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1 Johdanto

1.1 Tavoite ja menetelmét

Taman opinnaytetyon idea syntyi koronan jalkeen, kun rakennusyrityksia alkoi
ajautua konkurssiin. Tavoitteena on luoda selkea ja informatiivinen tutkimus,
jossa kasitellaan yrityksen riskienhallintaa ennen konkurssiin joutumista. Tassa
kvalitatiivisessa tutkimuksessa pohditaan, mitka tekijat ajavat yrityksia
konkurssiin. Vastaan "Mita riskeja liiketoimintaan liittyy talouden nakokulmasta?

”ja analysoin case-yrityksen, Lehto Group Oyj:n, rakennusliiketoimintaa.

Keskityn tutkimuksessa yleisesti yrityksen taloudelliseen riskienhallintaan Lehto
Group Oyj:n yrityksen tilinpdatdsanalyysin kautta. Opinnaytety6sta hyotyvat
rakennusalan yrittajat, taloushallinnossa tydskentelevat henkilot,
saneerausohjelmaa suunnittelevat henkilot ja opiskelijat. Tassa opinnaytetydssa
tarkastelen alan kirjallisuuden ja artikkelien pohjalta teoriaa erilaisista talouden
riskeistda, millaisia taloudellisia riskeja liittyy liiketoimintaan. Kirjoitan
opinnaytetyon taloudellisesta ndkdkulmasta ja hyédynnan Lehto Group Oyj:n

konkurssin ennustamisessa Erkki K. Laitisen kolmen muuttujan Z-lukua.

Opinnaytety6 alkaa teoriaosuudella, jossa maaritellaén riski ja esitellaan
riskienhallintaprosessi. Seuraavaksi syvennytaan taloudellisiin riskeihin ja
taloushallinnon riskeihin. Taman jalkeen kasitelladn teoriaa konkurssista ja
esitetdan laskutoimitus Z-luvusta, joka kertoo konkurssin ennustamisesta
esimerkki yrityksen tilinpaatoksesta saatujen tunnuslukujen perusteella.
Opinnaytety6n loppupuolella tarkastellaan Lehto Group Oyj:n
tilinpaatdsanalyysin kautta yrityksen tulolaskelma, tase ja rahoituslaskelma.
Loppupohdinnassa kaydaan lapi opinnaytetydn tulokset ja pohditaan, mita
hyotya Lehto Groupille oli yrityssaneerauksesta ja milta yrityksen tulevaisuus

nayttaa.



Kaytin aputydkaluna ChatGPT:ta varmistaakseni opinnaytetyén rungon
loogisuuden ja kysyin, tarvitseeko opinnaytety6hon lisata kuvia tai kaavioita
seka

pyysin tekoalyn arvioimaan ja kommentoimaan valmista tyotani. (ChatGPT
2023).

1.2 Opinnaytetyon tausta

Elettiin poikkeuksellista koronapandemia-aikaa vuonna 2020, jolloin hallituksen
asettamat rajoitteet astuvat voimaan, yleinen kulutus vaheni ja ihmiset jaivat
koteihinsa. Vuosi 2020 oli rakennusyrityksille liiketalouden nakdkulmasta hyvaa
aikaa, koska rakennuspalveluiden kysynta kasvoi. Rakennus- ja
sisustustarvikekaupoissa korona - aikaan tapahtui positiivinen kehitys, silla
vuosi 2021 oli jo toinen perékkainen poikkeuksellinen kasvuvuosi rakennus- ja
sisustustarvikekaupoissa. Rautakauppojen hyllyt tyhjenivét ja rakennusyritysten
palvelut kasvoivat, silla moni suomalainen remontoi ja kunnosti kotiaan
koronavuoden 2022 loppuun saakka. Rakennus- ja sisustustavarakaupan
kasvua vauhditti myds sosiaalisessa mediassa ilmidksi noussut puutavaran

hintojen nousu ja kova kysynta. (Liuksiala 2022.)

Koronavuosien jalkeen ihmisten elama aikoi palautua rajoitteista normaaliksi ja
alkoi syvempi laskusuhdanneaika, jolloin inflaatio nousi korona - aikaa
korkeammaksi. Sen my6ta pankit nostivat ohjauskorkoaan ja inmiset sekéa
yritykset olivat syvemmalla veloissaan. Koronapandemian jalkeen havaittavissa
oli &killinen lasku, joka on vaikuttanut kohtalokkaasti moneen
rakennusyritykseen. (Rehn 2021.) Rakennusalan yrityksiin vaikuttaa vallitseva
maailman taloustilanne, ihmisten kulutuskayttaytyminen ja materiaalien hinnat.
Yksi rakentamista ja liiketoimintaa hidastava tekija on sota. Liika tarjonta, hidas
talouskehitys ja nousevat korot rasittavat rakennusalalla toimijoita. Poliittiset
lakot vaikuttavat laajasti moneen alaan, silla ne pysayttavat tavaraliikenteen ja

siksi rakennusalan urakat keskeytyivat useiksi viikoiksi. (Hellsten 2022.)



Rakennusyrityksien on otettava yha enemman huomioon vastuullisuus ja
kyettava reagoimaan muutoksiin. Kiinteistdjen energiankulutus muodostaa
isoimman osan kustannuksista seka ympariston kuormituksesta.
Rakennushanketta aloittaessa kustannukset ja raha ovat edelleen suurin
valintaperuste, kun tilaajat kilpailuttavat alantoimijoita. (Lahtinen, Harju,
Koskivaara, Kylkilahti, Toppinen, & Viljanen 2023, 2.) Riskienhallinta on joka
yrityksella vapaaehtoista, mutta erittain kannattavaa, koska silla pyritaan
ehkaisemaan lilkketoimintaan negatiivisesti vaikuttavia ulkoisia ja sisaisia
tekijoitda. Mahdollisiin riskeihin on hyva varautua ennakoimalla ja

suunnittelemalla. (Suomen Riskienhallintayhdistys 2012—-2024.)

1.3 Luotettavuus ja eettisyys

Analysoin ennen opinnaytetydn kirjoittamista Lehto Group Oyj:n
tilinpaatodstietojen luotettavuutta, silla ne ovat yrityksen itse kirjaamia ja luomia
raportteja. Esimerkki yritys Lehto Group Oyj oli porssinoteerattu, joten osake
kaupankaynti arvopaperiporssissa, yrityksen tilinpaatos ja raportit ovat julkisia.
Opinnaytety6hon aineistoa keratesséni mietin, ettd onko soveliasta haastatella

konkurssiin menneitd rakennusalan yrittajia.

Tein valmiiksi kysymyslistan, mutta sitd en ikina kayttanyt, silla en loytanyt
sopivia henkil6itd haastatteluun. Kayttaessani riskienhallintakaaviota, kuvia
sekd matemaattisia kaavoja minun tuli huomioida tekijanoikeudet.
Suunnitellessani opinnaytetyota tarkeana asiana pidin myos sen, etta

esimerkkiyritykselle ei saa koitua mainehaittaa.

1.4 Aiemmat tutkimukset aiheesta

Harri Martin on kirjoittanut opinnaytety6n rakennushankkeen riskienhallinta
projektinjohtourakoinnissa. Harrin opinnaytety® on kirjoitettu toimeksiantona
SRV Yhtiot Oyj:n tarpeesta kehittda rakennushankkeen riskienhallintaa

projektinjohdonurakoijien nakékulmasta kattavammaksi. Harrin opinnaytety6ssa



keskityttiin projektikohtaisiin tapauksiin. Tama edella mainittu opinnaytetyo
eroaa omasta opinnaytetyon ideasta siing, etté keskityn kokonaisvaltaisemmin
yrityksen taloudellisiin riskeihin. Harrin opinnaytetytssa keskityttiin enemman
rakentamisessa ilmeneviin riskeihin muun muassa materiaali, henkil6sto,
rakennusprosessin eri vaiheisiin ja asiakassopimuksien nakékulmasta. (Martin
2010.)

Harri Martinin kirjoittamassa opinnaytetydssa rakennushankkeen riskienhallinta
projektinjohtourakoinnissa on kaytetty paljon lahteita ja tietoperusta on lukijalle
selked, vaikka lukijalla ei olisi aiheesta aikaisempaa tietamysta. Kasitteet ovat
avattu lukijalle ja sisaltd on henkilokohtaiseen ammattikokemukseen perustuvaa
seka kirjallisuuden pohjalta kirjoitettua. (Martin 2010.)

Luin Petteri Sammaljarven tekeman opinnaytetyon, jonka han teki
toimeksiantona MVR-yhtyma Oy:lle yrityksen riskienarvioinnista. Petterin
kirjoittamassa opinnaytetytssa keskityttiin enemman tyoturvallisuuteen ja
riskien arviointiin tydmaalla. Petteri Sammaljarven opinnaytetydssa on kaytetty
vahemman lahteitda, mutta se ei ole poissulkenut opinndytetyén teoriaosuuden
kattavuutta. Syy-seuraussuhdetta on pohdittu kaavioiden avulla ja riskeja on
arvioitu taulukkomallin avulla. Toimeksiantaja oli huomioitu todella hyvin. Lakiin

viitattiin useammassa kohdassa. (Sammaljarvi 2018.)
Minun tulee kiinnittdd huomio opinnaytetydssani taloudellisiin lukuihin esimerkki
yrityksessani ja kayttaa kuvia hahmottamaan taloutta vuositasolla seka selittaa

auki tilinpaatoksesta valitsemani tiedot. Z-lukua ja riskianalyysia tulee avata

tarkasti.

2 Riskit

2.1 Riski



Ihmiset mieltavat sanan riski yleiskielessa vaaraksi tai uhkaksi, josta seuraa
jotain negatiivista henkildlle tai liiketoiminnalle. Riski on myds mahdollisuus,
mutta se pitaa sisallaan ajatuksen siita, ettd jotain epaedullista voi tapahtua.
Riskin vaikutus on joko mydnteinen, kielteinen tai molempia. (Juvonen,

Koskensyrja, Kuhanen, Kdmppi & Talala 2023, 9-11.)

ISO 3100 eli International Organization for Standardization maarittelee riskin
epavarmuuden vaikutukseksi tavoitteisiin. Tavoitteiden asettamiseen ja niiden
saavuttamiseen liittyy epavarmuutta, mika riskinoton jalkeen realisoituu, joko
positiiviseksi tai negatiiviseksi liiketoiminnan kannalta. (International

Organization for Standardization 2018.)

Tilastotiede méaarittelee riskin todennakdisyydeksi. Matemaattisesti maariteltyna
riskin suuruus on todennakadisyys kerrottuna riskin laajuudella tai vakavuudella.
(Suominen 2003.) Yritykselle koituvan yllattavan tai tietoisen negatiivisen riski
tapahtuman seurauksena syntyneet tappiot voivat olla rahallisen arvon,
yhteiskunnallisen arvon tai terveydellisen arvon menetyksia (Ateensivu,
Koskinen, Kulmala, Havakka 2018, 11).

2.2 Riskienhallinta

Riskienhallinta on joukko erilaisia toimia ja suunnittelua, joilla pyritddn estdmaan
tai lieventamaan negatiiviset vaikutukset ja tapahtumat yrityksen liiketoimintaan
(Suomen riskienhallintayhdistys 2012—2024). Riskienhallinnan tarkoituksena on
liiketoiminnan arvon sailyttdminen ja sen luominen. Riskienhallinnan laajuuden
maarittdmisessa on otettava huomioon yrityksen liiketoiminnalliset tavoitteet ja
resurssit sekd se, mika on riskienhallinta tyén suhde muihin liiketoiminnan
projekteihin, toimintoihin ja prosesseihin. Yleensa riskienhallinnan
toteuttamiseksi laaditaan riskienhallinnan suunnitelma, jota kutsutaan
liketoiminnassa riskienhallintapolitiikaksi. Riskienhallintapolitiikka pitaa sisallaan
toimet, resurssit ja aikataulun seka maaritelman siitd ketka toimivat riskien

estamiseksi. (Juvonen ym. 2023, 17-26.)
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Kokonaisvaltainen riskienhallinta voidaan jakaa nelikentdn mukaisesti, joka
jakaantuu karkeasti sisaisiin ja ulkoisiin riskitekijoihin. Riskien nelikentta pitaa
sisdllaan strategiset, taloudelliset, operatiiviset ja vahinkoriskit. Strategiset riskit
ovat yrityksen liikketoiminnan kehittdmiseen, brandin suunnitteluun, maineeseen,
teknologiakehitykseen, asiakkaiden tarpeeseen ja merkittaviin paatoksiin liittyvia
riskeja. Taloudelliset riskit liittyvat taloudellisiin tekijoihin, kuten talouden
laskusuhdanteisiin, markkinatalouteen, korkotason vaihteluun, hintojen
vaihteluun ja valuuttakurssien muutoksiin. Nama vaikuttavat yrityksen
rahoitukseen, kannattavuuteen ja maksuvalmiuteen. Operatiiviset riskit ovat
yrityksen paivittaiseen toimintaan ja prosesseihin liittyvia riskeja, joihin kuuluvat
muun muassa tietoturvaloukkaukset, toimitusketjun ongelmat, henkiléston
virheet, rikkomukset ja oikeudelliset kiistat. Vahinkoriskit liittyvat operatiivisiin
riskeihin, silla vahinkoriskien syntyyn vaikuttaa operatiivisella tasolla

tapahtuneet virheet ja laiminlydnnit. (Juvonen ym. 2023, 40-41.)

" Riskienhallintaprosessi N
Seuranta ja katselmointi
4 4
Riskien'arviointiprosessi | |
Tm?r':'t:; Riskien Riskianalyysi R':.h:: Riskien
L tunnistaminen scanslyys er m = kisittely
madrittely arviointi
f Y A
¥ A 4 A ¥
Viestinta ja tiedonvaihto
.~ A

Kuva 1. Riskienhallintaprosessi (Valtiovarainministeri¢ 2017).

Riskienhallinta ja riskienhallintasuunnitelma on tarkea osa yrityksen johtamista
ja strategisten tavoitteiden saavuttamiseksi. Riskienhallinnan tulisi tukea
yrityksen paattajia paatoksenteossa, siten se tukisi yrityksen riskikuvaa ulospain
positiivisesti ja riskienhallinnansuunnitelman avulla tavoitteet saavutettaisiin
seka odotukset ylitettaisiin. Riskienhallinta on myds osa yrityksen viestintaa
ulkoisille ja sisaisille sidosryhmille, siitd miten yritys itse toimii. Liiketoiminnassa
riskienhallinnassa on myds kysymys siita, etta pyritddn turvaamaan yrityksen
toimintavarmuus, liiketoiminnan arvo ja muiden rahoittajien tai omistajien
sijoittama padoma. Yrityksien tulisi panostaa riskienhallintaan aktivoimalla

hallitusta ja pohtia miten hallitus voisi tehda parempia liiketoimintapaatoksia,
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kun ymmartaa yrityksen heikkoudet ja riskikuvat. (Ilmonen, Kallio, Koskinen &
Rajaméki 2016, 32-57.)

2.3 Riskien tunnistaminen

Hyva riskienhallinta edellyttaa aina riskien tunnistamista, koska vain havaittuihin
riskeihin voidaan reagoida ajoissa, jolloin yrityksella on suuremmat
mahdollisuudet estdé ne. Riskientunnistamista voi tehda tiimeissa tai yksin
siihen valtuutettu henkil®. Yleensa isommilla yrityksilla riskientunnistamista
tehdaan tiimeittéin ja se perustuu saatavilla olevaan aikaisempaan dataan,
reaaliaikaiseen tietoon tai ennakointiin tulevasta. Tunnistamisessa kaytetaan
erilaisia datalahteita tai suoraan havaittua poikkeamaa. Riskit voivat johtua

yrityksen sisdisen kontrollin, tiedon tai ajan puutteesta. (Juvonen ym. 2023, 27.)

Yksi tyypillisimmista taulukoista on nelikentta SWOT- analyysi.
Havainnollistavan nelikenttd SWOT-analyysi (kuva 2) esimerkin avulla voidaan
selvittdd karkeasti yrityksen vahvuudet (strengths), heikkoudet (weaknesses),
mahdollisuudet ja uhat (opportunities and threats). Analyysi voi koskea joko
koko yritysta tai yksityiskohtaisemmin jotakin yritystoiminnan osaa.
Yksityiskohtainen analyysi antaa tarkempaa tietoa, koska se on rajattua ja sen
kohteena voivat olla esimerkiksi yrityksen tuottamat tuotteet, palvelut,
markkinat, kilpailijat tai yrityksen henkilokunta. (Suomen Riskienhallintayhdistys
2012-2024.)
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Positiiviset Negatiiviset
Siséiset Vahvuudet Heikkoudet
asiat
(swoT |
l SWOT '
Ulkoiset Mahdollisuudet Uhat
asiat

Kuva 2. Nelikenttd SWOT-analyysi (Suomen Riskienhallintayhdistys 2012—
2014).

Toinen informaatiota tuova nelikenttdanalyysi malli on PEST- analyysi.
Havainnollistavan esimerkki (kuva 3) mukaan PEST-analyysilla kasitellaan
yrityksen poliittiset (political), taloudelliset (economical), sosiaalikulttuuriset
(social culture) ja teknologiset (technological) riskitekijat. Poliittisia tekijoitd ovat
hallituksen toimet, lainsaadanto, verotuskaytannot, kauppasopimukset ja
poliittinen vakaus. Nama voivat vaikuttaa suoraan tai epasuoraan yrityksen
toimintaan. Taloudellisia tekijoité ovat talouskasvu, suhdanteet, inflaatio,
valuuttakurssit, tyottomyys ja korkotaso, jotka vaikuttavat yrityksen
tuloksentekokykyyn ja markkinoiden kehittymiseen. Sosiaalisia tekijoita ovat
vaestbnmuutokset, kuluttajakayttaytyminen, sosiaalinen media, kulttuuri ja
arvot. Teknologisia tekijoité ovat uudet innovaatiot, jotka lisaavat kilpailua,
tekodly ja digitaaliset haitat. PEST-analyysi on yritykselle tarkea strateginen
tyokalu, jonka avulla organisaation ammattihenkil6t voivat arvioida edella
mainittujen riskien vaikutuksen liiketoimintaan ja saada siten kilpailuetua. (MBA
Crystal Ball 2023)
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Poliittiset Sosiaalikulttuuriset

Riskitekijat

Ymparistolliset Teknologiset

Kuva 3. PEST-Analyysimalli mukaillen (MBA Crystal Ball 2023).

Naiden SWOT- ja PEST-analyysien avulla ammattilaiset voivat syvallisesti
arvioida yrityksen toimintaympaéristoon vaikuttavia riskeja seka niiden
yhteisvaikutuksia pitkalla aikavalilla. Pidempé&an aikavaliin keskittyva
riskienhallinta auttaa yritysta sailyttamaan vakauden ja kilpailukyvyn myds
haastavissa olosuhteissa, mika tekee siita keskeisen osan kannattavaa

liiketoimintastrategiaa.

2.4 Riskianalyysi

Vasta kun riskit ja niiden alkuldhde on tunnistettu organisaatiossa, ne voidaan
arvioida. Riskianalyysin tehtavanéa on tunnistaa erilaiset riskit ja arvioida niiden
toteutumisen todennékoisyys. Riskianalyysi ei itsessédan eliminoi tai poista
riskien mahdollisuutta vaan se edesauttaa niihin varautumisessa ja

ennakoinnissa. (Juvonen ym. 2023, 28-30.)

Jokaisen yrittajan on hyvaksyttava se, etta liikke-elamassa on uhkia, joiden
toteutumista yritys ei voi valttamatta estaa. Vaikutusmahdollisuuksien
ulkopuolella oleviin riskeihin ja uhkiin voidaan varautua tekemalla
uhkakohtainen toimintasuunnitelma. Nain yritys voi suojautua parhain
mahdollisin keinoin, vaikka yritys olisi valmiiksi vaikeassa taloudellisessa

tilassa. (Heljaste, Korkiamaki, Laukkala, Mustonen, Peltonen & Vesterinen,
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2008, 26.) Riskimatriisi (kuva 4) avulla voidaan analysoida riskin merkittavyys
yritykselle. Riski tasoja kuvataan matriisilla, johon riskit sijoittuvat vaikutuksen ja

todennakoisuuden mukaan.

Tapahtuman Seurausten vakavuus
todennakoisyys
1. Vahaiset 2. Haitalliset _
o 1. 2. Vahainenriski | 3. Kohtalainen
Epatodennakéinen . v s
Merkitykseton riski
riski
. 2. Vahainen 3. Kohtalainen 4, Merkittava
Mahdollinen X . . . . .
riski riski riski
3. - - - -
S p— 3 K_ohtalamen 4 N_Ierklttava
riski riski

Kuva 4. Riskimatriisi (Tyoturvallisuuspankki 2024).

Riskimatriisin merkitykseton riski on niin pieni, ettei toimenpiteita tarvita.
Vahéaisessa riskissa tilannetta tulee seurata, ei valttamatta tarvita toimenpiteita,
mutta siina voidaan harkita parempia ratkaisuita, jotka eivat aiheuta
kustannuksia. Kohtalaisessa riskissa tulee harkita tarkasti tarvittavat
toimenpiteet ja ryhtya toimeen riskin vahentamiseksi. Merkittava riski vaatii
nopeat toimenpiteet riskin ehkaisemiseksi ja riskialtista toimintaa tulee seurata
riskin vahentadmiseksi. Sietamaton riski tulee poistaa valittomasti ja toimenpiteet
tulee aloittaa heti. Riskialtista toimintaa ei saa aloittaa ennen kuin riski on
poistettu. Riskit tulee kasitella kunkin riskin mukaisesti, mutta kasittelytavat eivat
ole toisiaan poissulkevia. Kasittelytapoja ovat riskin tai ongelman
pienentdminen, jakaminen, totaalinen valttdminen tai siirtiminen. (Juvonen ym.
2023, 31-32.)

2.5 Riskinkantokyky
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Termi riskinkantokyky voidaan selittaa yksinkertaisimmillaan kysymyksella,
kuinka paljon yritys on valmis tai kykenee kestaméaan taloudellista menetysta
vuositasolla. Tama tarkoittaa liiketoiminnan nakdkulmasta sité, etta kuinka
suuren negatiivisen tappion ja arvon menetyksen tai muun keskeisen
liiketoiminnan mittarin muutoksen yrityksen hallitus ja sidosryhmaét on valmis
hyvaksyméaan. Riskinkantokykyyn vaikuttaa yrityksen kassavirta seké toimialan
mukaan vakavaraisuuden, maksuvalmiuden ja kannattavuuden tunnuslukujen

analysointi (lmonen ym. 2016, 54—-60.)

Onnistuminen edellyttdd epavarmuuden sietamista ja riskin ottamista.
Riskinoton tulisi kuitenkin olla hallittua, joten liiketoiminnan epavarmuuksia
kasiteltdessa on tarkedaa huomioida seka yrityksen riskinkantokyky etta
riskinottohalukkuus. (Ilmonen ym. 2016, 54-60.)

Riskinkantokyky tarkoittaa organisaation kykya kestaa ja selviytya taloudellisesti
ja operatiivisesti haitallisista tapahtumista, hyddyntden resurssejaan
riskitilanteissa. Siihen vaikuttavat muun muassa taloudellinen vahvuus ja

operatiivinen joustavuus. (llmonen ym. 2016, 54-60.)

Riskinottohalukkuus (risk appetite) kuvaa organisaation valmiutta ottaa riskeja
strategisten tavoitteiden saavuttamiseksi. Se heijastaa organisaation asennetta
riskeihin ja asettaa rajat, joiden puitteissa yritys toimii. Riskinsietokyky liittyy
laheisesti riskinottohalukkuuteen, korostaen organisaation kykya hallita riskeja

ilman vakautensa tai tavoitteidensa liiallista vaarantamista. (Pekkala 2024.)

2.6 Riskienluokittelu

Liike-elaméssa riskit voidaan luokitella karkeasti strategisiin, taloudellisiin,
operatiivisiin ja vahinkoriskeihin. Nykypaivana riskienluokitteluun voidaan lisata

tietoturvallisuus. (Ateensivu ym. 2018, 34-37.)

Strategiset riskit ovat alun perin yleensa epaonnistuneista paatoksista yrityksen
johdossa tai hallitustasolla. Hyvin todennédkdisesti kyseessa on virheellinen
liketoimintapaatos, esimerkiksi vaaran tuotteen lanseeraus vaaraan aikaan tai
kannattamaton yritysidea. Strateginen riski voi olla myds kilpailijayrityksen

strategian liiketoimintamuutos, johon ei kyeta vastaamaan. Taloudelliset riskit
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liittyvat yrityksen taloudelliseen asemaan kuten kassavirtaan, maksuvalmiuteen
ja vakavaraisuuteen. Yleensa taloudelliset riskit johtuvat yrityksen sisaisista tai
ulkoisista tekijoista. Operatiiviset riskit liittyvat yleensa menettelytapoihin,
tietojarjestelmiin, prosesseihin, henkiléstoon, vaarinkaytdsten mahdollisuuteen
ja omaisuuden vahingoittumiseen.

(Ateensivu ym. 2018, 34-37.)

Talous, rahoitus,

Henkilosto johtaminen Tuotanto, tuotteet

| Avainhenkildt L Kannattavuus [ Toimitilat
{1 Tyévoiman saatavuus L Vakavaraisuus [1Koneet ja laitteet
[ Tieto-taito Ll Maksuvalmius Raaka-aineet

Motivaatio Ll ATK-jarjestelmat Tuotantokatkokset

7] Sitoutuminen L Suunnittelu [J Huolto

| Palkkaus LI Paatoksenteko [ Havikki
{1 Tydpaineet I Muut [] Ymparistdongelmat
Ul Poissaolot L Muut
CJ Muut

Liikeriskit Alihankinta, ostot,
kuljetukset, varastointi

[ Alihankintasuhteet
[ Riippuvuudet

Normit, julkinen valta,
sidosryhmat
[ Lainsaadanto
[ Viranomaismaaraykset

.. . Myynti, markkinointi, [l Sopimukset
[ Tyéehtosopimukset asiakkaat O Laatu
CENRRES . [ Kuljetukset
[J Pankki ja vakuutusyhtié [J Markkinat 0 Ostot
[ Yrittajajarjestot [] Asiakassuhteet "’ v p—
L - [ Varastointi
[ Tilitoimisto [ Palvelu O Muut
[J Muut asiantuntijapalvelut [l Tiedonhankinta -
[ Muut [ Mainonta
[ Reklamaatiot Kilpailijat, suhdanteet
Investoinnit [ Jakelukanavat o
[ Hinnoittelu Ll Toimiala
_ Investoinnin valmistelu [ Muut [! Kilpailutilanne
Investoinnin rahoitus [J Markkina-alue
] Kustannuslaskelmat [J Omat ja kilpailijoiden vahvuudet
[ Vaikutus kilpailukykyyn [ Omat ja kilpailijoiden heikkoudet
LI Investoinnin seuranta [ Suhdannemuutokset
1 Muut [ Muut

Kuva 5. Liikeriskit (Suomen Riskienhallintayhdistys 2012—-2024).

Liiketoiminnan riskit (kuva 5) mukaan liittyvat yrityksen paatoksentekoon ja
liiketoimintaan. Liikeriskit ovat yleensa ulkopuolisia tai sisaisia riskeja kuten

havainnollistavassa "Liikeriskit” kuvassa nakyy.

Rakennusyrityksilla korostuu yksi riski ylitse muiden ja se on ty6turvallisuusriski.
Rakennusalalla tapaturmat ja vammat ovat yleisia etenkin fyysisilla
rakennustytmailla. Rakennustydmailla altistutaan myos terveydelle haitallisille
polyille ja kemikaaleille seka fyysisesti raskaalle tytlle. (Rakennusteollisuus RT
2024.)



17

3 Taloudelliset riskit

Taloudelliset riskit vaikuttavat suoraan yrityksen taloudelliseen suorituskykyyn,
kannattavuuteen, rahoitukseen ja maksuvalmiuteen. Taloudelliset riskit voivat
johtua ulkoisista tai sisaisista tekijoista. Ulkoisia riskitekijoité ovat korkojen
nousu, markkinoiden epavakaus, valuuttakurssien nopeat muutokset ja
talouden laskusuhdanteet. Sisaisid uhkatekij6ita puolestaan ovat puutteellinen
taloushallinto tai investointien huono suunnittelu. Liiketoiminnan talouteen
littyvat riskit voidaan jakaa markkina-, maksuvalmius-, ja luottoriskeihin.
Taloudelliset riskit vaikuttavat merkittavasti organisaation selviytymiseen ja niita
tulee ennakoida, koska vain kannattavasti voittoa tuova yritys sailyy markkinoilla

tulevaisuudessakin. (Juvonen ym. 2023, 55-56.)

Rakennusyrityksen projektiluontoisen liiketoiminnan taloudellisiin riskeihin
kuuluu myo6s kustannusten ylitykset, rahavirran hallinta seka vakuutusriskit.
Markkinoiden vaihtelu, materiaalien hintojen nousu, tydvoimakustannusten
kasvu ja aliarvioidut budjetit ovat todellinen riski liiketoiminnalle. Rahavirran
hallinta voi olla ongelma, mikali asiakkaalla on sovittua pidempi maksuviive tai
maksukyvyttomyys. Rakennusyrityksella tulisi olla riittavan kattava
vakuutusturva, mutta ilman sita yritys voi ajautua suuriin taloudellisiin tappioihin
onnettomuustapauksissa. (Aallon Group Oyj 2023.)

Tyontekijoilla ja tydnantajilla on huoli rakennusalan tilanteesta ja kaikki
tukitoimet ovat tarpeen. Ammattiyhdistyksien mielenilmaukset Suomen
hallitusta kohtaan ovat ndkyneet lakkoina ja tyopaikoilta ulosmarsseina, jotka
vaikuttavat laajasti yrityksien liiketoimintaan. (Lahtinen, Harju, Koskivaara,
Kylkilahti, Toppinen, & Viljanen 2023, 2.)

Koronapandemian aikaan joillekin yrityksille aiheutui merkittavaa haittaa, kun
tyontekijat eivat pysty turvallisesti ilmoittamaan sairastumisestaan tai jaamaan
pois toista tarvittaessa. Tama johti laajempiin tartuntojen leviamisiin tyopaikalla,
mika puolestaan heikensi koko tydyhteistn terveytta ja turvallisuutta. Pitkalla

aikavalilla tallainen toiminta vaaransi yrityksen toiminnan jatkuvuuden ja
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maineen, silla se heikensi tyontekijoiden luottamusta yritysta kohtaan ja johti
tyovoiman menetykseen seka tietyissa tapauksissa juridisiin seuraamuksiin.
(Mattila 2021.)

3.1 Markkinariskit

Markkinariskit eli systemaattiset riskit johtuvat markkinoiden epavakaisuudesta
ja volatiliteetin muutoksista. Markkinariskeja ovat valuuttakurssien heilahtelut,
osakekurssien vaihtelut, hyddykkeiden hintojen muutokset, rahoituksen
saatavuuden muutokset ja paaomamarkkinoiden epavakaus. Valuuttakurssien
muutoksilla on iso merkitys kaupankaynnissa Euroopan ulkopuolella. (Juvonen
ym. 2023, 55-56.)

Markkinariski tarkoittaa myds yrityksen sijoitussalkun arvonmenetysta
sijoitusmarkkinoiden vaihtelujen takia. Tallainen edella mainittu riski uhkaa mité
tahansa yritysta alasta huolimatta seka yrityksien yksityisia sijoittajia. (Ateensivu
ym. 2018, 37-38.) Mitd enemma&n halutaan kannattavuutta ja kasvua sen
suurempia riskeja yritys joutuu sietamaan. Omistajat ja hallitus ei yleensa halua
hinnalla milla hyvanséa vaan, he haluavat tuottoa niin vahaisella riskilla kuin
mahdollista. Markkinat tulkitsevat usein tuoton heilahtelut riskeiksi, ja siksi
listattujen yrityksien tulisi pyrkia mahdollisimman tasaiseen tuottoon. (Paananen
2009, 230.)

3.2 Likviditeettiriskit

Likviditeettiriskeilla eli yrityksen maksuvalmiuteen liittyvilla riskeilla tarkoitetaan
yrityksen kykya ja sisdisia toimintoja tayttaa lyhytaikaisia rahoitustarpeita ja
velvoitteita. Organisaation on huolehdittava ja ennakoitava yrityksen
maksuvalmiutta siten, etta silla riittdéa rahaa hoitaa liiketoimintaan liittyvat kulut
ja investoinnit. Usein likviditeettiriskit johtuvat rahoitusresurssien puutteesta,
kassavirran ongelmista, taloudellisien resurssien puutteesta tai rahoituksen

epavarmuudesta. (Juvonen ym. 2023, 55-56.)
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Todennakdisyys likviditeettiriskeihin kasvaa sitd suuremmaksi, mita
pienemmaksi likviditeettivarojen tili tyhjenee. Tama aiheutuu, jos yritys ei tuota
riittdvasti kassavirtoja ja mita enemman yrityksella on vierasta paaomaa tai
muita maksuvelvoitteita, sitd enemman se joutuu varautumaan tuleviin
maksuihin. Mita aikaisemmin yrityksen johto havaitsee likviditeettiin liittyvat
ongelmat ja ryhtyy toimiin niiden ehkaisemiseksi, sen varmemmin se pystyy
varautumaan tulevaisuudessa samankaltaisiin riskeihin. Ta@mé& on olennaisen
osa yrityksen kannattavaa toimintaa ja sen jatkuvuutta. (Laitinen & Laitinen
2014, 123-125.)

Maksuvalmius jaetaan kahteen nakokulmaan, joita ovat varantoperusteinen
(staattinen) maksuvalmius ja virtaperusteinen (dynaaminen) maksuvalmius.
Varantoperusteinen maksuvalmius tarkoittaa, etta yritys kykenee muuttamaan
nopeasti likvidin omaisuuden rahaksi ja maksaa lyhyella aikavalilla vieraan
padoman. Virtaperusteinen maksuvalmius on tulorahoituksen eli yrityksen
omasta liiketoiminnasta syntynytta rahavirtaa, jolla maksetaan maksuvelvoitteet
niiden eraantyessa. (Laitinen & Laitinen 2014, 123-125.)

3.3 Luottoriskit

Luottoriski on velallisten maksukyvyttomyys tayttaa taloudelliset velvoitteet.
Luottoriski on tilanne, jossa velan tai lainan takaisinmaksua ei velallinen kykene
tai tahdo suorittaa takaisin velkojalle. Kasite luottokauppa tarkoittaa tilanteita,
joissa ostajan ja myyjan valille syntyy saamissuhteita esimerkiksi A antaa B:lle
tavaraa tai suorittaa tyota ilman, ettd B maksaa siitd mitaan vastinetta
valittomasti. (Juvonen ym. 2023, 56-57.)

Yritys voi myyda tuotteitaan velaksi tai myont&a luottoa ja asettaa luotolle limiitin
eli rajan, kuinka paljon luotonsaaja, tuleva velallinen saa luottoa. Yritykset, jotka
toimivat edelld mainitulla tavalla kohtaavat luottoriskejd, mik& saattaa johtaa
kayttdomaisuuden menetyksiin, maksukyvyttomyyteen ja liiketoiminnan
vaarantumiseen. Yritykset voivat laatia itse tai ostaa valmiita luottoriskin
arviopalveluita, jotka kertovat yritykselle luottosuosituksia asiakaskohtaisesti.

Luottoriskeja voi kateisvarojen liséksi olla muista saamisista esimerkiksi
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joukkovelkakirjalainoista. (Juvonen ym. 2023, 55-58.) Pankit tarjoavat yrityksille
myo6s likviditeettisuunnittelun ja kassanhallinnan vélineita, joiden avulla yritys voi

varmistaa lyhyen aikavalin maksuvalmiutensa. (Ateensivu ym. 2018, 37-38.)

4  Taloushallinnon riskit

Taloushallinto on merkittava osa lilkketoimintaa, silla sen avulla tallennetaan,
arvioidaan, raportoidaan ja seurataan yrityksen taloudellista tilannetta
suorituskyvyn arvioimiseksi. Taloushallinto koostuu kirjanpidosta, osto- ja
myyntireskontrasta, palkanlaskennasta viranomaisilmoituksineen ja

veroilmoituksista seka tilinpaatoksen laatimisesta. (Juvonen ym. 2023, 58.)

Rakennusyrityksien taloushallinnon riskeihin kuuluvat saados- ja
lainasaadanndlliset riskit. Edellda mainittuihin riskeihin sisaltyvat lupavaatimukset
seka sdadosten muutokset. Rakennusyritykset joutuvat odottamaan ennen
projektien aloittamista rakennuslupia ja muita viranomaislupia, jotka voivat
viivastya tai kokonaan tulla evatyksi, mikali projekti ei tayta
viranomaisvaatimuksia. (Tyosuojelu 2024.) Taloushallinnon riskit johtuvat
yleensé ihmisista, silla yleisempia riskeja ovat petokset, inhimilliset virheet tai
vaarinkaytokset. Nama mahdolliset taloushallinnon riskit vaikuttavat yrityksen
liiketoiminnan taloudellisien tietojen tarkkuuteen, oikeellisuuteen ja

luotettavuuteen. (Juvonen ym. 2023, 59.)

Taloushallinnon prosesseissa kuten kirjanpidossa tai reskontrassa laskujen
virheelliset seka puutteelliset kirjaukset aiheuttavat taloudellista vahinkoa, silla
ne johtavat virheelliseen talouden raportointiin. Yh& useampi yritys kayttaa
taloushallinnossa séahkaoisia ohjelmistopalveluita seka tekoalya, mika voi
aiheuttaa vahinkoa teknisten puutteiden tai tiedon virheellisyyden takia.
(Juvonen ym. 2023, 59-60.)
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Liiketoiminnassa taloudellisella vaarinkaytolla tarkoitetaan tarkoituksellista
epéeettistd ja lainvastaista kaytosta organisaation jasenten toimesta, josta
seuraa heille taloudellista hyotya. Taloushallinnon yleisempiin vaarinkaytosten
riskeihin lukeutuvat kirjanpitorikokset, korruptio, lahjonta, kavallukset ja
sisapiirikaupat. Taloudellinen vaarinkaytos voivat ilmetd myds osake - tai

arvopapereiden vaarinkaytoksina. (Juvonen ym. 2023, 59-60.)

Vaarinkaytokseksi luetaan myos tilanne, jossa pesanhoitajalle kay ilmi, etta
yrityksen kirjanpitoa on laiminly6ty ja kirjanpitovelvollisen taloudellista tulosta ei
saada ilman kohtuutonta vaivaa selville, niin konkurssipesa voi vaatia
korvauksia. Laiminlyonnisté vastuusta oleva henkilé on yrityksen sisainen toimia
tai ulkoistettu palveluntarjoaja. Velkaisen yrityksen mentya konkurssiin
pesanhoitaja selvittaa yrityksen taloudellisen tilanteen ja pyrkii saamaan pesélle
taloudellista arvoa, jolla voidaan maksaa osa veloista. (Pinomaa, Kariola &
Kontturi 2022, 121.)

Korruptio liitetdan hyvin usein lahjontaan, mutta se on huomattavasti paljon
suurempi ilmi6, kuin lahjusten vaatiminen tai tarjoaminen. Korruptiota pidetaén
toimintana, joka vaarantaa puolueettoman viranomaistoiminnan. Korruption
avulla pyritdan tuottamaan tai saamaan hyotya sellaiselle henkilélle, kuka ei

olisi siihen muuten oikeutettu. (Heljaste ym. 2008, 139-140.)

5 Konkurssi

Konkurssi on lakiin maaratty menettely, jossa velallisen rahanarvoinen

omaisuus on yhdella kertaa ulosmittauskelpoinen velkojille kunkin saamisten
tyydyttamiseksi. Konkurssiin asettamisesta paattaa tuomioistuin. Konkurssin
avulla pyritdén velallisen omaisuusvarojen tasapuoliseen jakamiseen kaikille

velkojille saatavien suuruuden mukaan. Velkojat eivat valttamatta ole tasa-
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arvoisessa asemassa, koska tietyilla saatavilla on etuoikeutettu asema.
Konkurssilainsdddannoén tarkoituksena on tarjota menettely kannattamattomalle
liiketoiminnalle ja yrityksille, jotka ovat ajautuneet maksukyvyttomaksi.
Konkurssi ei ole kuitenkaan vaihtoehto eika yritys ole kelpoinen siihen, mikali
taloudelliset vaikeudet ovat tilapaisia ja liiketoiminta voi jatkua kannattavana,

joko kokonaan tai osittain. (Pinomaa ym. 2022, 21-24.)

Yritys ajaantuu tai laitetaan virallisen tahon maaraamana konkurssiin.
Ratkaisevia tekijoita liiketoiminnan ajautuessa konkurssiin on yrityksen
kassavirta, suhdanteiden kehitys, hallituksen ja omistajien paatokset.
Konkurssihakemus toteutuu, kun nayttda yrityksen liiketoiminnan
kannattamattomuudesta on tarpeeksi ja konserniin kuuluva yritys haetaan
konkurssiin. Maksukyvyttdmyys on konkurssin aineellinen edellytys silloinkin,
kun velallinen sita itse hakee. (Koulu 2013, 18-20.)

Velallisen maksukyvyttdmyys on konkurssin yleinen edellytys ja velkoja voi
konkurssilain 2 luvun 18:n séannoksen perusteella hakea velallisen konkurssia,
mikali velallinen on muuten kuin tilapaisesti kykeneméatén maksamaan
velkaansa sen erddntyessa. Konkurssiin asettaminen voi estya
maksukyvyttomyydesta huolimatta, jos velkojalle tarjotaan tai annetaan vakuus.
Tama tarkoittaa, ettd velkoja kenella on tai on tarjottu maksun turvaava vakuus,
ei ole oikeudellista tarvetta saada velallista konkurssiin. (Pinomaa ym. 2022,
33-35.)

Maksukyvyttomyydella tarkoitetaan laissa, sita etta velallinen on muuten kuin
tilapéaisesti kyvyton maksamaan eraantyvia velkojaan.
Maksukyvyttomyydenarviointi tule sisaltad maksukyvyn ja tilapaisyyden
todisteet. (Kéarki 2020, 4.)

Emoyhtio ei voi tehda konkurssihakemusta tytaryhtion puolesta, vaan sen on
saatava tytaryhtion hallitus konkurssihakemuksen tekijaksi ja hyvaksyjaksi.
Tytéaryhtio voi velkojana ollessaan hakea emoyhtion asettamista konkurssiin.
Emoyhtio ei k&yta suoraa paatdsvaltaa tytaryhtiossa, nain ollen se ei voi estaa
hakemuksen tekemistd, vaikka se omistaisi kaikki tytaryhtion osakkeet.
Tuomioistuimen on kasiteltavd hakemus maardaikaan mennessa ja asetettava
emoyhtié konkurssiin, mikali edellytykset konkurssiin tayttyvat. On kuitenkin

harvinaista, etta tallainen tilanne syntyisi. Tytaryhtion on noudatettava lojaalisti
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emoyhtion yksimielisten osakkeenomistajien tahtoa ja sitovia ohjeita

pysyékseen hyvissa valeissa konsernin johdon kanssa. (Koulu 2013, 21-24.)

5.1 Erkki K. Laitisen Z-luku

Kolmen muuttujan Z-luku perustuu tassa tutkielmassa Erkki K. Laitisen
tutkimustuloksiin. Z-luvulla voidaan ennustaa, mitk& yrityksen tunnusluvut
ennustavat parhaiten konkurssia. Kaytan Lehto Group Oyj:n konkurssin
ennustamiseen 2019 tilikauden tunnuslukuja. Valitsen tunnusluvut ja lasken ne
kayttaen Erkki K. Laitisen kolmen muuttujan Z-lukua. Z-luku sisaltda kolme
muuttujaa, jotka ovat rahoitustulosprosentti, Quick ratio (maksuvalmiuden

tunnusluku) sekad omavaraisuusaste. (Erkki K. Laitinen & Teija Laitinen, 2014.)

Konkurssiin ajautuvat yritykset voidaan jakaa kolmeen kriisiryhmaan, joita
uhkaa konkurssi. Ensimmaiseen ryhmaan kuuluvat yritykset, joiden tunnusluvut
ovat olleet heikkoja jo neljan vuoden ajan ennen varsinaista konkurssia.
Toiseen rynmaan kuuluu yritykset, joiden kolmen viimeisimman tilikauden
paatoksen ajalta ei huomaa konkurssin uhkaa. Toiseen ryhmaan kuuluvien
yrityksien kriisi ilmenee kahden tilikauden ajalta tulorahoituksen ja
kannattavuuden totaalisena romahtamisella. Kolmanteen ryhmé&én kuuluvat
yritykset, joiden tunnusluvut ovat noin kaksi tilikautta kohtalaisia, mutta ei hyvia.
Tahan viimeiseen rynmaan kuuluvien yrityksien uhka konkurssista ei ilmene
muutoin kuin merkittavasti laskeneesta tulorahoituksesta. (Laitinen & Laitinen
2004, 290-291.)

5.2 Lehto Groupin Z-luku vaiheittain

Lasken Z-luvun yritykselle vuoden 2019 tilinpaatoksen perusteella, jolloin

yrityksen liikketoiminta alkoi vakavasti kriisiytymaan. Luvut olen ottanut
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laskukaavoihin Lehto Group Oyj:n tilinpaatoksen IFRS Tuloslaskelmasta ja
IFRS Taseesta. Seuraavaksi kasittelen Z-luvun laskemiseen tarvittavat luvut
laskukaavoissa tdméan kappaleen alapuolella. Rahoitustulosprosentti lasketaan
kaavan (1) mukaisesti. Quick ratio lasketaan kaavan (2) mukaisesti.
Omavaraisuusaste lasketaan kaavan (3) mukaisesti. Z-luvun laskukaava
esitetddn vimeisessa kaavassa (4). Vertaan laskukaavasta saatua lukua
ohjeellisiin arvolukuihin, jotka l6ytyvat "Lehto Groupin Z-luku vaiheittain”

kappaleen lopusta. (Lehto Group Oyj, 2019.)

Rahoitustulosprosentti:

Rahoitustulos = nettotulos + poistot ja arvonalennukset (2)
Rahoitustulos-% = 100 * rahoitustulos / liikevaihto
(Laitinen & Laitinen 2014, 125).

= (-35 750 000 + ( -8 203 000)

= -43 953 000

=100 * -43 953 000 / 667 701 000
=-6,58 %

Quick ratio:

Rahoitusomaisuus / (lyhytaikaiset velat - Lyhytaikaiset saadut ennakot) (2)
(Laitinen & Laitinen 2014, 124).

=147 133 000/ (205 771 000 - 73 220 000)
=111

Omavaraisuusaste:

100 x Oma paadoma / (Taseen loppusumma - Saadut ennakot) (3)
(Laitinen & Laitinen 2014, 119).
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= 100*(112 126 000) / ((451 762 000 - 73 220 000))

=29,62%

Erkki K. Laitisen laskukaavassa luvut ovat vakiot ja kirjaimet edustavat: (4)
e X2 = Rahoitustulosprosentti (Rahoitustulos-%)
e X4 = Quick ratio (Maksuvalmiuden tunnusluku)

e X6 = Omavaraisuusaste

Z = 1.77X2 + 14.14X4 + 0.54X6
=1,77*(-6,58) +14,14*(1,11) +0,54*(29,62)

=20,04

Kolmen muuttujan Z-luvun ohjeelliset arvot ovat

yli 40 Erinomainen
28-40 Hyv

18-28 Tyydyttava
5-8 Heikko

alle5 Surkea

Kuva 6. Z-luvun ohjeelliset arvot (Visualisointi: Ratilainen Helmi Excel)
(Ohjeelliset arvot: Almainsights 2024a).

Lehto Group Oyj:n konkurssin ennustus Z-luku on ohjeellisen viitearvo (kuva 6)
mukaan tyydyttava, silla se asettuu asteikolle 18—-28 "tyydyttava”. Lehto Groupin
konkurssiriski on ollut koholla vuoden 2019 tunnuslukujen perusteella ja yritys
alkoi vuoden 2019 jalkeen kriisiytyd pahemmin. Yrityksen olisi pitanyt ryhtya heti
toimenpiteisiin kuten parantamalla heikkoa kustannuslaskentaa, lisata

kannattavuutta tai tehostamalla maksuvalmiuttaan.

6 Lehto Group

6.1 Yrityksen toimiala ja tausta
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Lehto Group perustettiin 1976. Yritys oli suomalainen rakennus- ja kiinteistdalan
konserni, joka keskittyi teolliseen esivalmistukseen ja modulaariseen
tuotantoon. Lehto Components Oy valmisti puurakenteisia seindelementteja
yksi- ja kaksikerroksisiin rakennuksiin esimerkiksi asunto-, koulu- tai
hoivakotikohteisiin. (Lehto Group Oyj 2024.)

Yrityksen tehtailla valmistettiin myos betonirunkoisiin asunto- ja
toimitilakohteisiin julkisivun puurakenteisia kuorielementteja. Tilaajan
vaatimusten mukaan elementteja sai eri valmiusasteisina. Elementteihin
kuuluivat rakennuksiin asennettavat paatykolmiot, ulkoseinat,
paatyraystaselementit, huoneistojen valiset seinat ja palokatkot. Elementissa ol
tarpeen ja tilauksen mukaan valmiiksi asennettu verhous, ikkunat, ikkunapellit
seka ikkunan pielilaudat. Tehtaalla elementit valmistettiin teollisuushalleissa
sateelta suojassa ja valvotuissa olosuhteissa. Kaikki elementit kuljetettiin
asianmukaiset turvallisuustoimet huomioiden rakennustydmaalle lastattuna

pinnoitekalvojen paalle. (Lehto Group Oyj 2024.)

Lisaksi LVI-tyot eli [amp6-, vesi- ja iimastointity6t tehtiin padsaantoisesti
tydmaalla elementtien asennuksen jalkeen. Elementteihin voitiin tehda valmiiksi
tarpeen mukaan varauksia seka reikia putkille ja johdoille, jos ne olivat ennen
elementtisuunnittelua tiedossa. Mikali elementteihin laitettiin sisélevyt tehtaalla,
niin séhkoputkia ja rasioita voitiin asentaa sopimuksen mukaan. (Lehto Group
Oyj 2024.)

Yrityksella oli tytaryhtidita Lehto Tilat Oy, Lehto Asunnot Oy ja Lehto
Korjausrakentaminen. Tytaryhtiot Lehto Tilat Oy, Lehto Asunnot Oy ja Lehto
Korjausrakentaminen Oy kattoivat kokonaan Lehdon asuntojen ja toimitilojen
rakentamista koskevat liiketoiminnat ja ne muodostivat suurimman osan Lehto-

konsernin liikevaihdosta. (Lehto Group Oyj 2024.)

6.2 Saneerausohjelmaehdotus
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Vuonna 2023 rakennusyhtié Lehto Group Oyj oli tehnyt aiesopimukset eli
[&hitulevaisuudessa alustavat sopimukset kiinteistdjen kaupasta. Sopimus koski
kaikkia liiketoimintojen myyntia eurooppalaiselle sijoitusrahastolle, mutta
jarjestelyt epaonnistuivat. (Lyytinen 2023, 4.) Analyytikko Olli Koponen arvioi
aikaisemmin ennen syksya 2023, etta Lehto Group Oyj:n nykyinen toiminta
johtaa hyvin pian maksukyvyttomyyteen tai konkurssiin talousvaikeuksien
vuoksi. Koposen arvion mukaan konsernin rahat loppuisivat viimeistaan vuoden
vaihteen jalkeen kevaalla 2024. Yrityksen entinen toimitusjohtaja Hannu Lehto
on tunnustanut rakennuslehdelle jo vuonna 2020, ettd yritys on astunut
porssilistatulle yritykselle tyypillisempéaéan virheeseen. Tyypillinen virhe oli siis
liian nopea kasvu, joka heikensi projektien- ja kustannuksienhallintaa. Edella
mainittu hankaloitti organisaation toimintaa ja ennen kaikkea laatua. (Mannila
2023, 6.)

Lehto Group Oyj paatti hakeutua yrityssaneeraukseen heikon taloudellisen
tilanteen takia. Asianajaja Klaus Majamaki jatti yrityksen saneerausehdotuksen
Oulun kéarajaoikeuteen 17.6.2024. Yritysta selvittaneen asiantuntijan mukaan,
mikali saneerausohjelma menisi |api se johtaisi parempaan lopputulokseen
velkojien kannalta. Keskeinen ohjelman tavoite on mahdollistaa

energiarakentamisliiketoiminta. (Lehto Group Oyj 2024.)

6.2.1 Energiarakentamisliiketoiminta

Lehto Group Oyj:n (2024) sisapiiritiedon mukaan Lehto Group suuntaa
liiketoimintansa uudelle alueelle, kiinteistdjen energiaratkaisuihin ja
sahkovarastoihin. Yritys on vuoden 2024 aikana aloittanut arvioimaan
vaihtoehtoja asiantuntijoiden kanssa uusille liiketoiminta-alueille siirtymiseksi.
(Lehto Group Oyj 2024.)

Lehdon hallitus on paattanyt suunnitelmasta, jonka mukaisesti Lehto suuntaa
liiketoimintansa energiarakentamisliiketoiminnaksi, jossa ideana on keskittya
taysin kiinteistdjen energiaratkaisuihin ja sdhkdvarastoihin. Lehto Group Oyj

luopui tytaryhtionsa Lehto Components Oyj:n rakennusteollisuuden
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komponenttien tehdasvalmistuksesta. Lehto Group Oyj:n tavoitteena on
toteuttaa ensimmaiset kiinteistdihin asennettavat energiaa tuottavat
akkuratkaisut vuoden 2024 loppuun mennessa. Pilottikohteet on saatu sovittua
ja niihin liittyva suunnittelu on kaynnistetty asiantuntijoiden kanssa.
Sahkdvarastot tulisivat olemaan yrityksen mukaan joko itse omistettuja tai
vuokrattuja. "Jaetut energian tuotanto- ja varastointijarjestelmat liittavat
tulevaisuudessa kiinteistot osaksi energiainfraa. Laaja kokemuksemme
rakentamisen kaikista vaiheista hankekehityksestéa yllapitoon antaa meille hyvat
lahtdkohdat talle kasvusektorille”, sanoo Lehdon toimitusjohtaja ja hallituksen
jadsen Hannu Lehto. (Lehto 2024.)

6.2.2 Saneerausohjelman sisalto

Lehto Group Oyj:n hallitus kirjoittaa sisapiiritiedotteessaan saneerausohjelman
tarkoituksesta, ettd Lehto Group Oyj luopuu kokonaan Lehto-Konsernin
rakennusliiketoiminnasta ja suuntaa liiketoimintansa kiinteistdjen

energiaratkaisuihin ja sdhkdvarastoihin. (Lehto Group Oyj 2024.)

Taman liikketoiminnan kaynnistaminen edellyttaa yritykselta, etta se hankkii

2 500 000 euron oman padédoman rahoituksen kolmen kuukauden kuluessa
Oulun kargjaoikeuden lainvoimaisesta paatoksesta yrityksen
saneerausohjelmasta. 2 500 000 euroa yritys voi hankkia valitsemaltaan taholta
31.12.2025 mennessa. Maksuohjelman kesto on kokonaisuudessaan 5 vuotta
ja etuoikeudettomien saneerausvelkojen viimeiset maksuohjelman mukaiset
maksut eraantyvat 31.12.2029 ja vakuusvelkojen 30.11.2027. (Lehto Group Oyj
2024.)

Yrityksen velvollisuus on huolehtia, ettd 15 000 000 euron arvoiset
vaihtovelkakirjalainat konvertoidaan eli muutetaan uuteen rahalliseen muotoon
yrityksen osakkeiksi 10 000 000 euron Lehto Invest Oyj:n saatavan osalta
vuoden 2024 loppuun mennessa. (Lehto Group Oyj 2024.)

Yritys on velvollinen myym&&n suurimman osan omaisuuseristaan

markkinaehtoiseen hintaan seka perimaan saneerausohjelmassa yksiloidyt
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saatavansa saneerausohjelman mukaan. Nama maksuohjelman mukaiset
maksut hyddynnetaan rahoituksena osana yrityksen omaisuuden
realisointitoimia seka yhtion saataville tulevia suorituksia. Yrityksen
saneerausvelkoja on jarjestetty, niin etta yritys pystyy suoriutumaan
maksuohjelman mukaisista koroista ja maksuista yrityksen omaisuudesta
saaduilla realisointituloilla seka yrityksen energiarakentamisliiketoiminnasta
saatavalla rahavirralla. (Lehto Group Oyj 2024.)

Saneerausohjelmaan siséltyvid vakuusvelkoja yrityksella on yhteensa 3 470
974, 20 euroa. Saneerausohjelmassa on maaratty, ettd vakuusvelkoja tulee
maksaa vakuusomaisuutta realisoitaessa vakuusomaisuuden toteutuneen
nettorealisaatioarvon maarasta, mutta enintdan vakuusvelan maara.
Vakuusveloille maksetaan vuotuista korkoa, jonka maara on 6 kuukauden
euromaiden yhteinen viitekorko euribor lisattyna 2,5 prosentin marginaalilla.

Koron maara on aina vahintdan 3,5 prosenttia. (Lehto Group Oyj 2024.)

Selvitettyja maaraltdan etuoikeudettomia eli tavallisia vakuuttamattomia
saneerausvelkoja on yhteensa 19 222 141, 28 euroa, sisaltaéen muun muassa
yhtion vaihtovelkakirjalainan. Etuoikeudettomien saneerausvelkojen maaréaé
tulee leikata ohjelman mukaan 90 prosenttia saatavien maarasta. Yhtio on
velvollinen maksamaan lisamaksusuorituksia etuoikeudettomille
saneerausveloille saneerausohjelmassa maarattyjen edellytysten tayttyessa,
muun muassa omaisuuserien myyntien ja saatavien perinnan onnistuessa

ennakoitua paremmin. (Lehto Group Oyj 2024.)

Yrityksen saneerausselvittaja on antanut yritykselle oikeuden suorittaa kaikille
enintaan 1 000 euron suuruisten saatavien pienvelkojille heidan saatavansa.
Yritys on siis velvollinen maksamaan maksamatta olevat edella todetun
maaritelman tayttavat pienvelat velkojan méaaritteleméan aikaikkunan 30 paivan
kuluessa velkojan erillisesta vaatimuksesta. Selvittdgjan mukaan yritys on

maksanut jo kaikki ennalta tiedossa olevat pienvelat. (Lehto Group Oyj 2024.)

Saneerausvelkojen peruste on ehdollinen tai maara on enimmaismaarainen.
Yrityksen maksut talletetaan sulkutilille ja sielta varat tilitetdan velkojille, kun
velan perusteesta ja maarastéa on saatu luotettava selvitys. Maksuohjelman
maksut sulkutilille ovat 75 prosenttia velkaleikkauksen jalkeen jaljelle jaavasta

epaselvien velkojen enimmaismaarasta. Tallaisia saneerausvelkoja yrityksella
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on yhteensa 41 864 485,33 euron edesta. Riitaisten ja selvittamattdmien
saneerausvelkojen maara on arviolta 4 633 597,53 euroa. (Lehto Group Oyj
2024.)

Yrityksen on mahdollista paattdd saneerausohjelma ennenaikaisesti, mutta se
on mahdollista aikaisintaan 1.7.2025. Ennenaikaisen paattamisen edellytyksena
on, ettd yritys maksaa vakuusvelat ja niiden korot taysiméaaraisesti,
etuoikeudettomien eli tavalliset vakuuttamattomat saneerausvelkojen
maksuohjelmamaksut ja lisimaksusuoritukset tadysimaaraisesti. Lisaksi
yrityksen tulee maksaa ennenaikaisen paattamiseen perustuva
lisémaksusuoritus, jos yritys haluaa paattdd saneerauksen. (Lehto Group Oyj
2024.)

7 Lehto Group tilinpaatésanalyysi

7.1 Tilinpaatésanalyysin maaritelma

Tilinpaattsanalyysi on yrityksen taloudellisen tilan arviointia ja sen vahvuus on
mahdollistaa vertailu toisiin yrityksiin pAdomamarkkinoiden asettamien
tavoitteiden mukaan paatdksentekotilanteissa. Tilinpdatdsanalyysin avulla
arvioidaan yrityksen kannattavuutta, vakavaraisuutta, likviditeettia, kasvua,

liiketoiminnan riskeja ja sijoitetun pdaoman tuottoa. (Kallunki 2014, 12-15.)

Yrityksella on koosta ja omistuksesta riippuen useampia sidosryhmia kuten
yrityksen johto, sijoittajat, velkojat, asiakkaat ja yhteistybkumppanit. Nailla
kaikilla edella mainituilla on erilainen tarve ymmartéaa ja saada tietoa yrityksen
taloudellisesta tilanteesta. Tilinpaatdsanalyysiin tarvitaan kohdeyrityksen
julkistama tilinpaatos ja porssilistattujen yritysten kohdalla myos

osavuosikatsaukset. (Salmi 2020, 24.)

Tilinpaatdsanalyysin lisaksi tilinpaatoksen lukeminen on osa yrityksen

taloudellisen tilan analysointia, joka muodostuu kirjanpidosta johdettujen
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liiketapahtumatietojen avulla. Tunnuslukujen ja yrityksen analysoinnissa
keskeisimpi& kysymyksia ovat liiketoiminnan kannattavuus, maksuvalmius,
vakavaraisuus, yrityksen tulevaisuuden nakymat, asema markkinoilla ja
rahoituksellinen asema luotonantajien keskuudessa. (Kaisanlahti, Leppiniemi &
Leppiniemi 2017, 37, 57-58.)

7.1.1 Perustiedot yrityksesta

Tilikauden 2023 paattyessa konsernin muodostivat emoyhtio Lehto Group Oyj,
ja sen viisi operatiivista tytaryhtiota: Lehto Tilat Oy, Lehto Asunnot Oy, Lehto
Components Oy, Lehto Korjausrakentaminen Oy ja Insind6ritoimisto
Makelainen Oy. Liséksi konserniin kuului yksi ei operatiiviseen toimintaan
keskittynyt yhtio Ruotsissa seka valiaikaisia kiinteistoyhtioita. Kaikki operatiiviset
tytaryhtiét toimivat Suomessa ja itse emoyhtion omistusosuus niissa oli taydet
100 %. (Lehto Group Oyj 2024.)

Konsernin Lehto Group Oyj emoyhtidlla ei ole ollut varsinaista liiketoimintaa,
vaan sinne keskitettiin muun muassa kirjanpito, henkildstdhallinto, viestinta,
lakiasiat, liiketoiminnan kehitys, rahoitusasioiden koordinointi, markkinointi,
hankintatoimi ja tietohallinto. Emoyhtioon keskitettiin kaikille konserninyhtiéille
yhteisia toimintoja, jotka olivat konsernin toiminnan hallinnan ja

kustannustehokkuuden kannalta erittain tarkeita. (Lehto Group Oyj 2024.)

Tilikauden paattymisen jalkeen helmikuussa vuonna 2024 kolme Lehdon
tytaryhtiéta Lehto Tilat Oy, Lehto Asunnot Oy ja Lehto Korjausrakentaminen Oy
asetettiin konkurssiin. Lisaksi 19.3.2024 Lehto myi tytaryhtionsa
Insinddritoimisto Méakelainen Oy:n koko osakekannan yrityssaneerausohjelman
mukaisesti. (Lehto Group Oyj 2024.)
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7.2 Tilinpaatésperusteiset tunnusluvut 5 vuoden ajalta

KONSERNIN TUNNUSLUVUT 2023 2022 2021 2020 20191
Liikevaihto, milj. euroa 171,8 344,8 404,1 544,7 667,7
Liikevaihto, muutos ed. vuodesta % -50,2 % -14,7 % -21,8 % -18,2 % -7,5 %
Liiketulos, milj. euroa -72,8 -42,2 -28,3 0,1 -41,8
Liiketulos, % liikevaihdosta -42,4 % -12,2 % -7,0 % 0,0 % -6,3 %
Tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista,

milj. euroa -79,0 -58,8 -29,9 -5,1 -35,7
Tilikauden tulos lopetetuista toiminnoista,

milj. euroa -0,1 32,1 -2,7 -3,1 -
Tilikauden tulos, milj. euroa -79,0 -26,7 -32,6 -8,2 -35,7
Tilikauden tulos, % liikevaihdosta -46,0 % -7,7 % -8,1 % -1,5 % -5,4 %
Oman padoman tuotto, ROE, % -291,7 % -33,8 % -30,4 % -7,0 % -26,0 %
Sijoitetun pddoman tuotto, ROI, % -59,2 % -20,8 % -12,1 % 0,1% -14,3 %
Omavaraisuusaste, % -12,1 % 27,0 % 27,2 % 38,7 % 29,6 %
Nettovelkaantumisaste, % -594,5 % 147,9 % 113,8 % 7,0 % 115,9 %
Tilauskanta, milj. euroa 0,0 205,9 444,2 426,3 481,8
Bruttoinvestoinnit taseen varoihin, milj. euroa 0,1 0,8 1,2 2,0 7.7
Henkilosto keskimaarin vuoden aikana 483 860 1043 1115 1454
Henkilosto tilikauden paattyessa 384 664 1042 1034 1274
Oma padoma / osake -0,14 0,76 1,04 1,42 1,59
Osakekohtainen tulos, osakeantioikaistu,

laimentamaton, euroa/osake -0,91 -0,31 -0,37 -0,12 -0,51
Osakekohtainen tulos, osakeantioikaistu,

laimennettu, euroa/osake -0,91 -0,31 -0,37 -0,12 -0,51

Osakkeita keskimaarin tilikauden aikana,
osakeantioikaistu, laimentamaton, kpl

Osakkeita keskimaarin tilikauden aikana,
osakeantioikaistu, laimennettu, kpl

Osakkeita tilikauden paattyessa,

87 257649 87276343 87142297 71012014 70597 352

87332931 87433988 87447100 71330955 70752453

osakeantioikaistu, kpl 87 135986 87311287 87159445 87089901 70612735
Osakkeiden markkina-arvo 31.12., milj. euroa 1,6 15,0 75,0 117,6 137,0
Osakkeiden vaihto, osakeantioikaistu, kpl 61872140 45210912 68 750986 45969 542 54 836 449
ﬁﬁﬁ:ﬁ‘;’s‘h‘faf}:" et 70,9 % 51,8 % 789% 64,7 % 77,7 %
Osakekurssit, osakeantioikaistu, euroa
Ylin kurssi 0,33 0,94 2,31 2,17 4,40
Alin kurssi 0,01 0,17 0,72 0,98 1,22
Keskikurssi 0,09 0,51 1,35 1,37 2,20
Osakekurssi 31.12. 0,02 0,17 0,86 1,35 1,94
Osinko / osake, osakeantioikaistu, euroa 2 - - - - -
Osakeantioikaistu osinko tuloksesta, % 2 - - - - -
Efektiivinen osinkotuotto, % - - - - -
P/E-luku -0,02 -0,56 -2,30 -11,70 -3,83

Kuva 7. Konsernin tunnusluvut (Lehto Group Oyj 2023a, 46).
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Yrityksen tilinpaatdstiedoista saatujen tunnuslukujen avulla kuvataan yrityksen
taloudellisia toimintaedellytyksia. Taloudellisista toimintaedellytyksista
puhuttaessa rahoitusta tarkastellaan usein kahdesta eri ndkdkulmasta
maksuvalmiudesta eli likviditeetista ja vakavaraisuudesta eli soliditeetista.
Konsernin tunnusluvut (kuva 7) mukaan viiden vuoden aikana liikevaihto on
laskenut merkittavasti, erityisesti vuodesta 2022 vuoteen 2023, 50,2 %. Tulot
putosivat 2019 vuoden 667 700 000 eurosta 171 800 000 euroon vuonna 2023.
Tilikauden tulos on ollut negatiivinen vuodesta 2020 lahtien, ja suurin tappio on
vuonna 2023, -72 800 000 euroa. Henkildstéa on lomautettu ja
muutosneuvottelujen kautta irtisanottu tehtavista joka vuosi merkittavia maaria.
(Lehto Group Oyj 2023.)

Liiketulos, % liikevaihdosta on ollut konsernin tunnusluvut (kuva 7) mukaan
koko ajan negatiivinen vuodesta 2019-2023 ja laskenut -42,4 % vuonna 2023.
Tilikauden tulos eli nettotulos noudattaa samanlaista negatiivista suuntausta ja
konsernin tunnusluvuista voimme paatella, etta tulos on huonoin vuonna 2023,
jolloin se on -79 000 000 euroa. Vuonna 2022 lopetettujen toimintojen vaikutus
on huomattava, silla niiden vaikutus on positiivinen 32 100 000 euroa. (Lehto
Group Oyj 2023.)

Oman paaoman tuotto (ROE, return on equity) ja sijoitetun pddoman tuotto
(ROI, return on investment) ovat olleet vuosien mittaan negatiivisia, mika on
osoitus heikosta kannattavuudesta ja yrityksen totaalisesta kriisiytymisesta.
Oman paaoman tuotto on erityisen alhainen vuonna 2023, -291,7 %, joka
tarkoittaa oman pddoma tuoton viitteellisten arvojen (kuva 8) mukaan heikko,
koska tulos on alle 5 %. Sijoitetun paaoman tuotto jatkanut laskua vuoden 2020
jalkeen ja vuonna 2023 tulos oli -59,2 %. Sijoitetun padaoman tuotto on alla
olevan (kuva 9) mukaan heikko, koska tulos on alle 3 %. (Lehto Group Oyj
2023.)
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Oman pddoman tuoton viitteelliset arvot ovat

yli 20% Erinomainen
15-20% Hyva
10-15% Tyydyttava
5-10% Valttava
alle 5% Heikko

Kuva 8. Oman pddoman tuoton viitteelliset arvot (Visualisointi: Ratilainen Helmi
Excel) (Viitteelliset arvot: Almainsights 2024b).

Sijoitetun padoman tuoton viitteelliset arvot ovat

yli 15% Erinomainen
10-15% Hyva

6-10% Tyydyttavi
3-6% Valttava

alle 3% Heikko

Kuva 9. Sijoitetun paaoman tuoton viitteelliset arvot (Visualisointi: Ratilainen

Helmi Excel) (Viitteelliset arvot: Almainsights 2024c).

Omavaraisuusaste on pysynyt konsernin tunnusluvut (kuva 7) mukaan
positiivisena vuoteen 2022, mutta sen jalkeen laski jyrkasti 27,0 %:sta, —12,1
%:iin vuonna 2023, mika viittaa taloudellisiin vaikeuksiin ja liiketoiminnan
vakauden heikkenemiseen. Omavaraisuusasteen viitteelliset arvot (kuva 10)
mukaan tulos on laskenut tyydyttavasta heikkoon, koska tulos on alle 15 %.
(Lehto Group Oyj 2023.)

Omavaraisuusasteen viitteelliset ohjearvot ovat

yli 50% Erinomainen
35-50% Hyva

25-35% Tyydyttava
15-25% Valttava

alle 15% Heikko

Kuva 10. Omavaraisuusasteen viitteelliset arvot (Visualisointi: Ratilainen Helmi
Excel) (Viitteelliset arvot: Almainsights 2024d).
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Nettovelan osuus omasta padomasta kasvoi valtavasti 594,5 % prosenttiin
vuonna 2023, mika viittaa yrityksen velkaantuneisuuden ja rahoitusriskin
kasvuun konsernin tunnusluvut (kuva 7) mukaan. Yritys on taysin kriisiytynyt ja
edella mainittu nettovelan osuus omasta paddomasta on todella korkea, joka
tarkoittaa siis, etta yritykselld on todella paljon korollista velkaa. (Lehto Group
Oyj 2023.)

Tilaukset ovat vaihdelleet, ja ne ovat laskeneet merkittavasti vuonna 2023 0,0
euroon. Tahan on vaikuttanut markkinoiden korkojen nouseminen, ihmisten
kulutuskayttaytyminen, sahkon korkea hinta ja koronavirus.

My@s bruttoinvestoinnit ovat konsernin tunnusluvut (kuva 7) mukaan
vahentyneet ollen vain 0,1 euroa vuonna 2023. Henkil6ston maara on
vahentynyt 1 454:std vuonna 2019 483:een vuonna 2023. Yrityksen on pakko
ollut vdhentda henkilokuntaa, koska uusia projekteja eika tilauksia ole tullut,
mista yritys olisi saanut ennakkomaksuja tai positiivista rahavirtaa. (Lehto
Group Oyj 2023.)

Laimentamattomien osakkeiden maara konsernin tunnusluvut (kuva 7) mukaan
tilikauden aikana on kasvanut tasaisesti vuosien 2019-2023 aika valilla.
Osakkeiden markkina-arvo on laskenut jyrkasti 137 000 000 eurosta vuonna
2019 1 600 000 euroon vuonna 2023. Osakekurssi on ollut huomattavan
epéavakaa, ja sen huippu oli 4,40 euroa vuonna 2019, ja se putosi rajusti 0,02
euroon vuoden 2023 loppuun mennessa. P/E-luku (price / earning) on ollut
negatiivinen, mika kertoo, etta osake on aliarvostettu ja kannattamaton. P/E
luku on todella huono 2019 yritys teki tappiota -3,83 ja tappio on jatkunut
vuoden 2023 loppuun saakka negatiivisena -0,02. Tama tarkoittaa, etta
osakkeen hinta on mitéaton eli silla ei ole sijoittajille mitadan arvoa. (Lehto Group
Oyj 2023.)

Konsernin tunnuslukujen perusteella tulos ja kannattavuus on heikentynyt vuosi
vuodelta. Yrityksen liikevaihto ja kannattavuus ovat jatkuvasti laskeneet, mika
on halyttavaa. Tama viittaa yrityksen toiminnallisiin haasteisiin ja markkina- tai
johtamisongelmiin. Taloudellinen vakaus on heikko, sillda omavaraisuusaste on

negatiivinen ja korkea nettovelkaprosentti vuonna 2023 viittaavat vakavaan
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taloudelliseen tilanteeseen. Tama kertoo siita, etta yrityksen velat ovat
suuremmat kuin oma paéoma ja yrityksen vakavaraisuus eli rahoitusrakenne on
heikolla pohjalla. (Lehto Group Oyj 2023.)
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KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA, IFRS 1 000 EUR
1.1.2023 - 1.1.2022 -
Jatkuvat toiminnot Liitetieto 31.12.2023 31.12.2022
Liikevaihto 3 171 821 344 791
Liiketoiminnan muut tuotot 4 2961 1110
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varastojen muutos -78 130 -5 846
Materiaalit ja palvelut -116 254 -312 078
Tyodsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 5 -24 019 -48 773
Poistot ja arvonalentumiset 6 -7 168 -5 885
Liikearvon arvonalentuminen 11 -4 624 0
Liiketoiminnan muut kulut 7 -17 435 -15 511
Liiketulos -72 848 -42 192
Rahoitustuotot 8 76 41
Rahoituskulut 8 -6 054 -3 362
Tulos ennen veroja -78 827 -45 513
Tuloverot 9,18 -129 -13 285
Tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista -78 955 -58 797
Tilikauden tulos lopetetuista toiminnoista 2 -93 32 146
Tilikauden tulos -79 049 -26 651
Tuloksen jakautuminen
Emoyhtion omistajille -79 049 -26 652
Maardysvallattomille omistajille 1 1
-79 049 -26 651
Muut laajan tuloksen erdt
Erdt, jotka voidaan mychemmin siintdd tulosvaikutteisiksi:
Muuntoerot 23 119 25
119 25
Laajan tuloksen jakautuminen
Emoyhtitn omistajille -78 931 -26 627
Maardysvallattomille omistajille 1 1
-78 930 -26 626
Emoyrityksen omistajille kuuluvasta tuloksesta laskettu
osakekohtainen tulos, euroa/osake 10
:.(J(Ieziir:za%lﬁ:l’eg iﬁ.ls:rlﬂ(:rl::tr:) r(}osakeantlmkalstu) lukumaara 87 257 649 87 276 343
:.(J(Ieziir:za%lﬁ:l’eg i(:ns:rljﬁzltczsn (osakeantioikaistu) lukuméaara 87332 931 87 433 988
Osakekohtainen tulos, laimentamaton, euroa/osake -0,91 -0,31
Osakekohtainen tulos, laimennettu, euroa/osake -0,91 -0,31
Osakekohtainen tulos, jatkuvat toiminnot, laimentamaton, euroa/osake -0,90 -0,67
Osakekohtainen tulos, jatkuvat toiminnot, laimennettu, euroa/osake -0,90 -0,67
Osakekohtainen tulos, lopetetut toiminnot, laimentamaton, euroa/osake -0,00 0,37
Osakekohtainen tulos, lopetetut toiminnot, laimennettu, euroa/osake -0,00 0,37

Kuva 11. Konsernin tuloslaskelma (Lehto Group Oyj 2023b, 1).
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Koko konsernin liikevaihto konsernin tuloslaskelma (kuva 11) mukaan on
laskenut merkittavasti vuoden 2022 344 700 000 eurosta 171 800 000 euroon
vuonna 2023. Vertaillessa tilikauden tulosta vuosien 2022—-2023 vélisena
aikana, niin tulos on laskenut entisestaan -26 651 00 eurosta, -76 049 000
euroon. (Lehto Group Oyj 2023.)

Hallituksen toimintakertomuksen mukaan yrityksen vuosi 2023 kaynnistyi
vaikeassa tilanteessa. Yhtion toiminta vuonna 2022 oli ollut tappiollista,
tilauskanta oli supistunut merkittavasti seka kassavarat olivat kuihtuneet.
Samaan aikaan Covid-19 jalkeen rakentamisen markkina ja lyhyen aikavalin
markkinan&kymat olivat ennatyksellisen heikolla tasolla. (Lehto Group Oyj
2023.)

Yrityksen liiketoiminnan painopiste keskittyi kassavirran ja toiminnan jatkumisen
edellytysten varmistamiseen. Heti vuoden 2023 alussa tammikuussa Lehto
kaynnisti prosessin, jonka tarkoituksena oli [6ytaa yritykselle teollisia tali
omistuksellisia kumppaneita. Tuolloin hallituksessa arvioitiin, etta sen
liiketoimintaportfolio on vallitsevaan markkinatilanteeseen ja yrityksen
rahoitustilanteeseen nahden liian laaja ja mahdollisilla jarjestelyilla haluttiin
varmistaa yhtion strategian ja hankkeiden rahoitus. (Lehto Group Oyj 2023.)

Vuoden 2023 aikana yrityksen hallitus kavi lukuisia neuvotteluita useiden
tahojen kanssa liiketoiminnan ja niiden osien myymisesta seka muista
yritysjarjestelyistd. Samanaikaisesti yritysjarjestelyprosessien kanssa Lehto
Group toteutti saman vuoden aikana useita kassavirtaa elvyttavia toimia.
Konkreettisia toimia oli Oulaisten toisen tehdasrakennuksen myynti, henkilgston
vahentaminen kaikissa yksikdissa ja kayttdomaisuuden eli tonttien seka

sijoitusasuntojen myynti. (Lehto Group Oyj 2023.)

Kayttbomaisuuden, asuntojen ja tonttien myynneista Lehto Group sai
kassavirtaa velkojen takaisinmaksuun ja toiminnan jatkamiseen. Hallituksella ol
uskoa liiketoiminnan uudelleen kasvamiseen ja kassavirran kehittymiseen seka
yrityksell& oli uusia tilauksia ja kasvukeskuksissa asuntojen kysyntaa. (Lehto
Group Oyj 2023.)
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KONSERNIN TASE, IFRS 1000 EUR
Liitetieto 31.12.2023 31.12.2022
VARAT
Pitkdaikaiset varat
Liikearvo 11 0 4 624
Muut aineettomat hyodykkeet 12 423 1427
Aineelliset kdyttbomaisuushyodykkeet 13 6 603 13571
Sijoituskiinteistot 14 660 676
Osuudet osakkuusyrityksissa 15 780 0
Muut rahoitusvarat 16 971 971
Saamiset 17 2 463 6 461
Laskennalliset verosaamiset 18 0 0
Pitkdaikaiset varat yhteensa 11 900 27 730
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 19 73591 172 060
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 12 107 50 389
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset 19 0 0
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat muut rahoitusvarat 21 328 314
Rahavarat 22 5802 12 922
Lyhytaikaiset varat yhteensa 91 828 235 684
Myytavana olevat pitkdaikaiset omaisuuserat 2 0 3824
VARAT YHTEENSA 103 729 267 238
OMA PAAOMA JA VELAT
Oma padoma
Osakepddoma 100 100
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 88 695 88 695
Muuntoero -110 -229
Kertyneet voittovarat -101 076 -22 003
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma -12 391 66 563
Maéaraysvallattomien omistajien osuus 9 9
Oma padoma yhteensa 23 -12 382 66 571
Pitkdaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 18 0 0
Varaukset 24 7 745 5928
Rahoitusvelat 25,27 0 11 670
Vuokrasopimusvelat 25,27,28 53 585 68 405
Muut pitkaaikaiset velat 26 110 206
Pitkdaikaiset velat yhteenss 61 441 86 209
Lyhytaikaiset velat
Varaukset 24 2931 7 590
Asiakassopimuksiin perustuvat velat (saadut ennakot) 26 1657 20 591
Ostovelat ja muut velat 26 23 922 54 639
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat velat 26 0 0
Rahoitusvelat 25,27 20 621 22 195
Vuokrasopimusvelat 25,27,28 5538 9442
Lyhytaikaiset velat yhteenss 54670 114 457
Velat yhteensa 116 110 200 667
OMA PAAOMA JA VELAT YHTEENSA 103 729 267 238
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Kuva 12. Konsernin tase (Lehto Group Oyj 2023c, 2).

7.4.1 Pitkaaikaiset ja lyhytaikaiset varat

Pitkaaikaisissa varoissa liikearvo on konsernin tase (kuva 12) mukaan
vahentynyt merkittavasti 4 624 000 eurosta vuonna 2022 tasan O euroon
vuonna 2023. Liikearvo syntyy yrityskaupan tai konsernin tytaryhtidéiden kaupan
yhteydessa. Liikearvoon sisaltyy yrityksen aineeton omaisuus, kuten brandi,
erityisosaamista, asiakassuhteita ja maine. Muut aineettomat hyédykkeet ovat
my0s vahentyneet 1 427 000 eurosta 423 000 euroon. Muut rahoitusvarat ovat
pysyneet ennallaan 971 000 eurossa vertailu vuosina 2022—-2023. Saamiset
ovat vahentyneet merkittdvasti 6 461 000 eurosta, 2 463 000 euroon. Vuonna
2022 pitkaaikaiset varat yhteensa on laskenut yli puolella 27 730 000 eurosta,
11 900 000 euroon vuonna 2023. (Lehto Group Oyj 2023.)

Lyhytaikaisissa varoissa vaihto-omaisuus on konsernin tase (kuva 12) mukaan
vahentynyt huomattavasti 172 060 000 eurosta 73 591 000 euroon. Vaihto-
omaisuuden vaheneminen Lehto Groupin taseessa tarkoittaa, etta yritys on
vahentanyt merkittavasti elementtien, kokonaisten tuotteiden valmistamista ja
siksi myds ennakkomaksut ovat vahentyneet. Yritys ei ole samalla tavalla
myynyt tuotteita ja palveluita kuin aikaisempina vuosina, niin myyntisaamiset ja
muut saamiset vahenivat myos merkittavasti 50 389 000 eurosta 12 107 000
euroon. Rahavarat ovat laskeneet 12 922 000 eurosta 5 802 000 euroon.
Lyhytaikaiset varat yhteensa ovat vahentyneet 235 684 000 eurosta vuonna
2022, 91 828 000 euroon vuonna 2023. Lyhyt - ja pitkdaikaiset varat yhteensa
ovat vahentyneet 267 238 000 eurosta vuonna 2022, 103 729 000 euroon
vuonna 2023. (Lehto Group Oyj 2023.)

7.4.2 Pitkaaikaiset ja lyhytaikaiset velat

Pitkaaikaisiin velkoihin kuuluu varaukset ja ne ovat kasvaneet konsernin tase

(kuva 12) mukaan 5 928 000 eurosta, 7 745 000 euroon vuonna 2023.

Varaukset ovat kasvaneet, koska yritys on joutunut tekemaan ennenaikaisia
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kulukirjauksia tulevaisuuden kustannuksien, menojen ja menetyksien
perusteella. Lehto Group on joutunut tekemaan varauksia, koska hankalassa
taloudellisessa tilanteessa ja konkurssissa sen tulee maksaa velkoja niita
periville. Lehto Group on saanut maksettua pois vuokrasopimusvelkoja ja
taseesta voidaan paatella, ettd ne ovat vahentyneet 68 405 000 eurosta 53
585 000 euroon. Pitkaaikaiset velat yhteensé ovat pienentyneet vuonna 2022
86 209 000 eurosta, 61 441 000 euroon vuonna 2023. (Lehto Group Oyj 2023.)

Lyhytaikaisiin velkoihin kuuluu asiakassopimuksiin perustuvat velat, ja ne ovat
vahentyneet merkittavasti konsernin tase (kuva 12) mukaan 20 591 000
eurosta, 1 657 000 euroon. Ostovelat ja muut velat ovat pienentyneet

54 639 000 eurosta, 23 922 000 euroon. Vuokrasopimusvelat ovat vahentyneet
9 442 000 eurosta, 5 538 000 euroon. Lyhytaikaiset velat yhteensa ovat
vahentyneet vuonna 2022 114 457 000 eurosta, 54 670 000 euroon vuonna
2023. Pitkaaikaiset seka lyhytaikaiset velat yhteensé ovat vahentyneet 200 667
000 eurosta vuonna 2022, 116 110 000 euroon vuonna 2023. (Lehto Group Oyj
2023.)

Taseen loppusumma on laskenut merkittavasti vuoden 2022 267 238 000
eurosta 103 729 000 euroon vuoden 2023 loppuun. Omanpaaoman suhde on
heikentynyt vuonna 2023, silla vuonna 2022 varoja on ollut enemman kuin
velkoja. Vuonna 2023 velkoja on ollut yhteensa enemman, mita yrityksella on
ollut varoja. Varojen arvostaminen perustuu arvioon kerrytettéavissa olevista

rahamaarista. (Lehto Group Oyj 2023.)

Velat ovat kuitenkin pienentyneet vuosien 2022—-2023 valilla 200 667 000
eurosta 116 110 000 euroon. Vuokrasopimusvelkojen vahenemiseen vaikutti
rahoitusvelkojen muutos eli kun yritys luopui vuokratonteista, sen
ennakkomaksut pienenivat ja se sai maksettua muita velkoja pois. Velkojen
ollessa kuitenkin varoja suuremmat sen oma padoma laski 66 571 000 eurosta
negatiiviseksi -12 382 000 euroon vuonna 2023. (Lehto Group Oyj 2023.)
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KONSERNIN RAHAVIRTALASKELMA, IFRS 1000 EUR
Liitetieto 31.12.2023 31.12.2022
Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden tulos -79 049 -26 651
Oikaisut:
Liiketoimet, joihin ei liity maksutapahtumaa -2 880 -8 282
Poistot ja arvoalentumiset 11 792 5 885
Rahoitustuotot ja -kulut 5898 3319
Luovutusvoitot -376 -31 611
Tuloverot 129 13 704
Kéyttdpadoman muutokset:
Myyntisaamisten ja muiden saamisten muutos 42 250 25 607
Vaihto-omaisuuden muutos 83 608 8 868
Ostovelkojen ja muiden velkojen muutos -57 511 -18 975
Maksetut korot ja maksut muista lilketoiminnan rahoituskuluista -6 732 -5 392
Saadut rahoitustuotot liilketoiminnasta 74 135
Maksetut verot -129 -299
Liiketoiminnan nettorahavirta -2925 -33 693
Investointien rahavirrat
Investoinnit aineellisiin hyddykkeisiin -41 -433
Investoinnit aineettomiin hyodykkeisiin -15 -400
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot 4 776 109
Lopetettujen toimintojen myynti vahennettyna myyntihetken rahavaroilla 2 0 28722
Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat muut rahoitusvarat 14 -200
Lainasaamisten takaisinmaksut 37 43
Osakkuusyhtididen hankinta 15 -780 0
Saadut osingot 0 0
Investointien nettorahavirta 3990 27 840
Rahoituksen rahavirrat
Lainojen nostot 25 3447 28 000
Lainojen lyhennykset 25 -10 182 -38 313
Vuokrasopimusvelkojen maksut 25,28 -1 408 -2 193
Lainojen jarjestelypalkkiot 0 -1116
Omien osakkeiden hankinta 23 -28 0
Rahoituksen nettorahavirta -8 172 -13 621
Rahavarojen muutos (+/-) -7 106 -19 474
Valuuttakurssien muutosten vaikutus 1 -59
Rahavarat tilikauden alussa 13 236 32769
Rahavarat tilikauden lopussa 21,22 6 130 13 236

Kuva 13. Konsernin rahavirtalaskelma (Lehto Group Oyj 2023d, 3).
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Rahavirtalaskelma osoittaa yrityksen kyvyn kerryttaa rahavaroja ja laskelma
antaa tietoa rahavarojen kaytosta. IFRS-normistossa rahavirtalaskelmaa

koskevat maaraykset ovat IAS 7-standardissa (The International Accounting
Standards), jonka mukaan rahavirtalaskelman tarkoituksena on antaa tietoa

yrityksen tulevan kehityksen arviointiin. (Kallunki 2014, 47-48.)

Rahavirtalaskelman avulla tilinpaatoksen lukijat voivat arvioida yrityksen
taloudellista tilannetta, erityisesti rahoitusrakenteen muutoksia ja

rahoitusasemaa verraten muihin yrityksiin. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 152)

Rahavirtalaskelma yhdistaa tuloslaskelman ja taseen yhdeksi laskelmaksi, josta
on poistettu jaksotukset ja joka kertoo todellisen kassavirran; mihin rahaa on
kaytetty ja mista rahaa on yritykseen tai konserniin tullut. Liiketoiminnan
rahavirtoja voidaan esittda kahdella vaihtoehtoisella tavalla, jotka ovat suora ja
epéasuora rahavirtalaskelma. Ainoa ero ndiden kahden suoran ja epasuoran
rahavirtalaskelma valilla on se, ettéd ne eroavat toisistaan ainoastaan
liiketoiminnan rahavirran esittdmisen osalta. Investointien ja rahoituksen
rahavirrat esitetddn samalla tavalla molemmissa muodoissa.
(Kirjanpitolautakunta 2007.)

Suorassa esittdmistavassa suoritetut ja saadut maksut esitetddn suoraan
maksuperusteisesti paaryhmiin luokiteltuina. Epdsuorassa esittamistavassa
tilikauden tappiota tai voittoa oikaistaan tietyilla liiketoimilla, johon ei liity
maksutapahtumia. Aikaisempien ja tulevien tilikausien liiketoimintaan kuuluvien
maksujen jaksotuksilla seké investointeihin tai rahoitukseen kuuluvilla kulu- ja
tuottoerilla. (Kallunki 2014, 47-48.)

Konsernin rahavirtalaskelma on jaettu kolmeen eri osaan: liiketoiminnan,
investointien ja rahoituksen rahavirtoihin. Lehto Group Oyj:lle on laadittu
epasuora rahavirtalaskelma. Rahavirtalaskelmassa on lahdetty oikaisemaan
poistot ja arvonalentumiset, muut toimet, mitka eivat ole maksutapahtumia,

rahoitustuotot ja kulut, tuloverot ja luovutusvoitot. (Lehto Group Oyj 2023.)

7.5.1 Liiketoiminnan rahavirta
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Liiketoiminnan rahavirtoja ovat palveluiden ja tuotteiden myynnista saadut
maksut seka liiketoiminnan muista tuotoista saadut maksut, esimerkiksi rojaltit
eli lisenssimaksu tekijanoikeuksien omistajalle maksettava sopimuspohjainen
korvaus, palkkiot ja vakuutuskorvaukset. (Jarmo Leppiniemi, Tapani Kykkéanen
2023, 152-153)

Tilikausien 2022 ja 2023 vuosien valilla liiketoiminnan nettorahavirta on noussut
konsernin rahavirtalaskelma (kuva 13) mukaan -33 963 000 eurosta -2 925 000
euroon. Merkittavin muutos oikaisujen kohdalla oli poistojen ja
arvonalentumisien kaswvu tilikauden 2023 vuonna 11 792 000 euroon verrattuna
5 885 000 euroon vuonna 2022. Vuonna 2023 myyntisaamisten ja muut
saamiset kasvoivat 42 250 000 euroon verrattuna edelliseen 25 607 000 euroon
vuonna 2022. (Lehto Group Oyj 2023.)

Vaihto-omaisuuden muutos 8 868 000 eurosta 83 608 000 euroon on
merkittdva. Ostovelkojen ja muiden velkojen kasvu -57 511 000 euroa vuonna
2023 verrattuna -18 975 000 euroon vuonna 2022. (Lehto Group Oyj 2023.)

7.5.2 Investointien rahavirta

Investointien rahavirtoja ovat pysyviin vastaaviin kuuluvien aineellisten ja
aineettomien sijoitusten ja hyodykkeiden hankinnasta suoritetut maksut tai
muusta luovutuksista ja myynnistd saadut maksut. Pysyviin vastaaviin luetaan

lainasaamisten vahennykset ja lisdykset. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 154)

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutusvoitot kasvoivat konsernin
rahavirtalaskelma (kuva 13) mukaan vuoden 2022 109 000 eurosta 4 776 000
euroon vuonna 2023. Konserni ei tehnyt tuottoja lopetetuista toiminnoista
vuonna 2023 verrattuna 28 722 000 euroon vuonna 2022. Vuonna 2023
investointien nettorahavirta laski merkittavasti, sill investointien nettorahavirta
vuonna 2023 oli 3 990 000 euroa, kun taas vuonna 2022 tulos oli 27 840 000
euroa. (Lehto Group Oyj 2023.)
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7.5.3 Rahoituksen rahavirta

Rahoituksen rahavirtoja ovat maksullisen pddoman lisddminen, omien
osakkeiden lunastaminen tai luovuttaminen, saatu tai annettu konserniavustus,
joka on maksettu, pddomalainojen nostot tai takaisinmaksut yritykselle ja

maksetut osingot ja muu varojenjako. Leppiniemi & Kykkénen 2023, 154)

Yritys on ottanut lisda lainaa konsernin rahavirtalaskelma (kuva 13) mukaan
vuonna 2023 3 447 000 euroa verran, mika kasvattaa rahavirtoja. Vuonna 2022
yritys otti 28 000 000 euroa lainaa, mik& on huomattavasti enemman lainoja
kuin vuonna 2023. Yritys on maksanut lainoja takaisin huomattavasti enemman
kuin se on nostanut lainoja, mika vahentaa rahavirtoja -10 182 000 euroa
vuonna 2023. Vuonna 2022 lainojen takaisinmaksu oli suurempi -38 313 000
euroa verrattuna lainan méaraan. Vuonna 2022 2 193 000 euroa
vuokrasopimuksiin liittyvien velkojen takaisinmaksu oli suurempi kuin vuonna
2023 1 408 000 euroa. Vuonna 2022 rahoituksen nettorahavirta oli enemman
negatiivinen kuin vuonna 2023. Yritys kaytti enemman rahaa lainojen

lyhennyksiin ja muihin maksuihin. (Lehto Group Oyj 2023.)

Yritys véahensi tarkoituksellisesti rahoituskassavirtojaan vuonna 2023.
Vahentaminen johtui pddasiassa pienemmista lainojen lyhennyksista ja
suuresta velkojen uudelleenjarjestelysta ennen saneerausta. Huomattavaa on,
etta kokonaiskassavirta vaheni vuonna 2023 verrattuna vuoteen 2022 ja tamén
seurauksena rahavarat vahenivat vuoden 2023 lopussa (Lehto Group Oyj
2023.)

8 Opinnaytetydn loppupohdinta

Yleisesti riskien torjumisen laiminlyonnilla tai ratkaisujen tehottomuudella yritys

ajautuu ennemmin tai myéhemmin konkurssiin. Lehto Group Oyj:n liiketoiminta
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on mennyt 5 vuoden aikana alaspain ja sen taloudelliset riskit ovat vuosi
vuodelta tilinpaatésanalyysin perusteella kasvaneet. TAma vaikeuttaa yrityksen
liiketoimintaa sidosryhmien kanssa muun muassa siten, etté asiakkaat eivat
uskaltaneet tilata Lehto Groupilta palveluita, koska pelk&aavat niiden jaavan
toteutumatta taloudellisien vaikeuksien takia. Edella mainittu vaikeuttaa myos
raaka-aineiden ja tavaroiden toimittajien tyota, silla kun yhteistyd vahenee, ei
tavaraa saavu tuotantoon. Tydntekijat menettavat tyétunteja ja joutuvat
lomautetuksi tai kokonaan pois toista, silla yrityksella ei ole tarjota tyota
tyontekijoille. Tyontekijéiden henkildkohtainen talous vaikeutuu ja heille koituu
ansionmenetyksia sekéa pahimmassa tapauksessa menettavat tyopaikkansa.
Sijoittajat ja osakkeen omistajat ovat menettdneet sijoittamaansa paaomaa
Lehto Groupin taloudellisen alaméaen takia, mutta yritys yrittd& uudella
liiketoimintasuunnitelmalla nostaa tuottoja, mutta silhen menee viela kauan

aikaa.

Konkurssimenettely on yrityksen toiminnan lopettamisen muodoista raskas ja
aikaa vieva prosessi. Konkurssiin ajautunut yritys aiheuttaa suuret tappiot
kaikille sidosryhmille. Valtiolle ja yhteiskunnalle se aiheuttaa verotulojen
menetyksia, rahoittajat menettavat sijoituksensa ja omistajat saattavat menettaa

my6s omia varojaan.

Lehto Groupin tappiolliseen liiketoimintaan ja lopulta konkurssiin asettamiseen
|0ytyy useita syita. Lehto Group kaatui siihen, etta kustannukset eivat pysyneet
hallinnassa ja laskentaa ei ollut tehty riittdvan kattavasti. Puutteita on ollut myds
rakennushankkeiden valmistellussa seka urakkahinta oli sovittu kohteille liian
aikaisin ilman riittdvaa laskentaa. Lehto Group lahti laajentamaan toimintaansa
liian moneen suuntaan, mik& vaikutti yrityksen projektinhallintakykyyn.
Laskusuhdanteessa materiaali- ja tuotantokustannukset nousivat seka samaan

aikaan koko markkinatilanne on ollut erittain haastava.

Tulevaisuuteen nahtavaksi jad kykeneeko Lehto Group yrityssaneerauksen
jalkeen toteuttamaan uuden liikketoiminta suuntansa, vai raukeaako
konkurssimenettely, mikéali yritys ei kykene vastaamaan saneeraukseen
varattomuuden vuoksi. Velkojien saatavien jako-osuus voi jaada menettelyssa

todella pieneksi. Yrityssaneerauksen mennessa oikein ja aikataulussa Lehto
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Groupin konkurssi onkin ollut mahdollisuus luoda entisen liiketoiminnan paalle

uusi tuottoisa liiketoiminta malli.

Tata tekemaani tutkimuspohjaa mukaillen voitaisiin kayttaa yrityksen
energialiiketoiminnan tarkasteluun. Energialiiketoimintaa voitaisiin tarkastella
useamman vuoden paasta vasta, koska tutkimuspohja ja siihen tarvittava
tutkimusmateriaali vaatii useamman vuoden tilinpaatostiedot yritykselta.

Jatkotutkimukset onnistuvat vain, mikali energialiiketoiminta lahtee kayntiin.
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