoaineen hinnat ja vahva dollari.
(Norwegian 2022.)

Finnair

Kuvan mukaan Finnair aloitti elpymisensa hitaasti vuonna 2021, jolloin kasvuprosentti oli vain 1 %.
Suomen tiukat matkustusrajoitukset ja Aasian markkinoiden hidastuminen vaikuttivat heikkoon tu-
lokseen merkittavasti. Vuonna 2022 Finnair kuitenkin saavutti merkittdvan kasvun, 181 %. Finnairin
tilinpaatostiedotteen (Finnair tilinpaatostiedote 2024) mukaan vuonna 2023 markkinat normalisoi-

tuivat ja kasvu hidastui 27 %.

Vuoden 2021 raportin mukaan Finnairilla matkustajatulot vahenivat 20 % edelliseen vuoteen ver-
rattuna, mutta ne pystyivat pitdmaan melko samanlaisen lilkkevaihdon niiden lastitulojen ansiosta,
jotka oli jopa 90 % suurempia verrattuna edelliseen vuoteen. Matkustajamaarat kasvoivat 3 miljoo-
nasta 9 miljoonaan vuonna 2022, joka aiheutti suuren nousun lilkevaihdossa. Ukrainan sota ol
suuri este yhtion suurempaan kasvuun, koska Aasiaan menevat lennot joutuivat muuttamaan reit-
tejaan. (Finnair 2021; Finnair 2022.)

Yhteenveto

Luvuissa nahdaan selkea trendi. Ryanairin ja Wizz Airin jatkuva liikevaihdon kasvu nayttaa jarjetto-
malta, kun katsoo samalla Norwegianin ja Finnairin tilannetta. Syyna erinomaisiin lukuihin on osit-
tain pienempien lentokenttien kaytto ja reittien laajentaminen, mutta se ei kerro tassa tapauksessa
koko totuutta. Suurin tekija on tilikausien erot ja pandemian rajoitusten alku. Suurimmat rajoitukset
lentoliikenteessa, jotka vaikuttivat matkustajamaariin, alkoivat vuoden 2020 perinteisen ensimmai-
sen kvartaalin lopussa, eli maaliskuun ja huhtikuun aikana. Ryanair ja Wizz Air joutuivat aloitta-
maan tilikaudet huonoimpaan mahdolliseen aikaan ja pandemian vaikutukset nakyivat yhtididen
edellisen vuoden tilinpaatoksissa. Rajoitukset vahenivat vasta vuoden 2021 toisessa puoliskossa
ja verrattuna Finnairiin ja Norwegianiin he saivat enemman aikaa hyddyntaa markkinoiden normali-
soitumista. Vuoden 2022 tulokset antavat viela hieman vaaristyneen kuvan yritysten liikevaihdon
kasvusta tavallisissa olosuhteissa, kun taas vuoden 2023 tulokset nayttavat realistista ja kuvaavat

paremmin markkinatilannetta.
5.2 Kohdeyritysten kannattavuus
5.2.1 Nettotulos-%

Nettotulosprosentti, kuten 4. luvussa jo kasiteltiin, kertoo meille, kuinka suuri osa yhtion tuloista jaa

lopulta voitoksi. limailualalla on ollut ndina vuosina monta tekijaa, jotka ovat estaneet hyvan tai
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pelkan positiivisen nettotulosprosentin, kuten pandemian aiheuttamat rajoitukset matkustajaliiken-
teeseen ja siitd johtuva matkustajamaarien romahdus, polttoaineiden hintojen nousu seka tiukat
matkustussdannokset, jotka estivat kysynnan tayspalautumisen. (Yle 2022.) Naiden tekijéiden
vuoksi lentoyhtidt joutuivat sopeuttamaan toimintaansa ja kohtaamaan tappiollisia tilikausia. Seu-

raavassa kuvassa on esitetty yritysten nettotulosprosentit.

Nettotulos-%
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Kuva 13. Kohdeyritysten nettotulosprosentti 2021-2023
Ryanair

Kuvasta nahdaan, ettd Ryanair parjasi tassa vertailussa parhaiten. Vuonna 2021 se teki vain -5 %
tappiota, mika on pieni tappio verrattuna muihin, etenkin kun ajattelee pandemian vaikutuksia.
Vuonna 2022 Ryanair nousi jo yli 12 % voitolle ja paransi vield vuonna 2023, jolloin nettotulospro-
sentti oli noin 14 %. Tama kertoo Ryanairin vahvasta kustannustehokkuudesta ja kyvysta sopeutua

nopeasti kasvaneeseen kysyntdan pandemian jalkeen (Statista 2023).
Wizz Air

Kuva 13 kertoo, ettd Wizz Airilla oli vaikeampi palautuminen. Vuonna 2021 sen tappiot olivat melko
suuret, 38,6 %, ja vaikka se paransi tilannetta, se oli viela -13,4 % tappiolla vuonna 2022. Vuonna
2023 Wizz Air paasi vihdoin voiton puolelle, mutta kannattavuus jai Ryanairista jalkeen noin 7 %
verran. Wizz Air on laajentunut nopeasti, mika osaltaan selittda sen haastetta kdantaa luvut voitol-

liseksi.

Norwegian
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Kuvasta nahdaan, etta Norwegian karsi myos suurista tappioista vuonna 2021, -36,9 %, mutta se
paasi plussalle jo vuonna 2022, jolloin nettotulosprosentti oli 5,6 %. Vuonna 2023 se paransi edel-
leen 6,8 %, mutta jai kuitenkin Ryanairista jalkeen. Norwegianin positiivinen kdanne johtuu sen ta-
loudellisista uudelleenjarjestelyista ja siita, ettd se on pystynyt hallitsemaan kulujaan paremmin
(Norwegian 2023).

Finnair

Kuva 13 kertoo, ettad Finnairilla oli kaikkein vaikein tilanne vuonna 2021, jolloin tappiot olivat -55,5
%. Vuonna 2022 Finnair vahensi tappiotaan, mutta se oli silti tappiolla -20,2 %, tama johtuu suu-
relta osin Venajan ilmatilan sulusta, mika vaikeutti erityisesti Aasian-reitteja. Vuonna 2023 Finnair

paasi takaisin voitolliseksi, 8,5 %, mika osoittaa, ettad yhtié on sopeutunut uusiin haasteisiin.
Yhteenveto

Ryanair oli selvasti vahvimmassa asemassa koko tdman ajan ja pystyi kdantdmaan tuloksensa po-
sitiiviseksi muita nopeammin. Norwegian ja Finnair onnistuivat myos parantamaan nettotulospro-
senttejaan vuosien mittaan, vaikka heilld oli pandemian ja geopoliittisten tilanteiden takia enemman
haasteita. Wizz Air joutui kamppailemaan kannattavuuden kanssa pitkaan, mutta sekin paasi vih-

doin voitolle vuonna 2023.
5.2.2 Oman paaoman tuotto-% (ROE)

Oman paaoman tuottoprosentti on arvokas mittari lentoyhtididen kohdalla, koska se paljastaa,
kuinka hyvin yhtié pystyy hyddyntdmaan omaa pddomaa markkinoiden, kustannusten ja toimin-
taympariston haasteista huolimatta. Korkea ROE merkitsee siita, etta lentoyhtié on taloudellisesti
vahva ja kykeneva hallitsemaan alaansa liittyvia riskeja, kun taas matala tai negatiivinen ROE
osoittaa, ettd yhtidlla on vaikeuksia kannattavuuden ja kustannustehokkuuden saavuttamisessa.

(Alma insights s.a.) Seuraavassa kuvassa nahdaan kohdeyritysten oman paaoman tuottoprosentit.
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Oman padaoman tuotto-%

100
50

50 l21 2022 23
-100

-150
-200
-250
-300
-350
-400

H Ryanair ® Wizz Air Norwegian Finnair

Kuva 14. Kohdeyritysten oman paaoman tuottoprosentti (ROE) 2021-2023
Ryanair

Kuvassa 14 nahdaan etta, Ryanair parjasi jalleen erittain hyvin. Vuonna 2021 sen oman paaoman
tuottoprosentti oli -4,7 %, mika on varsin pieni tappio verrattuna kilpailijoihin. Vuonna 2022 Ryanair
nousi selvasti voitolliseksi, ja sen ROE oli 23,5 %. Vuonna 2023 Ryanair kasvatti oman pddoman
tuottoaan edelleen 28,9 %. Tama vahva tulos osoittaa, ettd Ryanair onnistui palautumaan pande-

mian vaikutuksista tehokkaasti ja tuottamaan omistajilleen merkittavaa lisdarvoa.
Wizz Air

Kuva 14 kertoo, etta Wizz Airin oman paaoman tuotto-% oli kaikista heikoin. Vuonna 2021 Wizz Air
teki merkittavaa tappiota omistajien padomalle, ROE ollessa -110,1 %. Vuonna 2022 lentoyhtion
oma paaoma oli negatiivinen, joten tuottoprosenttia ei voitu laskea. Vuonna 2023 ROE oli -344,9
%, mika viittaa erittain suuriin tappioihin suhteessa yhtion omaan padomaan. Tama heikko tulos
saattaa liittyd Wizz Airin aggressiivisiin kasvusuunnitelmiin ja siihen, ettd se on joutunut kohtaa-

maan haasteita kulujen hallinnassa.
Norwegian

Kuvan 14 perusteella Norwegianin kehitys oli positiivinen pandemian jalkeen. Vuonna 2021 Norwe-
gianin oman padoman tuotto oli -11,5 %, mutta vuonna 2022 yhtié nousi merkittadvaan voitollisuu-
teen, ROE
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ollessa 26,9 %. Vuonna 2023 Norwegian paransi tulostaan edelleen 34,8 %, mika osoittaa, etta yh-
tién taloudelliset uudelleenjarjestelyt ovat tuottaneet tulosta ja yhtié on palannut kannattavalle poh-

jalle.
Finnair

Kuvan 14 mukaan Finnairin ROE oli heikko vuosina 2021 ja 2022, -67,7 % ja -107,5 %. Naihin suu-
riin tappioihin vaikuttivat edelleen seka pandemian jalkeiset matkustusrajoitukset etta Venajan il-
matilan sulku. Vuonna 2023 Finnair nousi kuitenkin voitolliseksi ja saavutti ROE 51,5 %, joka oli
kohdeyritysten paras tulos. Merkittdva parannus Finnairilta, joka osoittaa yhtién kyvyn sopeutua

uuteen toimintaymparistoon.
Yhteenveto

Ryanair ja Norwegian olivat tdssa vertailussa parhaimmassa asemassa oman paaoman tuoton
osalta. Molemmat onnistuivat palautumaan pandemian jalkeisesta kriisista ja tuottamaan omistajil-
leen hyvaa tuottoa vuosina 2022 ja 2023. Finnair teki myos merkittdvan kdannoksen tappiollisesta
positiiviseksi vuonna 2023, mutta sen tilanne oli haastavampi edellisind vuosina. Wizz Airin tilanne
oli erittdin heikko, silla yhtié kamppaili suurten tappioiden kanssa. Sen ROE oli aina dramaattisesti
negatiivinen ja vuoden 2022 aikana jopa oma paaomakin oli negatiivinen. Tama voi olla merkki

siita, ettd Wizz Airilla on haasteita tasapainottaa kasvustrategiaansa ja kannattavuuttaan.
5.2.3 Sijoitetun paaoman tuotto-% (ROCE)

Sijoitetun pddoman tuottoprosentit osoittavat yhtididen tulosten (voitot tai tappiot) osuutta liikevaih-
dosta, joten ne auttavat hahmottamaan, kuinka hyvin tai huonosti kukin lentoyhtié onnistui tuotta-

maan voittoa pandemian jalkeisessa tilanteessa. (Alma insights s.a.)
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Kuva 15. Kohdeyritysten sijoitetun padoman tuottoprosentti (ROCE) 2021-2023
Ryanair

Kuvan 15 mukaan Ryanair selvisi pandemiasta parhaiten. Vuonna 2021 sen tulos oli vain hieman
tappiollinen, -3,7 %, mika on suhteellisen pieni tappio lentoyhtidille vaikeana vuonna. Vuonna 2022
Ryanair teki selvan kdannoksen ja saavutti 15,4 % voitollisuuden, ja tdma kasvoi entisestdan 20,9
% vuonna 2023. Tama osoittaa, ettd Ryanair oli vahvimmassa asemassa palautumisen aikana ja

on pystynyt hyédyntamaan matkustajakysynnan elpymista tehokkaasti.
Wizz Air

Kuva 15 kertoo, ettdWizz Air kamppaili enemman kannattavuuden kanssa verrattuna Ryanairiin.
Vuonna 2021 se oli selvasti tappiollinen, -13,9 %, ja tilanne jopa heikkeni vuonna 2022, jolloin tulos
putosi -14,3 %. Vuonna 2023 Wizz Air sai tuloksensa kdannettya niukasti positiiviseksi, 4 %, mutta
kannattavuus jai edelleen muita kilpailijoita heikommaksi. Tama viittaa siihen, etta yhtio kohtasi

haasteita kulujensa hallinnassa.
Norwegian

Kuvan 15 perusteella Norwegian oli pahasti tappiollinen vuonna 2021, jolloin tulos oli -79,8 %.

Tama johtuu osittain yhtidn taloudellisista vaikeuksista pandemian seurauksista ja suuresta uudel-
leenjarjestelysta. Vuonna 2022 tappiot vahenivat merkittavasti, -4,3 %, ja vuonna 2023 Norwegian
paasi selvasti voitolliseksi, 12,4 % tulosprosentilla. Tama positiivinen kdanne heijastaa jalleen Nor-

wegianin onnistuneita sopeutumistoimia, jotka auttoivat yhtiéta palautumaan. (Norwegian 2023.)
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Finnair

Kuvan 15 mukaan Finnairin tuloskehitys muistuttaa hieman Wizz Airia, mutta sen tilanne parani no-
peammin. Vuonna 2021 tulos oli -13,9 %, ja vuonna 2022 tappiota oli viela -6,1 %. Vuonna 2023
Finnair paasi kuitenkin positiiviselle puolelle, ja sen tulosprosentti oli 8,8 %. Finnairin positiivinen
tulos vuonna 2023 osoittaa, etta yhtio on selviytynyt pandemiasta ja pystynyt parantamaan kannat-

tavuuttaan.
Yhteenveto

Ryanair oli ndiden kolmen vuoden aikana selvasti vahvin lentoyhti6 taloudellisesti. Se palautui no-
peasti pandemian vaikutuksista ja saavutti korkean kannattavuuden. Norwegian teki suurimman
kdanndksen ja siirtyi raskaasta tappiosta positiiviselle puolelle vuoteen 2023 mennessa. Finnair
onnistui myds parantamaan tulostaan ja paasi voitolle vuonna 2023. Wizz Airin palautuminen ol

hitaampaa, ja se oli selvasti muita heikompi koko tarkastelujakson ajan.
5.3 Kohdeyritysten vakavaraisuus
5.3.1 Omavaraisuusaste-%

Omavaraisuusprosentti kertoo, kuinka suuri osa yhtioén varoista on rahoitettu omalla padomalla
eika velalla. Korkea omavaraisuusprosentti tarkoittaa, etta yhtié on taloudellisesti vakaampi eika
ole yhta riippuvainen lainarahasta. (Talenom 2024.) Seuraavassa kuvassa on koottu kohdeyritys-

ten omavaraisuusasteprosentit.

Omavaraisuusaste-%
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Kuva 16. Kohdeyritysten omavaraisuusasteprosentti 2021-2023
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Ryanair

Kuvan 16 mukaan Ryanairilla on tassa vertailussa vahvin omavaraisuus. Sen omavaraisuuspro-
sentti on pysynyt korkeana koko ajanjakson ajan, ja vuonna 2023 se jopa nousi 44,3 %. Tama tar-
koittaa, ettd Ryanair on voinut rahoittaa suuren osan toiminnastaan omilla varoilla, mika tekee siita

vahemman riippuvaisen lainoista ja taloudellisesti joustavamman vaikeina aikoina.
Wizz Air

Kuva 16 kertoo, ettd Wizz Airin omavaraisuusprosentti on selvasti alhaisin. Vuonna 2021 se oli 4,9
%, ja vaikka se nousi hieman yli 5 % vuonna 2022, se romahti vuoden 2023 aikana 1,7 %. Tama
erittain matala luku tarkoittaa, etta Wizz Air on rahoittanut lahes koko toimintansa velalla, mika voi

olla riskialtista. Aikaisemmat mittarit osoittivat samaa.
Norwegian

Kuvasta 16 nahdaan, ettd Norwegianin omavaraisuusprosentti on ollut melko vakaa ja kohtuullisen
hyva noin 17 % ja 19 % valilla koko kolmen vuoden ajan. Tama taso kertoo siita, ettd Norwegian
on onnistunut pitdmaan jonkin verran omaa paaomaa toimintansa rahoittamisessa, vaikka yhti6

kayttaa myos lainoja. Norwegianilla on siis jonkin verran taloudellista puskuria.
Finnair

Kuva 16 kertoo, ettd Finnairin omavaraisuusprosentti on ollut hieman matalampi kuin Norwe-
gianilla, mutta tilanne on parantunut ajan myéta. Vuonna 2021 Finnairin omavaraisuus oli 11,8 %,
mutta vuonna 2023 se nousi 15,6 %. Tama viittaa siihen, etta Finnair on pyrkinyt vahvistamaan ta-
loudellista perustaa pandemian jalkeisena aikana, mutta on silti melko riippuvainen lainarahoituk-

sesta.
Yhteenveto

Ryanairilla on selvasti vahvin taloudellinen asema omavaraisuusprosentin perusteella. Se on vahi-
ten riippuvainen velasta ja pystyy rahoittamaan ison osan toiminnastaan omalla paaomalla. Norwe-
gian ja Finnair ovat myos onnistuneet parantamaan tilannettaan, mutta ovat silti osittain riippuvai-
sia velasta. Wizz Airin tilanne on haastavin, sillad sen omavaraisuus on hyvin alhainen, mika tekee

siitd alttimman taloudellisille riskeille ja velanhoitopaineille.
5.3.2 Nettovelkaantumisaste-%

Nettovelkaantumisasteprosentti kertoo meille, kuinka paljon lentoyhti6illa on velkaa suhteessa

omaan pddomaan. Korkea nettovelkaantumisaste tarkoittaa, etta yhtié on vahvasti velkavetoinen,
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kun taas matala tai negatiivinen luku tarkoittaa, etta yhtiolla on joko vahan velkaa tai jopa enem-
man kateisvaroja kuin velkaa. (Alma insights s.a.) Kohdeyritysten nettovelkaantumisasteprosentit

heittelivat sen verran, etta luvut on esitetty taulukko 1. avulla seuraavasti.

Taulukko 1. Kohdeyritysten nettovelkaantumisasteprosentti 2021-2023

Ryanair Wizz Air Norwegian Finnair
2021 26,6 1041,4 78,9 321,8
2022 -9,6 N.a. 82,9 266,4
2023 -17,9 3287,7 96,4 192,8

Ryanair

Taulukko 1 kertoo, ettd Ryanairilla on tdssa porukassa paras tilanne. Vuonna 2021 sen nettovel-
kaantumisaste oli 26,6 %, mutta vuosina 2022 ja 2023 se kaantyi jopa negatiiviseksi -9,6 % ja -
17,9 %. Tama tarkoittaa, ettd Ryanairilla oli enemman kateisvaroja kuin velkaa, eli se ei ole kaytan-
ndssa lainkaan riippuvainen velkarahoituksesta. Tama antaa Ryanairille paljon taloudellista joustoa

ja turvaa vaikeita aikoja varten.
Wizz Air

Taulukon 1 mukaan Wizz Airin tilanne nayttaa hyvin erilaiselta verrattuna Ryanairiin. Vuonna 2021
sen nettovelkaantumisaste oli jopa 1041,4 %. Vuonna 2022 oma padoma oli negatiivinen, joten lu-
kua ei pystytty laskea ja tilanne vuoden 2023 aikana jopa paheni verrattuna vuoteen 2021 jolloin
luku nousi huikeaan 3287,7 %. Tama tarkoittaa, ettéd Wizz Air on kaytéanndssa taysin velkavetoi-
nen, mika on erittain riskialtista. Vaikka suuri velkaantuneisuus liittyy yhtion laajentumissuunnitel-

miin, nain korkea velkaantumisaste tekee yhtiosta todella haavoittuvan hatatatilanteissa.
Norwegian

Taulukosta 1 nahdaan, etta Norwegianin nettovelkaantumisaste on pysynyt tasaisena, mutta se on
silti noussut vuodesta 2021, jolloin se oli 78,9 %, vuoteen 2023, jossa se saavutti 96,4 %. Tama
kertoo, ettd Norwegian kayttda paljon velkaa, mutta ei ole kuitenkaan yhta aarimmaisessa tilan-

teessa kuin Wizz Air. Silti korkea luku tarkoittaa, etta yhtié on osittain riippuvainen lainarahasta.

Finnair
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Taulukosta 1 nahdaan, etta Finnairin nettovelkaantumisaste on myos korkea, mutta se on laskenut
vuosien mittaan. Vuonna 2021 se oli 321,8 %, mutta vuoteen 2023 mennessa luku laski 192,8 %.
Tama on edelleen korkea, mutta suunta on kohti vakaampaa tilannetta. Finnair on kuitenkin edel-

leen melko velkaantunut, mika tekee siita riippuvaisen lainarahoituksesta.
Yhteenveto

Ryanair on selvasti tassakin vahvimmassa asemassa, silla velka on vahainen. Wizz Air on Ry-
anairin vastakonhta, silla sen velkaantumisaste on valtava. Norwegian ja Finnair ovat myos velkaan-
tuneita, mutta eivat laheskaan yhta pahasti kuin Wizz Air. Norwegianin ja Finnairin tilanne on kui-
tenkin vield hallittavissa, vaikka niillakin on riippuvuutta lainarahoituksesta. Alma insightsin tunnus-

lukuoppaan (Alma insights s.a.) mukaan, yli 120 % nettovelkaantumisaste on valttava tilanne.
5.4 Kohdeyritysten maksuvalmius
5.4.1 Quick ratio

Alma insightsin tunnuslukuoppaan (Alma insights s.a.) mukaan quick ratio kertoo, kuinka hyvin len-
toyhtiot pystyvat maksamaan lyhytaikaiset velat rahavaroilla ja myyntisaamisilla, kayttamatta va-

rastoja. Kuvassa 17 on esitetty yritysten quick ratiot.

Quick ratio
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Kuva 17. Kohdeyritysten quick ratio 2021-2023

Ryanair

Kuvassa 17 nahdaan, etta Ryanairin quick ratio on kaikissa kolmessa vuodessa melko matala, hie-

man alle 0,7. Tama yksinkertaisesti tarkoittaa sita, etta yhtiolla ei ole kovin suurta puskuria
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lyhytaikaisten velkojen kattamiseen. Ryanair toimii matalilla kustannuksilla ja tehokkaasti, joten se

ei ehka tarvitse suuria likvideja varoja yllapitddkseen maksuvalmiutensa.
Wizz Air

Kuvan 17 mukaan Wizz Airin quick ratio on laskenut vuodesta 2021, jolloin se oli 1 tuntumassa, ja
vuonna 2023 se on 0,62. Tama osoittaa jonkin verran heikentynytta maksuvalmiutta, mika voi liittya
siihen, ettd yhtié on kayttanyt varoja laajentumiseensa tai korkeisiin kustannuksiin pandemian jal-
keisessa elpymisvaiheessa (Wizz Air 2024) Wizz Airin tilanne on kuitenkin kohtuullinen, vaikka sen

puskuri on pienentynyt.
Norwegian

Kuva 17 osoittaa, ettd Norwegianilla on korkein quick ratio, joka on 1,2—1,3 kaikkina vuosina. Téama
viittaa siihen, etta yhtiolla on suhteellisen hyva maksuvalmius ja se pystyy hoitamaan lyhytaikaisia
velkojaan mukavasti. Norwegianin vuosikertomuksen (Norwegian 2024) mukaan tdma voisi johtua
osittain siita, ettd Norwegian kavi 1api suuria rakenteellisia muutoksia ja vahvisti talouttaan, mika
paransi likvidite Tama voi johtua osittain siita, ettd Norwegian kavi l1api suuria taloudellisia uudel-
leenjarjestelyja pandemian aikana ja sen jalkeen, mika vahvisti yhtion taseen maksuvalmiutta. Kor-
kea quick ratio antaa Norwegianille puskurin ja joustavuutta taloudellisiin haasteisiin, kuten mah-

dollisiin kysynnan vaihteluihin tai yllattaviin kustannuksiin.
Finnair

Kuva 17 kertoo, ettad Finnairin quick ratio nousi vuonna 2022 1,3 mutta laski taas vuonna 2023, jol-
loin se oli 0,9. Tama kehitys voi johtua Finnairin erityisistd haasteista, kuten Vengjan ilmatilan su-
lusta, joka vaikutti merkittavasti yhtion Aasian-reitteihin. Finnair onnistui hetkellisesti parantamaan
maksuvalmiuttaan vuonna 2022, mutta lasku vuonna 2023 viittaa siihen, etta yhtio joutui kaytta-
maan likvideja varojaan selviytyakseen haastavasta markkinatilanteesta ja yllapitaakseen reittiver-
kostoaan (Finnair 2024).

Yhteenveto

Norwegianilla on selvasti paras maksuvalmius kaikista neljasta lentoyhtidsta, mika voi auttaa sita
selviytymaan lyhytaikaisista veloista ja pitamaan taloudellisen tilanteensa vakaana. Ryanair ja
Wizz Air puolestaan toimivat pienemmilla puskureilla, mika on tyypillistd kustannustehokkaille hal-

palentoyhtidille, mutta tama voi aiheuttaa haasteita, jos markkinat muuttuvat akillisesti.
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Finnairin maksuvalmius heilahteli eniten, mika heijastaa yhtion kohtaamia erityisia haasteita. Finn-
airin oma vuosikertomuksen (Finnair 2023) mukaan Venajan ilmatilan vaikutukset ja korkeat kus-

tannukset ovat rasittaneet lentoyhtion taloutta viime vuosina.
5.4.2 Current ratio

Current ratio kertoo meille, kuinka hyvin yritys pystyy maksamaan lyhytaikaiset velkansa pelkilla
likvideilla varoilla. Verrattuna quick ratioon otetaan huomioon myos varastot. Mita lahempana tai yli
1 luku on, sitad parempi tilanne, joten katsotaan, miten yhtiét parjasivat seuraavan kuvan avulla.

(Alma insights s.a.) Seuraavassa kuvassa on koottuna kohdeyritysten current ratiot.
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Kuva 18. Kohdeyritysten current ratio 2021-2023
Ryanair

Kuvassa 18 nahdaan, etta Ryanairilla tama luku on pysynyt siind 1 tuntumassa joka vuosi. Kaytan-
nossa tama tarkoittaa, etta Ryanairilla on riittavasti varoja hoitaa velkansa, mutta mitaan ylimaa-
raista pelivaraa ei oikeastaan ole. Tassa tapauksessa minimiresursseilla yritetdan tavoittaa maksi-

mitulosta, joka kuvaa hyvin lentoyhtidn yleista strategiaa.
Wizz Air

Kuvasta 18 todetaan, ettd Wizz Airin tilanne nayttaa heikolta, koska sen current ratio on laskenut
yli 1 selkeasti alle 1 kolmen vuoden aikana. Tama tarkoittaa sita, ettd Wizz Airin maksuvalmius
heikkenee. Tama voi johtua siita, etta lentoyhtid on laajentunut aggressiivisesti toimintaansa ja
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kayttanyt paljon rahallisia resursseja kasvuun. Kasvustrategiana se voisi toimia, mutta riski kasvaa,

jos taloudessa tulee yllattavia iskuja.
Norwegian

Kuva 18 kertoo, ettda Norwegian nayttaa olevan téassa vahvin, current ratio on ollut yli 1,3 kaikissa
kolmessa vuodessa, ja vuonna 2023 jopa noin 1,5. Tama tarkoittaa, ettd Norwegianilla on hyva
puskurivara lyhytaikaisten velkojen hoitamiseen. Ei tarvitse panikoida saman verran kuin Wizz Air

ja Ryanair, jos markkinatilanne heittelee.
Finnair

Kuvan 18 mukaan Finnairin current ratio parani vuodesta 2021 vuoteen 2022, mutta sitten tipahti
hieman alle 1 vuonna 2023. Kaytanndssa Finnairilla riittdvasti rahaa maksaa lyhyet velat, mutta pe-
livara on ohentunut niin sanotusti. Venajan ilmatilan sulkeminen ja muut haasteet, soivat selkeasti

resursseja.
Yhteenveto

Norwegianilla ndyttaa olevan tassa vertailussa eniten taloudellista puskuria, eli lentoyhtion ei tar-
vitse stressata akillisista kuluista. Ryanair ja Finnair ovat siina rajalla, ettad rahavarat riittavat, mutta
varaa yllattaviin tilanteisiin ei hirveasti ole. Wizz Air on riskeistd suurimmassa paassa, silla sen
maksuvalmius on laskenut selvasti alle yhden, mika voi tehda siitd haavoittuvamman, jos markki-

natilanne muuttuu odottamattomasti.
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6 Pohdinta

Taman opinnaytetydn viimeisessa luvussa kaydaan 1api tyon keskeiset tulokset ja vedetaan niista
johtopaatoksia, jotta voidaan vastata johdannossa esiintyviin tutkimusongelmiin. Lopuksi pohditaan

tutkimuksen luotettavuutta, prosessin aikana kohdattuja haasteita seka omia oppimiskokemuksia.
6.1 Tulosten yhteenveto

Taman opinnaytetyon tavoitteena oli selvittda, miten halpalentoyhtiot Ryanair, Wizz Air ja Norwe-
gian parjaavat taloudellisesti vertailemalla niitd keskendan ja perinteiseen lentoyhtiéon, Finnairiin.
Seuraavissa taulukoissa on koottuna kaikki kasvuun, kannattavuuteen, vakavaraisuuteen ja mak-

suvalmiuteen saadut tunnusluvut, jotta voidaan saada lopullinen vastaus tutkimusongelmiin.

Taulukko 2. Kohdeyritysten kasvu 2021-2023

2021 2022 2023
Ryanair 193,5 124,4 24,8
Wizz Air 125 134,2 30,2
Kasvu Liikevaihdon kasvu-%
Norwegian -44.3 256,5 41,4
Finnair 1,1 181,1 27,4

Yritysten kasvun analyysiin kaytettiin vain yhta mittaria ja tuloksia pohdittiin jo luvussa viisi. Tau-
lukko 2. osoittaa jalleen, ettd kasvun osalta Norwegian ja Ryanair hyddynsivat parhaiten pande-
mian jalkeisen markkinoiden elpymisen. Norwegianin liikevaihto kasvoi erityisen nopeasti, mika
johtui sen pienesta Iahtétasosta pandemian aikana. Ryanairin kasvu tasaantui tarkastelujakson
loppua kohden, mutta sailyi silti vahvana. Wizz Airin kasvu oli myds merkittavaa, mutta hidastui
huomattavasti viimeisena vuonna, mika viittaa sen strategian haasteisiin markkinoiden normalisoi-
tuessa. Finnairin kasvu kiihtyi vuonna 2022, mutta hidastui vuoden 2023 aikana muiden yhtioiden
tavoin. Kokonaisuutena halpalentoyhtiét, kuten Ryanair ja Norwegian, osoittivat selvasti nopeam-
paa kasvua verrattuna perinteiseen lentoyhtioon Finnairiin, mika korostaa niiden ketteryyttéa markki-

namuutosten hyddyntamisessa.
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Taulukko 3. Kohdeyritysten kannattavuus 2021-2023

2021 2022 2023
Ryanair -5,0 12,2 14,3
Wizz Air -38,6 -13,4 7,4

Nettotulos-%
Norwegian -36,9 5,6 6,8
Finnair -55,4 -20,2 8,5
Ryanair -4,7 2385 28,9
Wizz Air -110,1 N. a. -344.,9
Kannattavuus ROE
Norwegian -11,5 26,9 34,8
Finnair -67,7 -107,5 51,5
Ryanair -3,7 15,4 20,9
Wizz Air -13,9 -14,3 4,0
ROCE

Norwegian -79,8 -4.3 12,4
Finnair -13,9 -6,1 8,8

Kannattavuuden osalta Ryanair erottui edukseen tehokkaan kustannusten hallintansa ja vakaan
tuloskehityksensa ansiosta. Norwegian paransi myds selvasti kannattavuuttaan, mika osoittaa on-
nistunutta sopeutumista markkinoiden muutoksiin. Wizz Airin kannattavuus oli epdvakaampaa joh-
tuen sen aggressiivisesta kasvustrategiasta, joka aiheutti kustannuspaineita. Finnair kamppaili pi-
dempaan tappiollisena, mutta onnistui lopulta kdantdmaan tilanteensa voitolliseksi sopeutumisky-
vyn ja operatiivisen tehokkuuden ansiosta. Kokonaisuutena Ryanair oli kannattavin, mutta myos

muilla yhtidilld nakyi merkkeja taloudellisesta elpymisesta.
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2021 2022 2023
Ryanair 36,6 34,4 44,3
Wizz Air 4.9 5,1 1,7

Omavaraisuusaste-%
Norwegian 17,4 18,5 18,9
Finnair 11,8 9,9 15,6

Vakavaraisuus

Ryanair 26,6 -9,6 -17,9
Nettovelkaantumisaste- Wizz Air 10414 N.a 3287,7
% Norwegian 78,9 82,9 96,4
Finnair 321,8 266.,4 192,8

Taulukko 4. osoittaa, ettéd vakavaraisuuden osalta Ryanair erottui selvasti edukseen. Sen vahva
omavaraisuus ja alhainen riippuvuus vieraasta pddomasta osoittavat, ettd yhtié on onnistunut ra-
kentamaan kestavan rahoitusrakenteen. Tama antaa sille enemman liikkkumavaraa taloudellisesti
haastavina aikoina ja vahentaa riippuvuutta ulkoisesta rahoituksesta. Toisin kuin Ryanair, Wizz Ai-
rin tilanne herattdd huolta, silld sen omavaraisuusaste oli erittain alhainen, mika tekee yhtidsta

haavoittuvamman markkinoiden vaihteluille ja lisda sen rahoitusrakenteeseen kohdistuvia riskeja.

Norwegian ja Finnair ovat vakavaraisuuden nakokulmasta jonkinlaisessa keskivaiheessa. Molem-
mat yhtiot ovat onnistuneet sailyttdmaan vakautta rahoitusrakenteessaan, mutta ne eivat ole saa-
vuttaneet Ryanairin tasoista taloudellista vahvuutta. Toisaalta ne ovat valttaneet Wizz Airin kaltai-
set haasteet, mika kertoo jonkinlaisesta tasapainosta velan ja oman paaoman valilla. Finnairilla va-
kavaraisuutta heikentavat sen suuret investoinnit ja toimintaympariston geopoliittiset riskit, kun taas

Norwegianilla tasainen kehitys kertoo sen onnistumisesta velanhoidon hallinnassa.
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Taulukko 5. Kohdeyritysten maksuvalmius 2021-2023

2021 2022 2023
Ryanair 0,7 0,6 0,7
Wizz Air 1,0 0,5 0,6

Quick ratio
Norwegian 1,6 1,3 1,3
Finnair 1,2 1,3 0,9
Maksuvalmius
Ryanair 1,0 0,8 0,9
Wizz Air 1,1 0,7 0,9
Current ratio

Norwegian 1,6 1,3 1,5
Finnair 1,3 1,3 1,0

Taulukossa 5. todetaan, ettd Ryanair ja Norwegian osoittivat vahvaa maksuvalmiutta, silla niiden
quick ratio ja current ratio pysyivat tasaisina ja hyvaksyttavalla tasolla koko tarkastelujakson ajan.
Wizz Airin maksuvalmius heikkeni merkittavasti vuoden 2022 aikana, mutta parani hieman vuonna
2023. Finnairilla quick ratio laski alle yhden vuonna 2023, mika viittaa kiristyneeseen likviditeettiin.
Norwegianilla oli tarkastelujakson aikana paras maksuvalmius, mika osoittaa sen vahvaa kassan-
hallintaa. Ryanairin suhteellisen alhainen mutta tasainen maksuvalmius kertoo tehokkaasta kas-

sanhallinnasta ja kustannusten optimoinnista, mika tukee sen taloudellista kestavyytta.

6.2 Tutkimuksen luotettavuus ja eettiset nakokohdat

Tutkimuksen luotettavuuden varmistamiseksi kaytettiin mahdollisimman tarkkaa ja luotettavaa ai-
neistoa, kuten tilinpaatostietoja ja yleisesti hyvaksyttyja taloudellisia tunnuslukuja. N&ita olivat esi-
merkiksi omavaraisuusaste ja quick ratio, jotka tarjoavat selkean vertailupohjan yritysten taloudelli-
seen tilanteeseen. Mittarit valittiin, jotta ne kattaisivat tarkeimmat taloudelliset ndkdkulmat, kuten
kasvun, kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden. Tdma Idhestymistapa mahdollisti
erilaisten liiketoimintamallien ja yrityskokojen tasapuolisen vertailun. Nain halpalentoyhtididen ja
perinteisten lentoyhtididen taloudellinen tilanne saatiin suhteutettua toisiinsa mahdollisimman oi-

keudenmukaisesti.
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Tutkimusta kuitenkin haastoi poikkeuksellinen tarkasteluajanjakso seka yhtididen erilaiset tilikau-
det. Esimerkiksi Ryanairin ja Wizz Airin tilikaudet paattyivat maaliskuussa, kun taas Norwegianilla
ja Finnairilla ne paattyivat joulukuussa. Tama teki tasmallisesta vertailusta haastavampaa. Siksi
pyrittiin valitsemaan tunnusluvut, joiden laskentatavat olivat mahdollisimman yhdenmukaisia ja
jotka toivat esiin keskeiset taloudelliset tekijat. Nain tutkimus pyrki tarjoamaan realistisen ja vertai-
lukelpoisen kuvan yritysten taloudellisesta tilanteesta, vaikka ulkoisia muuttujia, kuten polttoaineen
hinnan vaihteluja ja geopoliittisia tapahtumia, ei voitu taysin hallita. On tarkeda huomata, ettd nama

tekijat voivat aiheuttaa taloudellisia muutoksia, joita tutkimus ei pystynyt kattamaan taydellisesti.

Tutkimuksessa kaytettiin taysin julkisia ja avoimia tilinpaatostietoja, mika vahensi eettisia riskeja
merkittavasti. Aineisto kerattiin virallisista ja ajantasaisista lahteista, kuten yritysten vuosikertomuk-
sista ja taloustilastoista. Tdma varmistaa, ettd analyysiin ja johtopaatdksiin kaytetyt tiedot ovat luo-
tettavia ja oikeellisia. Koska aineisto oli julkista, tietosuoja- tai yksityisyyshaasteita ei syntynyt. Ai-
neiston julkisuus ja selkeys takaavat myos tutkimuksen lapinakyvyyden ja toistettavuuden, mika

mahdollistaa sen, ettd muut tutkijat voivat halutessaan tarkastella samoja aineistoja uudelleen.

Tassa tutkimuksessa hyddynnettiin seka kvantitatiivista, etta kvalitatiivista tutkimusmenetelmaa.
Tama yhdistelma mahdollisti kokonaisvaltaisen analyysin, jossa tunnusluvut eivat olleet pelkastaan
numeroita, vaan ne pyrkivat tuomaan esiin paitsi yhtididen taloudellisen tilan myos niiden liiketoi-
mintamallien syvallisemman ymmarryksen. Tallainen nakokulma tuo lisdarvoa erityisesti silloin, kun
tutkitaan monimutkaisia ja muuttuvia ilmi6ita, kuten lentoyhtididen markkinadynamiikkaa pande-

mian jalkeisena aikana.
6.3 Johtopaatokset ja jatkotutkimusehdotukset

Tama tutkimus toi esiin eroja halpalentoyhtididen ja perinteisten lentoyhtididen valilla. Ryanairin
menestys painottaa kustannusten hallinnan ja yksinkertaisen palvelumallin merkitysta. Toisaalta
Wizz Airin haasteet osoittavat, kuinka nopea kasvu ja korkea velkaantuneisuus voivat olla riskialt-
tiita. Finnairin kohdalla perinteinen liiketoimintamalli, jossa painotetaan palveluja ja laajempaa reitti-
verkostoa, tuo vakautta, mutta samalla my6s suurempia kustannuksia ja riippuvuutta ulkoisista te-

kijoista, kuten geopoliittisista tilanteista.

Ryanair osoittautui selvasti vahvimmaksi. Sen alhainen velkaantuneisuus ja hyva maksuvalmius
tekevat siita taloudellisesti vakaamman kuin muut tarkastellut yhtiot. Ryanair on onnistunut pita-
maan kulut kurissa ja jatkamaan vahvana pandemian jalkeen, mika selittyy tiukalla kustannusten

hallinnalla ja yksinkertaisella palvelumallilla. Wizz Airilla tilanne oli haastavampi, silla sen korkea
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velkaantumisaste tuo mukanaan riskeja ja voi rajoittaa joustavuutta, jos markkinatilanne heikke-
nee. Norwegian ja Finnair ovat parantaneet tilannettaan, mutta ne ovat edelleen riippuvaisia ve-

loista, mika voi rajoittaa niiden taloudellista likkumavaraa tulevaisuudessa.

Jatkotutkimusta voisi tehda ulkoisten tekijdiden, kuten polttoaineen hinnan ja poliittisten paatdsten
vaikutuksista lentoyhtididen taloudelliseen tilanteeseen. Lisaksi olisi mielenkiintoista selvittaa, mi-
ten esimerkiksi kestava kehitys ja energiatehokkuus vaikuttavat tulevaisuudessa lentoyhtioiden

kannattavuuteen ja kilpailukykyyn.
6.4 Opinndytetyoprosessin ja oman oppimisen arviointi

Opinnaytetydprosessin aikana opin paljon taloudellisten tunnuslukujen tulkinnasta ja siita, miten eri
liketoimintamallit vaikuttavat yhtididen taloudelliseen tilanteeseen. Lentoyhtididen vertailu auttoi
ymmartamaan, miten kohdeyritykset parjaavat taloudellisesti koronapandemian jalkeen ja, mitka

lentoyhtiét omistavat parhaan taloudellisen tilanteen.

Matkan varrella kohtasin myds haasteita, kuten stressaavat aikapaineet opinnaytetyon eri vai-
heissa ja tietojen keruun liittyvia ongelmia, mutta tama opetti kasittelemaan aineistoa tarkasti ja
pohtimaan tietolahteiden luotettavuutta. Jos tekisin tdman uudelleen, varaisin sen tekemiseen
enemman aikaa. Haluaisin sisallyttdd mukaan pidemman aikavalin dataa ja tarkastella syvemmin

ulkoisten tekijoiden vaikutusta yhtidihin, jotta analyysi olisi mahdollisimman kattava.

Kokonaisuudessaan tama tyo auttoi minua syventamaan osaamistani taloudellisen analyysin ja lii-
ketoiminnan kehittdmisen parissa ja antoi arvokkaita tydkaluja, joita voin hyddyntaa tulevaisuu-

dessa, olipa kyseessa sitten lentoyhtididen analysointi tai muu taloudellinen tarkastelu.
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