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desta sekd maksuvalmiudesta. Tunnuslukuja kaytettiin yritysten taloudellisten tilojen
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The purpose of this thesis was to study the financial statements of three companies in
the metal product industry, by utilizing analysis of their financial statements. The
companies were selected on the basis of different levels of revenue in 2012. Purpose
of this thesis was to explore the target companies’ profitability, solidity and liquidity
of the years 2008 - 2012 on the basis of the financial statements. The aim was also to
find out how the economic situation has affected the target companies.

Selected companies financial statements were revised. Using revised financial
statements, profitability, solidity and liquidity were calculated. Indicators were se-
lected in advance. Key ratios were used in analyzing companies financial standings.
Three target company's key rations were also compared with each other and with the
industry median ratios.

The thesis revealed the target companies financial standings and their placement in
relation to the industry median. The thesis also revealed that the economic crisis con-
tributed to each of the target company negatively.



SISALLYS

1 JOHDANTO ..t e e et e e e e e b e e e e e s atae e e e e e abeeaeesnrens 5
2 TUTKIMUKSEN TARKOITUS, TAVOITTEET JAVIHTEKEHYS............ooenee. 5
3 TOIMIALA JA TALOUSTILANNE.......coooii et 7
3.1 TeknolOGIatEOIISUUS .........ccuiiiiieieieie e 7
K -1 (010 To (=T o N {1 - USSP UR P 8

A TILINPAATOS ..ottt ettt ettt 11
4.1 TiliNPAALOS YICISESTE ...vvevvieiiecieeie ettt reenee s 11
4.2 TUIOSIASKEIMA .....viieieieiee e e e e 12
A.3 TASE. . ..t ettt naae e 12
4.4 RahOItUSIASKEIMA .. ..ccveiiicic e 14
T T (=1 1T (o) OSSPSR 15
5 TILINPAATOSANALYYSL...coiiiiieeieeeeeee e s ettt 16
5.1 TiliNPAALOSANAIYYSI ....veevieiieiiicie ettt re e re e 16
5.2 Tilinpaatdosanalyysin KAYLtAJAL ...........cccoeveiiiiiiiieiic e 17
5.3 Tilinpaatdsanalyysin vaiheet ja menetelmat.............cccoceiveiiiii i 19
5.4 Tilinpéatostietojen oikaisuvaatimuksSet..........ccooviieiicic i 20
5.4.1 Tuloslaskelman 0iKaISUL............ccccveiiiiiiiicie e 20
5.4.2 TaSeeN OIKAISUL.........cceciiiiieie e 23

6 TILINPAATOSANALYYSIN TUNNUSLUVUT ...oociiiiccceeeceeeceeeee s 27
6.1 TUNNUSIUVUL YIBISESTI ... 27
6.2 Kannattavuuden tUNNUSIUVUL ............ccooiiiiiiii e 27
6.3 Vakavaraisuuden tUNNUSIUVUL...........cccooviiiiiiic e 31
6.4 Maksuvalmiuden tunNUSIUVUL...........cccooiiiiiicc e 33

7 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS ...ttt 35
8 KOHDEYRITYSTEN TILINPAATOSANALYYSIT ...ooiiiicceeeeeeeeeveeeeveee 37
8.1 TilinpAAtOKSEN OIKAISUL .........ecivieieirieiie ettt 37
8.2 Kannattavuuden tUNNUSIUVUL ............ccoviiiiiiii e 40
8.3 Vakavaraisuuden tUNNUSIUVUL...........cccooviiieiiic e 46
8.4 Maksuvalmiuden tunnUSIUVUL.............ccviiiiiiic e 49

9 TUTKIMUSTULOSTEN YHTEENVETO ..ot 52
10 JOHTOPAATOKSET ..ottt 62
LA HTEET ..ottt ettt ettt ettt ettt et et et e et et et et e et et e e et e et e eenre e e e eaeeens 64

LITTEET



1 JOHDANTO

Tilinpaatosanalyysi on erinomainen tapa saada kokonaisvaltaisempi kuva yrityksen
taloudellisesta tilasta. Téallaista informaatiota haluavat hyddyntad yrityksen johdon
lisdksi eri sidosryhmat, kuten muun muassa rahoittajat, sijoittajat, tavaratoimittajat
sekd asiakkaat. Tilinpaatdsanalyysia voidaan hyodyntaa tutkailtaessa yrityksen kan-

nattavuutta, vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta.

Vuonna 2008 taydelld voimalla iskenyt talouskriisi on vaikuttanut heikentévésti me-
talliteollisuuden yrityksiin ja kehitys romahduksen jalkeenkin on ollut vaihtelevaa.
Tassa opinndytetydssa tutkitaan kolmen metalliteollisuusyrityksen taloudellista tilaa

ja sitd, miten viime vuosien taloustilanne on niihin vaikuttanut.

Teoriaosan ensimmaisessd kappaleessa esitelldén toimialaa ja viime vuosien talousti-
lannetta. Toisessa kappaleessa kaydaan lapi tilinpaatdsta yleisesti ja osia, joista se
muodostuu, jonka jalkeen selvitetadn tilinpaatésanalyysin keskeisimpid asioita kuten
kayttajaryhmid, vaiheita ja menetelmid ja mité oikaisuja tuloslaskelmaan ja taseeseen
pitda tehda ennen tunnuslukujen laskemista. Tilinpaatoksesta laskettavat tunnusluvut
ovat tarked osa tilinpaatésanalyysid, joten luvussa kasitelladn kannattavuuden, mak-
suvalmiuden ja vakavaraisuuden keskeisimpid tunnuslukuja. Opinndytetyon empi-
riaosassa tehdaan ensin vaadittavat oikaisut tilinpaatoksiin ja taméan jalkeen yritysten
tilinpatoksisté lasketaan keskeisimmat tunnusluvut ja verrataan niita keskendén seké

toimialaan yleensa.

2 TUTKIMUKSEN TARKOITUS, TAVOITTEET JAVIITEKEHYS

Tutkimuksen tarkoituksena on toteuttaa esimerkkiyrityksille tilinpadtdsanalyysit an-
taen mahdollisimman kokonaisvaltainen kuva yritysten taloudellisesta tilanteesta.
Tarkasteluaikavalind kaytetddn vuosia 2008 — 2012. Tavoitteena on selvittdd, miten
tilinp&&toksestd saadaan muodostettua valmiita tunnuslukuja ja mitd ndma tunnuslu-

vut kertovat yritysten taloudellisesta asemasta.



Yritysten tilinpadtostiedot kerdtd&n Suomen Asiakastieto Oy:n Voitto+ CD-rom:lta
sekd patentti- ja rekisterihallituksen Virre-tietopalvelusta. Tilinpaatosten oikaisujen
jalkeen lasketaan kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnusluvut.
Kolmen samaa toimialaa edustavan yrityksen tunnuslukuja verrataan toisiinsa seké
toimialan keskiarvoihin ja ndiden tunnuslukujen pohjalta voidaan tehdd paatelmia
yritysten taloudellisista asemista toimialaansa nédhden. Tavoitteena on myos tarkas-
tella, onko viime vuosien taloustilanteella ollut vaikutusta ndihin kolmeen esimerk-

kiyritykseen.

Tutkimuksen padongelmana on selvittdd, mita tietoa tilinpaatdsanalyysi tarjoaa ver-
tailtaessa metalliteollisuudessa toimivien yritysten taloudellisia tiloja. Osaongelmana
on, ettd onko vallitseva taloustilanne vaikuttanut metalliteollisuudessa toimivien esi-
merkkiyritysten taloudellisiin tiloihin. Tyon viitekehys (Kuvio 1) esittelee tyén kes-
keisimmét asiat lahtien liikkeelle itse toimialasta ja kolmesta toimialaa edustavasta
esimerkkiyrityksestd. Seuraavana viitekehyksessa on esitetty tilinpaatos, joka luo
pohjan yrityksen taloudellisen tilan analysoinnille. Tilinpd&t6s muodostuu tuloslas-
kelmasta, taseesta rahoituslaskelmasta ja liitetiedoista.

Metalliteollisuus

Case-yritys X Case-yritys Y Case-yritys Z

NS

Tilinp&atos

Tuloslaskelma Tase Rahoituslaskelma Liitetiedot

NS

Tilinp&atdsanalyysi

Kannattavuus
Tuloslaskelman oikaisut
Maksuwvalmius
Taseen oikaisut
Vakavaraisuus

Kuvio 1. Teoreettinen viitekehys.




Viitekehyksen viimeisend kohtana on tilinpaatosanalyysi. Tilinp&atdsten oikaisujen
jalkeen lasketaan kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden tunnusluvut,

joita verrataan kolmen yrityksen vélilla seké toimialan keskiarvoon.

3 TOIMIALA JATALOUSTILANNE

3.1 Teknologiateollisuus

1600-luvulla Suomen metalliteollisuus sai alkunsa ruukkiteollisuutena, joka piti si-
séllaéadn metallituotteiden valmistuksen takomalla ja valamalla sek& metallien perus-
teollisuuden. Konepajateollisuus alkoi 1800-luvulla kasvavan teollistumisen seurauk-
sena ja 1900-luvulla ne olivatkin telakoiden ohella syrjayttaneet ruukit. Jo 1950 lu-
vun alulla metalliteollisuudesta oli tullut Suomen suurin teollisuuden ala ja seuraavi-
na vuosikymmenind tuotanto ja vienti kehittyivatkin voimakkaasti. (Opetushallitus
2010.)

Suomen Metalli-, Kone- ja Séhkdteknisen Teollisuuden Keskusliitto syntyi vuonna
1990, kun Metalliteollisuuden tydnantajaliitto seka elinkeinopoliittinen liitto yhdis-
tyivat. Vuonna 1992 nimi muutettiin Metalliteollisuuden Keskusliitoksi ja 2003 ny-
kyiseen nimeensa Teknologiateollisuus ry:ksi. Teknologiateollisuuden péaatoimialoja
ovat elektroniikka- ja sahkdteollisuus, kone- ja metallituoteteollisuus, metallien ja-
lostus, suunnittelu ja konsultointi seka tietotekniikka-ala. Metalliteollisuuden alalla
tyoskenteli vuonna 2012 noin 195 000 palkansaajaa, mik& on noin 13 % vdhemman
kuin vuonna 2008. (Sacklén & Uusitalo 2008, 7-8, Teknologiateollisuus ry 2014.)

Vuonna 2012 metalliteollisuuden jalostusarvon osuus oli 47 prosenttia koko teolli-
suuden jalostusarvosta, joka tekee siitd suurimman toimialan kaikista teollisuuden
paatoimialoista. Viime vuosien kehitys metalliteollisuuden toimialoilla on ollut erit-
téin ailahtelevaa. Ainoastaan koneiden ja laitteiden sekd muiden kulkuneuvojen val-

mistuksen tuotanto nousi vuonna 2012. (Metalliliitto 2013, 5.)



3.2 Talouden tila

1990-luvulla jyllanneen suuren laman jalkeen Suomen kansantalous l&hti reippaaseen
kasvuun, jota jatkui vuoteen 2007. Yhdysvaltojen pankkikriisi ja kansainvalisen kau-
pan pysahtyminen aloittivat globaalin taloustaantuman vuonna 2008, josta seurasi se,
ettd Suomen kokonaistuotanto vaheni huomattavasti vuonna 2009. Muun maailman
kehitys vaikuttaa siis vaistamattakin pienen kansantalouden menestykseen. (Hiilamo,
Kangas, Manderbacka, Mattila-Wiro, Niemeld & Vuorenkoski 2010, 13.)

Globaali finanssikriisi sai aikaan vientimarkkinoiden kysynnan véhentymistd, rahoi-
tusmarkkinoiden toiminnan vaikeutumista sekd talouden tuotantomahdollisuuksien
heikentymistd. Seuraava kuvio (Kuvio 2) kuvaa vientiliikevaihdon vuosimuutosta,
josta voidaan havaita Suomen viennin romahtaneen reilusti vuonna 2009 ja sen jal-
keenkin viennin kehitys on ollut epatasaista. Etenkin korkean teknologian tuotteiden
vienti on véhentynyt. Viennin ja tuonnin kehitys heilahtelee helposti suhdanteiden
mukaan, sill& valtaosa kansainvalisen kaupan piirissé olevista hyodykkeistd on teolli-
suustuotteita, jotka ovat suhdanteille herkkid. Vientikysynnén heikentyessd, véheni
eniten teknologiateollisuuden ja metséteollisuuden tuotanto. (Holmstrém, Korkman
& Pohjola 2014, 1-3, Valtioneuvoston kanslia 2011.)
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Kuvio 2. Vientiliikevaihdon vuosimuutos (%). (Tilastokeskuksen www-sivut)



Taloudellisessa mielessd suhdannevaihtelulla tarkoitetaan talouden kasvun muuttu-
mista pitk&n aikavélin luonnollisesta tasosta. Luonnollisella tasolla ollaan, kun tuo-
tannontekijamarkkinat ovat tasapainossa, jonka johdosta talous kasvaa ihanteellisesti.
Suhdannevaihtelut syntyvat hyodykkeiden kokonaiskysynnéan ja kokonaistarjonnan
vaihteluista ja ne voidaan erotella neljadn osaan: korkeasuhdanteeseen, matalasuh-
danteeseen, taantumaan ja lamaan. Suomen talouden kehityst4 voidaan seurata muun
muassa bruttokansantuotteen volyymin vuosimuutosten avulla (Kuvio 3). Bruttokan-
santuotteella tarkoitetaan koko talouden tuotannon yhteenlaskettua arvoa. (Vilkku-
maa 2011, 138, Pohjola 2010, 193.)

-10

Kuvio 3. Bruttokansantuotteen volyymin vuosimuutos (%). (Tilastokeskuksen www-

sivut)

Siitd huolimatta, etta finanssikriisi sai alkunsa Suomen ulkopuolelta, alkoi sen vaiku-
tukset ndkya nopeasti rahoitusmarkkinoiden toiminnan héiriintymisend. Erilaiset ris-
kilisat lahtivat kovaan kasvuun, silla pankkien vélisten markkinoiden toiminta alkoi
jarkkya. Kun luottotappiot lahtivat kasvuun ja pankkien tulokset heikentyivat, myos
yritysten luottojen saaminen hankaloitui ja lisaksi rahoitusten ehdot kiristyivat mer-

kittavasti. (Valtioneuvoston kanslia 2011.)
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Tyon tuottavuuden merkittdva supistuminen aiheuttaa huonon talouskasvun. Toimi-
alakohtaisesta tarkastelusta selvidg, ettd ongelmat ovat l&htoisin tehdasteollisuudesta,
sill4 jopa puolet vuosien 1998 — 2007 kansantaloudesta tuli elektroniikkateollisuu-
desta ja metalliteollisuudesta. Teollisuuden tuotanto l&hti kuitenkin ndiden vuosien
jalkeen rajuun laskuun (Kuvio 4). Suurin lasku tapahtui elektroniikkateollisuudessa
johtuen pitkalti Nokiasta, mutta myds metallijalostuksen kannattavuus on huonontu-

nut, sillda maailmanmarkkinahinnat ovat laskeneet huomattavasti.
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Kuvio 4. Kokonaistuottavuuden muutos (%). (Tilastokeskuksen www-sivut)

Tuottavuus lahti vuonna 2010 nousuun, mutta laski taas vuonna 2011. Metalliteolli-
suuden lasku vuonna 2011 oli 3,4%, kun koko teollisuudessa laskua oli vaivaiset
0,1%. Metalliteollisuuden laskuun vaikutti suurimmaksi osaksi elektroniikkateolli-
suuden roima, noin 21 %:n lasku. (Holmstrom, Korkman & Pohjola 2014, 1-3, Me-
talliliitto 2012, 8.
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4 TILINPAATOS

4.1 Tilinpaatos yleisesti

Tilinpaatos on informaatiolaskelma, joka on tarkoitettu yrityksen sidosryhmille. Ul-
kopuolisen tarkastelijan tulee saada oikea ja riittdva kuva yrityksen tuloksesta ja ta-
loudellisesta asemasta. Tilinpaatoksella on myds yritykselle ja sen omistajille mittava

arvo voitonjaon ja muun varojenjaon suhteen. (Leppiniemi & Leppiniemi 2010, 27.)

Yritykset ovat kirjanpitovelvollisia ja juuri kirjanpitoon tilinp&atds perustuu. Yritys-
muodon jarjestaytyneisyys méaarittda velvollisuuden laajuuden kirjanpidon ja tilin-
paatdksen suhteen. Yrityksen tilikausi on tavallisesti 12 kuukautta. On tarkeéa, etta
yrityksen Kirjanpidon ja tilinpaatoksen vaatimukset tayttyvat ja hyvaa kirjanpitotapaa
noudatetaan. Yrityksen tulee noudattaa myos yritysmuodon mukaista erityissdannos-
toa, esimerkiksi osakeyhtion tulee noudattaa osakeyhtidlakia. Myds tuloverolaki ja
elinkeinoverolaki pitdd ottaa huomioon, silla yrityksen tilinpadatés muodostaa perus-
tan verotukselle. (Vilkkumaa 2010, 13-16.)

Tilinpaatos siséaltaa:
o Taseen, joka kuvaa yrityksen taloudellisen aseman tilinpaatospéivana
o Tuloslaskelman, joka kuvaa tilikauden tuloksen muodostumista
o Rahoituslaskelma, joka havainnollistaa tilikauden rahan hankintaa ja kayttoa
o Liitetiedot, jotka ovat tdydennysta ja erittelyd ndille edellisille kohdille. Nai-
den tietojen tarkoituksena on selvittaa tuloslaskelman ja taseen erien sisaltoa.
(Vilkkumaa 2010, 22)

Yritys antaa toiminnastaan lisatietoa myos toimintakertomuksen muodossa. Toimin-
takertomus ei kuitenkaan ole osa tilinpaattsta, mutta antaa sellaista lisatietoa, joka ei
suoraan selvid numerollisesta aineistosta. Vain porssiyrityksilta sek& suurilta kirjan-
pitovelvollisilta vaaditaan toimintakertomus. Tilinpadtoksen pitaa sisaltdd kahden
tilikauden tiedot, pdatyyneen tilikauden ja sita edeltdvan tilikauden vertailutiedot.
(Vilkkumaa 2010, 22) (Leppiniemi & Kykkéanen 2013, 39-40.)
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4.2 Tuloslaskelma

Jokaiselta tilikaudelta on tehtéva tuloslaskelma, joka antaa kéasityksen kyseisen tili-
kauden tuloksen muodostumisesta. Kirjanpidossa annetaan liiketoimintaa harjoitta-
ville kaksi mahdollista tuloslaskelmakaavaa: kululajipohjainen tai toimintakohtainen.
Kululajikohtaisessa tuloslaskelmassa yhdistetddn liikevaihto, valmiiden ja kesken-
eréisten tuotteiden varastojen muutos, valmistus omaan kayttoon, liiketoiminnan
muut tuotot sekd materiaalit ja palvelut bruttotulokseksi. Toimintokohtaisessa brutto-
tulokseksi taas yhdistetddn liikevaihto, hankinnan ja valmistuksen kulut ja liiketoi-
minnan muut tuotot. Naista kahdesta vaihtoehdosta kululajipohjainen tuloslaskelma

on yleisempi. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 46.)

Tulojen seka tulojen saamiseksi tilikauden aikana kaytettyjen kulujen valinen erotus
muodostavat tuloksen. Jos tilikauden aikana tulot ovat suurempia kuin kulut, on tulos
positiivinen. Yritykselle on tarkedd toimivuuden jatkumisen kannalta, ettd tulos py-
syy positiivisena pitkélla aikavalilla. Tulorahoitusta ei synny ilman positiivista tulos-
ta ja ndin ollen yritys joutuu hankkimaan ulkopuolista rahoitusta. (Seppanen 2011,
38.)

Tuloslaskelman alkuun esitetaan liikevaihto ja litketoiminnan muut tuotot. Liikevaih-
to syntyy yrityksen liiketoiminnan nettoarvoisista myyntituloista. Myyntituloista on
siis tdssa vaiheessa vahennetty mahdolliset asiakasalennukset, arvonlisdvero jne.
Taman jalkeen liikevaihdosta ja muista tuotoista vahennetdan liiketoiminnan kulut.
Liiketoiminnan kulut syntyvét itse litketoiminnan myyntitulojen hankinnasta, muun
muassa palkat, ostot, liiketoiminnan muut kulut seka poistot. Tdméan vahennyksen
jalkeen jaa jaljelle liikevoitto tai liiketappio. Liikevoiton jalkeen tuloslaskelmaan
merkitadn rahoitustuotot ja —kulut, satunnaiset erat, tilinpaatossiirrot seka verot.
(Seppénen 2011, 38.)

4.3 Tase

Tilikaudelta laaditaan my®os tase, joka ilmentéa taloudellista asemaa tilikauden lopus-

sa. Tase tulee laatia kirjanpitoasetuksessa méératyn kaavan mukaisesti ja tdmé kaava
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on kaikille kirjanpitovelvollisille sama. Puhuttaessa taloudellisesta asemasta tarkoite-
taan oman ja vieraan padoman suhdetta, jota mitataan muun muassa omavaraisuusas-
teen ja velkaantumisasteen tunnusluvuilla. Myos yrityksen oman pdédoman ja vieraan
padoman rakenteet liittyvét taloudelliseen asemaan. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006,
40.)

Taseen paamadrénd on antaa tietoa yrityksen varoista, joita tarvitaan liiketoimintaan
ja siitd saatavien tulojen muodostamiseen. Tase ilmaisee my6s velat, jotka on otettu
yritystoiminnan rahoittamiseksi sek& kerdtyn oman padoman. Tase esitetdan niin sa-
notussa taseyhtdldmuodossa:

Varat = Velat + Oma padoma

Vastaavaa = Vastattavaa

(Seppénen 2011, 44-45.)

Taseen yksittaisia erid on mahdollista yhdistad, jos niiden yksittéin esittamiselld on
muuten vain véhéinen arvo oikean ja riittdvan kuvan kannalta. Kuitenkaan yhdista-
mista ei kannata tehda jos siihen liittyy pienikin epdselvyys. Tulkinnanvaraisissa ja
epaselvissé tilanteissa erat tulee esittad erillisind kaavojen mukaisesti. Yhdistely on
sallittua my®os silloin, kun sen avulla saadaan aikaiseksi selkeampi esitystapa. Téllai-
sessa tapauksessa tulee yhdistelyt kuitenkin eritella liitetiedoissa. (Leppiniemi 2014,
37.)

Vastaavaa-puoli ilmaisee sen, mistd yrityksen varat koostuvat. Varat jaotellaan ly-
hytaikaisiin varoihin eli vaihtuviin vastaaviin seka pitkaaikaisiin eli pysyviin vastaa-
viin. Vaihtuvia vastaavia ovat vaihto-omaisuus ja saamiset. Vaihto-omaisuus tarkoit-
taa kaikkia erilaisia varastoja, joiden hyodykkeet ovat menossa kulutettaviksi tai luo-
vutettaviksi. Vaihto-omaisuus-kohdassa tulee ilmoittaa erikseen aineet ja tarvikkeet,
keskenerdiset tuotteet, valmiit tuotteet ja tavarat, muu vaihto-omaisuus sekd@ ennak-
komaksut. (Niskanen & Niskanen 2003, 38-44.)

Saamiset voivat olla joko lyhytaikaisia tai pitkaaikaisia riippuen siitd, erdantyyko
maksu lyhyemman vai pidemman ajan kuluessa kuin vuosi. Niin lyhyt- kuin pitkaai-
kaisetkin saamiset jaotellaan eri ryhmiin. Ensin esitetddn myyntisaamiset, jonka jal-

keen esitetddn saman konsernin yrityksilta ja omistusyhteysyrityksiltd saadut saami-
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set. Muun muassa sisdiset myyntisaamiset, lainasaamiset ja siirtosaamiset sisaltyvat
naihin eriin. (Niskanen & Niskanen 2003, 40-44.)

Vastattavaa-puolelta kay ilmi, ettd miten yrityksen toiminta on rahoitettu. Rahoituk-
selliset resurssit jaotellaan omaan padomaan ja velkoihin. Taseeseen merkitty oma
pdédoma on osakepadomaa, jonka yrityksen omistajat ovat sijoittaneet ja edellisten
tiilikausien voiton muodostama vapaasti kdytettavé rahasto. Taseessa esitetddn myos
tuloslaskelman tilikauden voitto. Oma padoma on poikkeuksetta pitkéaikaista rahoi-
tusta eikd siithen liity pddoman lyhennyksien maksuvelvoitetta. (Niskanen & Niska-
nen 2003, 46, Seppéanen 2011, 47.)

Myos vieras padoma eli velat kuuluu vastattavaa-puolelle. Ostovelat ovat monilla
toimialoilla suurin lyhytaikaisten velkojen erd. Pankkilainat taas muodostavat usein
suurimman erdan pitk&aikaisista veloista Suomessa. Velkoihin liittyy pddoman ta-
kaisinmaksuvelvollisuus. Velat voivat olla joko korollisia eli rahoitusvelkoja tai ko-
rottomia eli kayttopadomavelkoja (Niskanen & Niskanen 2003, 47, Seppédnen 2011,
47.)

4.4 Rahoituslaskelma

Tuloslaskelman ja taseen liséksi tilikaudelta tulee laatia rahoituslaskelma. Siita selvi-
aa tilikauden aikana tehdyt varojen hankinnat ja niiden kayttd. Mitaan varsinaista
kaavaa ei Kirjanpitoasetuksissa ole rahoituslaskelmalle sadadetty, mutta sen keskeises-
t4 sisallostd on annettu méardys. Liiketoiminnan rahavirta, investointien rahavirrat ja
rahoituksen rahavirrat on tultava rahoituslaskelmasta selville. Pienten kirjanpitovel-
vollisten ei tarvitse tehda rahoituslaskelmaa elleivét ole porssiyrityksia. (Leppiniemi
& Leppiniemi 2006, 46-47.)

Rahoituslaskelman tavoitteena on antaa selvitys yrityksen saamasta ja maksamasta
rahasta. Rahoituslaskelman avulla vertailu eri yritysten kesken on usein tehokkaam-
paa kuin pelkén tuloslaskelman ja taseen avulla. Liiketoiminnan rahavirta, investoin-

tien rahavirrat ja rahoituksen rahavirta muodostavat rahoituslaskelman. Rahavarojen
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muutos tilikauden aikana on néiden kolmen osan yhteenlaskettu tulos. (Seppénen
2011, 53))

Liiketoiminnan rahavirta kertoo, miten yritys on onnistunut saamaan raportointikau-
den aikana liiketoiminnan avulla rahavirtoja toimintansa sailyttdmiseksi, luottojensa
maksamiseksi ja varojen hoitamiseksi sijoittajille niin, ettei sen tarvitse kéayttaa ulko-
puolista rahoitusta. Investointien rahavirta raportoi yrityksen pitkaaikaisten rahavaro-
jen kayton. Siihen on siséllytetty rahat, jotka on saatu tai maksettu pysyviin vastaa-
viin kuuluvien aineellisten tai aineettomien hyddykkeiden ja sijoitusten hankinnasta
tai myymisestd. Rahoituksen rahavirta puolestaan esittéé rahavirrat, jotka ovat aiheu-
tuneet oman ja vieraan padoman hankinnasta tai palauttamisesta. Yrityksen rahoituk-
sen rakenteen kehittyminen ja rahoituksen aiheuttama rasite selvidvat rahoituksen

rahavirrasta. ( Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 144-146.)

45 Liitetiedot

Tilinpaatoksen osana ovat myos liitetiedot, joiden tarkoituksena on eritell& ja tayden-
taa tuloslaskelmaa, tasetta seka rahoituslaskelmaa. Liitetiedot siséltavét erittelyja ja
selostuksia, jotta tuloslaskelmaa, tasetta ja rahoituslaskelmaa voitaisiin hyddyntaa
paremmin. Liitetiedot pitavat sisallddn muun muassa kustannuserittelyn ja tiedot eris-
té, joita ei ole sisallytetty tilinpaatoslukuihin, mutta tarjoavat rahamaaréisten tietojen
lisaksi myds muita tietoja, jotka parantavat tilinpaatoksen hyvéksikéayttod. (Seppanen
2011, 58.)

Tuloslaskelmasta, taseesta ja rahoituslaskelmasta saadaan vain yksi raha-arvo kun
taas liitetiedoissa voidaan esittda harkintaa, jonka kautta tilinpaattaja on paatynyt las-
kelmassaan tiettyyn raha-arvoon. Riskejd, epdvarmuustekijoité ja arvioinneissa nou-
datettuja periaatteita, jotka liittyvat tuloslaskelmaan ja taseeseen poimittuihin raha-

arvoihin saatetaan myos kasitella liitetiedoissa. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 48.)

Liitetiedot auttavat paadtteleméén sen, miten hyvin tilinpdatésinformaatio rinnastuu
taloudelliseen totuuteen yrityksen saavutuksesta ja asemasta ja kuinka hyvin nykyi-

nen suorituksella ja tuloksella on vaikutusta tulevaan suoritus- ja tuloksentekoky-
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kyyn, muun muassa kertaluonteisten erien vaikutukset tulokseen. Liitetietojen avulla
voidaan myos tehdd johtop&atos siitd, kuinka vertailukelpoinen tilinpaatosinformaa-

tio on muiden samaa toimialaa edustavien yritysten kanssa. (Seppanen 2011, 59.)

5 TILINPAATOSANALYYSI

5.1 Tilinp&atosanalyysi

Tilinpaatosanalyysin tarkoituksena on selvittad, ettd miten yritys on taloudellisesti
suoriutunut tarkasteluhetkeen mennessa ja antaa kasitys yrityksen aiemmasta kannat-
tavuudesta, maksuvalmiudesta ja vakavaraisuudesta. Se luo suhteellisen hyvan lahto-
kohdan johtopaatoksille. Kuitenkin tulee muistaa, ettd tilinpaatésanalyysi on vain
historiatietoon pohjautuva, eika sen perusteella tule olettaa yrityksen tulevaisuudelta
samaa jatkoa. (Vilkkumaa 2010, 102.)

Kirjanpitolaki, joka saatelee tilinpaatésinformaation sisaltdd, on asettanut tilinpaatos-
ta koskevan vaatimuksen, ettd sen tulee antaa oikea ja riittava tieto yrityksen toimin-
nan tuloksesta sek& taloudellisesta asemasta. Tilinpadtokseen siséltyykin useita toi-
minnan tuloksellisuuden ja taloudellisen aseman suhteen térkeitd lukuja, mutta ne
eivat yleensd yksin riitd antamaan asiasta taydellista selvyytta. Voidaan yksinkertai-
sesti todeta, ettéd yrityksen taloudellisen tilan arviointi ei ole mahdollista suoraan yk-
sittaisista tilinpaatokseen sisaltyvista luvuista, mutta ne kyllakin antavat lahtotiedot,
joita muokkaamalla ja analysoimalla johtopéatosten tekeminen mahdollistuu. (Kin-
nunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 93-94.)

Yrityksen taloudellisen menestyksen selvittdmiseen kaytetaan tilinpaatosanalyysin
lisaksi myo6s tunnuslukuanalyysia seké yritystutkimusta. Ndiden kolmen analyysin
valilla on kuitenkin kattavuuteen ja ajalliseen ulottuvuuteen liittyvid eroavaisuuksia.
Yritystutkimuksessa tarkastellaan perusteellisesti yrityksen taloutta sek& siihen vai-
kuttavia tekijoitd. Namé tekijat ovat useimmiten yrityksen oman vaikutusalueen ul-
kopuolella, kuten esimerkiksi uusien kilpailijoiden markkinoille tulo. (Kinnunen,
Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 98.)
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Yksinkertaisin ndista kolmesta analyysista on tunnuslukuanalyysi, jossa taloudellinen
tila selvitetddn vain muutaman tunnusluvun perusteella. Kuitenkin tata informaatiota
kaytetdan niin yritystutkimuksessa kuin tilinpaatdsanalyysissékin ja se onkin taval-
laan tiivistelm& varsinaisesta tilinpaatosanalyysistd. Tunnuslukuanalyysi rajoittuu
oikeastaan vain aikaisemman suorituskyvyn ja sen kasvun ja kannattavuuden mit-
taamiseen tilinpaatoksesta laskettujen tunnuslukujen avulla. Tunnuslukuanalyysin
paaméaarana on muodostaa yleiskuva yrityksen aiemmasta taloudellisesta menestyk-
sestd. Tunnuslukuanalyysid kehittyneempi analyysin muoto on tilinpaatdsanalyysi,
jossa tutkitaan erilaisten tunnuslukujen ja muiden menetelmien avulla taloudellisen
menestyksen osatekijoita ja niiden kehitysta. Pelkkien lukujen ohella tilinpaatésana-
lyysissa pyritaan selvittdmaan myos niihin vaikuttaneita tekijoitd. (Niskanen & Nis-
kanen 2003, 9, Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 99-100.)

5.2 Tilinpaatdsanalyysin kayttajat

Yrityksen taloudellisesta tilasta ovat kiinnostuneet useat kéayttajaryhmaét. Oleellisim-
mat tilinpaatosinformaation kayttajaryhmat ovat:

o Omistajat ja analyytikot

o Yrityksen johto

o Tyontekijat

o Rahoittajat

o Tavarantoimittajat

o Asiakkaat

o Erilaiset viranomaistahot

Yrityksen omistajat ovat oleellisin tilinp&atoksen kayttdjaryhma. Omistajat késittavat
tassa niin yrityksen nykyiset omistajat sek& mahdolliset tulevat omistajat. Omistajien
ohella tilinp&&toksestd ovat kiinnostuneita myds osakemarkkinoiden kehitysta seu-
raavat analyytikot, jotka analysoivat tilinp&atdsta omien sijoitustensa ndkokulmasta.
Omistajat voivat olla p&éasiallisesti kiinnostuneita joko sijoituksen tuomasta tuotosta
suhteessa riskeihin tai sijoituksen tuomasta paatosvallasta yrityksessa. Tuottoa tavoit-

televa sijoittaja on kiinnostunut esimerkiksi kannattavuuden eri tunnusluvuista, silla
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niiden avulla ennakoidaan tuloksen riittdvyyttd suhteessa yritykselle asetettuihin
tuottovaatimuksiin. (Niskanen & Niskanen 2003, 13-14.)

Yrityksen johdon tehdessa liiketoimintaan liittyvia paatoksid, investointi- tai rahoi-
tuspaatoksia kayttaa se tilinpaatosinformaatiota jatkuvasti hyodyksi. Yritysjohto on
kiinnostunut tilinpaatdsinformaatiosta monin eri tavoin. Muun muassa omavarai-
suusaste ja muut rahoituksen tunnusluvut ilmaisevat, kuinka paljon yritys voi nostaa
uusia lainoja suhteessa omavaraisuusastetavoitteeseen. (Niskanen & Niskanen 2003,
14.)

Henkil6kuntaa kiinnostaa yrityksen taloudellinen tilanne yrityksen kannattavuuden ja
pysyvyyden puolesta. Tyontekijat haluavat tietoa varmistuakseen palkkatulojen jat-
kuvuudesta seka tyopaikkojen sdilyvyydestd. Tilinpaatoksesté ilmenee yrityksen ta-
loudellinen kehitys kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden tunnuslu-
kujen avulla. Myds mahdolliset tulos- ja voittopalkkiojarjestelmat saattavat kasvattaa
henkildston mielenkiintoa tilinpdatdsta kohtaan. (Weetman 2013, 16, Niskanen &
Niskanen 2003, 15.)

Luottopaatostéd tehdessdén rahoittajia kiinnostaa yrityksen tilinpaatoksen sisélto. Eri-
tyisesti heitd kiinnostaa lainan takaisinmaksukyky laina-aikana. Maksuvalmius, kan-
nattavuus sekd vakavaraisuus vaikuttavat yrityksen lainan takaisinmaksukykyyn. Ra-
hoittajien liséksi yrityksen taloudellisesta tilanteesta ovat kiinnostuneita myos tava-
rantoimittajat. He ovat erityisesti kiinnostuneita yrityksen kyvystd suoriutua maksu-

velvoitteistaan lyhyella aikavalilla. (Niskanen & Niskanen 2003, 16.)

Yrityksen taloudellisesta suorituskyvystd on kiinnostuneita myos pitkaaikaiset yri-
tysasiakkaat esimerkiksi silloin, kun asiakasyrityksen tuotanto on riippuvainen kes-
keytymattomaésta raaka-aineiden saannista. Asiakassuhteisiin liittyvien riskien selvit-
tdmisessa tilinpdatds on myos oleellinen tiedonldhde. (Niskanen & Niskanen 2003,
17.)

Viranomaiset saattavat myos olla kiinnostuneita yrityksen tilinpaatoksesté useista eri

syistd. Yritykset maksavat arvonlisdveroa ja tuloveroa, joka taas maaraytyy voittojen
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perusteella. Tdman takia muun muassa veroviranomaisia kiinnostaa maksavatko yri-

tykset tarpeeksi veroa. (Niskanen & Niskanen 2003, 17.)

5.3 Tilinp&atdsanalyysin vaiheet ja menetelmat

Tilinpaatosanalyysin ensimmaisessa vaiheessa muokataan analyysin perustietoja eli
tuloslaskelmaa, tasetta seka liitetietoja. Paéasiallinen tarkoitus aineiston muokkauk-
sella eli oikaisulla on saada tilinp&atosinformaatiosta mahdollisimman vertailukel-
poinen. Nykyéan tilinpaatoksen oikaiseminen voidaan n&dhda pikemminkin tilinpaa-
toksen erien uudelleenjarjestelynd, silla tilinpaatoksia koskeva lainsaadanto ei juuri-
kaan anna yrityksille liikkumavaraa omien tilinpaatoksen kirjauksia koskevien rat-
kaisujen suhteen, joten suurempia muokkaustarpeita ei ole. (Niskanen & Niskanen
2003, 19.)

Analyysin toinen vaihe koskee mittauskohteiden ja niiden mukaisten analyysimene-
telmien valintaa. Riippuu paljon analyysin suorittajasta ja kéyttOtarkoituksesta, mitk&
ovat analyysin kohteet, mitd menetelmid analysoijalla on kdytossaan ja mitd mene-
telmia on aiheellista kayttad. Tulevasta kdyttotarkoituksesta riippumatta on asianmu-

kaiset aineiston oikaisutoimenpiteet tehtava. (Niskanen & Niskanen 2003, 19.)

Kolmas vaihe tilinpaatosanalyysissa pitaa sisallaan yrityksen taloudellisen menestyk-
sen tutkimisen erilaisten tekniikoiden ja vertailukohteiden avulla. Kaytettavid ana-
lyysitekniikoita ovat prosenttilukumuotoisten tilinpdatdsten laadinta, trendianalyysi,
tunnuslukuanalyysi sek& kassavirta-analyysi. Prosenttilukumuotoinen tilinpaatos esit-
taa tilinpaatoksen erat prosentteina litkevaihdosta tai taseen loppusummasta, joka
selkeyttaa tilinpaatoserien keskindisten suhteiden tarkastelua saman vuoden sisélla.
Trendianalyysissa taas tilinpadtokset laaditaan prosenttilukumuotoisina useammalta
perakkaiseltd vuodelta. Tunnuslukuanalyysi selvittdd tuloslaskelman ja taseen erista
kootut enimmékseen suhdelukumuotoiset tunnusluvut, jotka mittaavat kannattavuut-
ta, maksuvalmiutta sek& vakavaraisuutta. Kassavirta-analyysin tarkoituksena on val-
mistaa kassavirta- ja rahoituslaskelmia, joissa muokataan suoriteperusteisen tilinpaa-
tokset erét liitetietoja hyvaksikéyttden kassaperusteisiksi. (Niskanen & Niskanen
2003, 19-20.)
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Vaikka tunnuslukuja tulee verrata yrityksen aikaisempien vuosien vastaaviin ja mui-
den yritysten lukuihin, ei tilinpaatosanalyysi perustu pelkastaan siihen, vaan lukujen
analysointi ja saatuihin lukuihin liittyvien taustatekijoiden ja niiden vaikutusten sel-

vittdminen ovat my6s suuressa osassa. (Niskanen & Niskanen 2003, 20.)

5.4 Tilinpaatostietojen oikaisuvaatimukset

Jotta tilinpaatdstiedot olisivat vertailukelpoisia, tulee tuloslaskelmalle ja taseelle teh-
da oikaisutoimenpiteitd. Eri yrityksille ja eri vuosille on olennaista tehdd samat oi-
kaisutoimenpiteet. Yrityksen menestystd mittaava tulos ja varallisuusasema saadaan
parhaiten selville vertailukelpoisten tietojen perusteella. Tilinpaatoksen oikaisujen
perusteena on pyrkimys tilinpdatostiedon jalostamiseen niin, ettd se hyddyttdd mah-
dollisimman hyvin analysoijan tarkoitusta. (Kallunki & Kytonen 2002, 42, Niskanen
& Niskanen 2003,60.)

5.4.1 Tuloslaskelman oikaisut

Vaikka nykyisen Kirjanpitolain mukaan virallisessa tuloslaskelmassa ei enda mainita
myynti- tai kdyttokatetta, on kuitenkin Yritystutkimusneuvottelukunnan esittdméssa
oikaistun tuloslaskelman kaavassa sééstetty kayttokate. Oikaistussa ja virallisessa
tuloslaskelmassa my6s muut vélitulokset eroavat toisistaan, kuten oikaistun tuloslas-
kelman liiketulos esittda tuloksen varsinaisen liiketoiminnan kulujen jéalkeen, ennen
rahoituskuluja ja —tuottoja seké veroja. Nettotulos puolestaan ilmaisee tuloksen en-
nen satunnaisia tuottoja ja kuluja, joiden jéalkeisesta tuloksesta puhutaan kokonaistu-
loksena. (Niskanen & Niskanen 2003, 61.)

Liiketoiminnasta saadut tuotot kirjataan liikevaihtoon. Myyntituotoista védhennetdan
annetut alennukset, arvonlisédvero sekd muut valittémasti myynnin maarééan perustu-

vat verot, silld ndm4 erét eivat kuulu yritykselle. ( Salmi 2012, 145.)
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Tuotot, jotka kuuluvat yrityksen varsinaiseen toimintaan ja ovat luonteeltaan saman-
tyyppisia kuin liikevaihto sisaltyvat liiketoiminnan muihin tuottoihin. Né&ita tuottoja
ovat muun muassa vuokratuotot, ellei yrityksen toimiala ole juuri vuokraustoiminta.
Myos kayttéomaisuuden myyntivoitot kuuluvat liiketoiminnan muihin tuottoihin.
Poikkeuksena on kokonaisesta toimialasta luopumisen yhteydesséa saadut myyntivoi-
tot, jotka Kirjataan satunnaisiin tuottoihin. Koska tavoitteena on vertailukelpoisuus,
on tilikauden tuloksen kannalta olennaiset mutta kertaluonteiset tuotot siirrettdvé sa-
tunnaisiin eriin, sillda ne helposti vaikeuttavat vuosittaista kannattavuusvertailua.
(Niskanen & Niskanen 2003, 63.)

Ulkopuoliset palvelut ovat kuluja, jotka liittyvét vélittomasti liiketoimintaan. Tallai-
sia kuluja voivat olla muun muassa alihankkijoiden, suunnittelijoiden tai yllapitéjien
suorittamat palvelut. Ulkopuolisten palveluiden lisédntyminen vuosittaisessa vertai-
lussa johtuu esimerkiksi siitd, ettd yritys on ulkoistanut joitain palveluita. T&ma na-
kyy mahdollisesti myds henkilostokulujen vahenemiselld. (Niskanen & Niskanen,
2003, 63, Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 16.)

Henkilostokuluja ovat yrityksen maksamat ennakonpidatyksen alaiset palkat ja niihin
verrattavat kulut. Myos sosiaaliturvamaksut, vakuutusmaksut, elakekulut sekd muut
valittémasti palkan mukaan maaraytyvat kulut kirjataan henkiléstokuluihin, kun taas
vapaaehtoiset henkiléstokulut kuuluvat liiketoiminnan muihin kuluihin. (Yritystut-
kimusneuvottelukunta 2005, 16.)

Oikaistussa tuloslaskelmassa oleva era laskennallinen palkkakorjaus on tarkoitettu
ldhinna henkildyhtidille, joiden omistajien tydpanos on selked, mutta tydpanosta vas-
taavaa palkkakulua ei ole tuloslaskelmassa. Tama tulee tehdd, jotta yritykset saadaan
kannattavuustarkastelussa vertailukelpoisiksi. Kannattavuuden kuva on virheellinen,
elleivat tuottoja aikaansaaneiden henkildiden palkkakulut sisélly tuloslaskelmaan.
(Niskanen & Niskanen 2003, 64, Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 16.)

Kaikki ne toiminnasta johtuvat lyhytvaikutteiset kulut, joita ei ole erikseen mainittu
tuloslaskelmassa kuuluvat liiketoiminnan muihin kuluihin. Té&llaisia erid ovat esi-
merkiksi myyntiprovisiot, rahtikulut, leasingmaksut, hallintopalvelujen kulut, tieto-

liikenne- ja pankkipalvelumaksut seké luottotappiot. Omaisuuden myyntitappiot kuu-
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luvat litketoiminnan muihin kuluihin ellei kyse ole ollut toimialasta luopumisen ai-
kana syntyneistd myyntitappioista. Namé erat kuuluvat satunnaisiin kuluihin, silla
liiketoiminta on myyntihetkelld loppunut eivétka kulut koske liiketoimintaa. (Yritys-
tutkimusneuvottelukunta 2005, 17.)

Poistosuunnitelman mukaiset tilikauden poistot kirjataan tuloslaskelmaan. Jos kui-
tenkin on niin, ettd poistot eivat perustu pysyvien vastaavien hankintamenoon tai
poistoajat ylittavat selkeasti kirjanpitolautakunnan suositukset, kéytetddn suunnitel-
man mukaisina poistoina elinkeinoverolain sallimia maksimipoistoja. (Salmi 2012,
148.)

Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissd, tuotot osuuksista omistusyhteysyri-
tyksissa ja tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista muodostavat oikaistuun
tilinpdédtokseen erdn “tuotot osuuksista ja muista sijoituksista”. Tdma termi tarkoittaa
nimenomaisesti osinkoja ja muita sijoittajien tuotto-osuuksia. Oikaisu on tarpeellista
jos viralliseen tuloslaskelmaan on Kirjattu kurssivoittoja, jotka siirretdén kurssieroi-
hin oikaistussa tuloslaskelmassa tai yhtidveron hyvitystd, joka taas poistetaan koko-
naan ja vastaava oikaisu tehdaan valittdmiin veroihin. (Niskanen & Niskanen 2003,
66.)

Tuotot vaihtuvien vastaavien saamisista ja rahoitusarvopapereista seka niiden kurs-
sierot sisaltyvat muihin korko- ja rahoitustuottoihin. Oikaisutarve syntyy, jos tdma
erd sisaltdd kurssivoittoja. Naméa kurssivoitot siirretddn oikaistussa tuloslaskelmassa
kohtaan kurssierot. Korkokulut ja muut rahoituskulut —eré siséaltda luotonantajille
maksettuja korkokuluja ja mahdolliset kurssitappiot. Tassdkin tapauksessa oi-
kaisutarve syntyy eran sisaltdessd kurssitappiota. Oikaistussa tuloslaskelmassa ne
siirretddn kohtaan kurssierot. Kurssierot —eréa ei ole virallisessa tuloslaskelmakaa-
vassa, mutta oikaistussa tuloslaskelmassa niiden tulisi nékyéa erillisend erana jos
kurssierot ovat merkittavid. (Niskanen & Niskanen 2003, 67-68.)
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5.4.2 Taseen oikaisut

Taseen oikaisun merkityksend on poistaa sellaiset vastaavien erét, joilla ei oikeasti
ole kykyé tuottaa tulosta ja myds tuoda ilmi sellainen olennainen varallisuus, joka ei
nay virallisessa taseessa. Velat, jotka eivat ole nakyvilla virallisessa taseessa Kirja-
taan oikaistuun taseeseen niiden takaisinmaksuajankohdan mukaisesti eli lyhytaikai-
nen paddoma ja pitkdaikainen pdaoma. Viralliseen taseeseen erikseen Kirjattuja erié
yhdistell&d&n oikaistussa taseessa. (Salmi 2012, 153.)

Aineettomiin hyodykkeisiin taseen vastaavaa puolella voidaan aktivoida vain sellai-
set menot, joista oletettavasti kertyy ldhivuosina niitd vastaava tuotto. Jos viralliseen
taseeseen on aktivoitu aineettomiin hyodykkeisiin perustamis- tai tutkimusmenoja,
tulee ne eliminoida oikaistussa taseessa. Néitd vastaava summa pitdd eliminoida
my0s vastattavaa -puolen omasta padomasta. Jos kuitenkin tutkimusmenoilla on sel-
ked tuloa kerryttavé vaikutus yrityksessd, ei oikaisulle ole perustetta. (Niskanen &
Niskanen 2003, 71.)

Fuusion tai yrityskaupan yhteydessa yritykselle saattaa syntya liikearvoa. Liikearvo
tulee kirjata kuluksi vaikutusaikanaan, jona tulisi kayttdd KILA:n suosituksen mu-
kaan korkeintaan viittd vuotta. Jos virallisen taseen liikearvo on ilmennyt arvotto-
maksi, on tarve oikaisulle. Mikali oikaisu on tarpeellinen, poistetaan liikearvo niin
taseen vastaavista kuin vastattavaa-puoleltakin omasta pddomasta. (Niskanen & Nis-
kanen 2003, 72.)

Virallisen taseen erét aineettomat oikeudet, muut pitkévaikutteiset menot seka aineet-
tomiin hyddykkeisiin kohdistuvat ennakkomaksut siséltyvat oikaistun taseen muihin
aineettomiin hyodykkeisiin. Miké&li siihen siséltyy aktivointikelvottomia kehittamis-
menoja, syntyy oikaisutarve. Téallaiset erét tulee poistaa taseen vastaavista seké vas-

tattavaa-puolelta omasta pddomasta. (Niskanen & Niskanen 2003, 72.)

Maa- ja vesialueet, rakennukset ja rakennelmat sekd koneet ja kalusto muodostavat
viralliseen taseeseen aineellisten hyddykkeiden eran. Virallisen taseen muut aineelli-

set hyddykkeet ja aineellisten hyodykkeiden ennakkomaksut ja keskenerdiset han-
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kinnat muodostavat oikaistun taseen erdn muut aineelliset hyddykkeet. Né&ihin eriin
ei liity erityisté tarvetta oikaisutoimenpiteille. (Niskanen & Niskanen 2003, 72-73,
Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 28.)

Osuudet saman konsernin yrityksissa sekd osuudet omistusyhteysyrityksissa on yh-
distetty oikaistun taseen eraksi sisdiset osakkeet ja osuudet. Mikali omistetun yrityk-
sen oma padoma on menetetty eikd osakkeilla ole arvoa kéytettévissé olevien tietojen
mukaan, syntyy oikaisutarve ja ndin ollen osakkeiden tasearvo poistetaan seka omas-

ta pddomasta ettd osakkeista. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 29.)

Pysyvien vastaavien sisaisilla saamisilla tarkoitetaan pitkaaikaisiksi luokiteltavia
saamisia esimerkiksi konserniyhtioilta tai muilta laheisilta yhti6ilta. Oikaistun taseen
siséiset saamiset muodostuvat virallisen taseen erista saamiset saman konsernin yri-
tyksilta ja saamiset omistusyhteysyrityksiltd. Kaikki yrityskokonaisuuden pitk&aikai-
set saamiset kuten myynti-, laina- ja siirtosaamiset sekd muut saamiset sisaltyvat nai-
hin eriin. Jos henkiloyhtiélld on saamisia omistajilta tai vastuunalaisilta yhtiomiehil-
té4, velallisen yrityksen takaisinmaksu on epéluotettavaa tai lainasaaminen on riskisi-
joitus, jonka takaisinmaksu on epé&todenndkdistd, liittyy sisdisiin saamisiin oi-
kaisutarpeita ja ne vahennetdan padasiallisesti saamisista ja omasta padomasta. (Yri-
tystutkimusneuvottelukunta 2005, 29-30.)

Muihin saamisiin ja sijoituksiin on yhdistetty oikaistussa taseessa virallisen taseen
sijoituksiin ja pitkdaikaisiin saamisiin kuuluvat erat muut saamiset, myyntisaamiset,
lainasaamiset, maksamattomat osakkeet ja osuudet ja siirtosaamiset. Muut saamiset
ja sijoitukset pitavat sisalladan myos lainasaamiset eli sellaiset ulkopuoliset saamiset,
joiden todenndkodinen takaisinmaksuaika on minimiséan vuosi. Muita sijoituksia
ovat ne pitk&aikaiset sijoitusluonteiset erat, jotka eivat kuulu edellisiin ryhmiin ja
sijoitukset, jotka eivét edistd varsinaista liiketoimintaa. (Yritystutkimusneuvottelu-
kunta 2005, 30.)

Koneiden ja laitteiden pitkaaikaista vuokrausta hoidetaan usein leasingrahoituksella.
Tilinp&atoksen liitetiedoista 10ytyy voimassa olevien leasingsopimuksen jaljella ole-

va maara eli leasingvastuukanta. Virallisessa taseessa ei ole ollenkaan kyseista eraa,
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mutta oikaistussa taseessa tdma tulee ndkyd omana erdndan molemmilla puolilla.
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 30.)

Vaihto-omaisuudeksi kutsutaan muun muassa erilaisia varastoja, jotka siséltyvat
vaihtuvien vastaavien eriin niin virallisessa kuin oikaistussakin taseessa. Raaka-
aineista sek& muista valittdmasti valmistukseen tarvittavista apu- ja tarveaineista pu-
hutaan nimikkeella aineet ja tarvikkeet. Keskenerdisid tuotteita ovat tilinpaatoshet-
kella vield valmisteilla olevat tuotteet ja projektit kun taas valmiilla tuotteilla tarkoi-
tetaan itse valmistamia myyntiin tarkoitettuja hyodykkeitd. Virallisen taseen erét
muu vaihto-omaisuus ja ennakkomaksut Kkirjataan muuhun vaihto-omaisuuteen.
(Niskanen & Niskanen 2003, 75.)

Oikaistussa taseessa virallisen taseen eré lyhytaikaiset saamiset ryhmitelladn myyn-
tisaamisiin, siséisiin myyntisaamisiin, muihin siséisiin saamisiin sek& muihin saami-
siin. Myyntisaamiset ovat yrityksen tuotteiden myynnista saatuja saamisia ja naille
syntyy oikaisutarve jos yritys kayttaa factoringrahoitusta ja noudattaa nettokirjausta-
paa. Nettokirjaustapa tarkoittaa sitd, ettd myyntisaamisissa on vain se 0sa, jota ei ole
rahoitettu factoringilla ja kdytetty factoringluotto on taseen ulkopuolella. T&ssa tapa-
uksessa tasetta oikaistaan niin, etta kaytetty factoringluotto lisatddn myyntisaamisiin
ja taseen lyhytaikaisiin velkoihin. (Niskanen & Niskanen 2003, 75.)

Oikaistun taseen erd siséiset myyntisaamiset sisaltyvét virallisen taseen mukaan eriin
saamiset saman konsernin yrityksiltd ja saamiset omistusyhteysyrityksilta. Naista
kahdesta erésta erotetaan myyntisaamisten osuudet, jotka yhdistyvat oikaistussa ta-
seessa eraksi sisaiset myyntisaamiset. Loppuosa saamisista yhdistetaan oikaistun ta-
seen kohtaan muut siséiset saamiset. Virallisen taseen erét lainasaamiset, muut saa-
miset, maksamattomat osakkeet ja osuudet ja siirtosaamiset muodostavat kohdan
muut saamiset. N&ma kaikki saamiset ovat saatuja saamisia ulkopuolisilta. Oi-
kaisutarvetta on, jos kurssitappiota tai kuluksi kirjaamattomia eldkevastuita on kirjat-
tu siirtosaamisiin. Nain ollen kumpikin erd poistetaan siirtosaamisista sekda omasta
paddomasta. (Niskanen & Niskanen 2003, 76, Yritystutkimusneuvottelukunta 2005,
33)
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Virallisen tilinp&atoksen mukainen tilikauden tulos esittdd yrityksen tilikauden voi-
ton tai tappion. Tilikauden tulosta voi joutua oikaisemaan jos yritys on kayttanyt en-
nakko-osingon Kirjausmenettelyd. Tama tarkoittaa sitd, ettd yritys on voinut Kirjata
tilinp&atokseensa kuluvalta tilikaudelta jaettavan osingon osingonjakovelaksi ja pois-
tanut sen omista pddomista. Jos ndin on menetelty, tulee osingonjako palauttaa ve-
loista takaisin voittovaroihin. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 35.)

Myos padomalainat sisaltyvét oikaistun taseen omaan padomaan jos lainaa voidaan
todellisen luonteensa perusteella osaksi tai kokonaan rinnastaa omaan pa&omaan.
Padomalainat kirjataan viralliseen taseeseen omana erdnddn mutta ne myos sisaltyvéat

oman pad&doman kokonaismaaraan. (Niskanen & Niskanen 2003, 79.)

Kirjanpidon poistojen ja suunnitelman mukaisten poistojen erotus on poistoero. Ellei
yritys ole siirtanyt virallisessa tilinpaatoksessa yhtioverokannan mukaista osuutta
poistoerosta laskennalliseen verovelkaan, tarvitaan oikaisua. Samalla tavalla oikais-
taan vapaaehtoisia varauksia, ellei mahdollista siirtoa ole suoritettu virallisessa tilin-
paatoksessa. (Niskanen & Niskanen 2003, 79-80.)

Oikaistu tase ja virallinen tase poikkeavat jossain méarin toisistaan, silla virallisen
taseen pakolliset varaukset, pitké- ja lyhytaikaiset velat seka leasingvastuukanta ka-
sittdvat vieraan padoman oikaistussa taseessa. Kaikki sellainen vieras padoma, joka
erddntyy maksettavaksi vuotta pidemman ajan pééastd, kirjataan pitkaaikaiseen vie-
raaseen padomaan. Vieras pddoma jakaantuu oikaistussa taseessa omiin eriinsa lainat
rahoituslaitoksilta, eldkelainat, saadut ennakot, sisaiset velat sekda muut pitkaaikaiset
velat. Jos ulkomaanvaluutan madaraisia lainoja koskevat kurssitappiot on Kirjattu siir-
tosaamisiin virallisessa tilinpaatoksessa, tulee kurssitappiot poistaa seka siirtosaami-
sista ettd omasta padomasta. Muussa tapauksessa naihin eriin ei liity oikaisutarpeita.
(Niskanen & Niskanen 2003, 80-81.)

Lyhytaikaiseksi vieraaksi pddomaksi katsotaan sellaista velkaa tai sen osaa, jonka
maksuaika on enintddn vuosi. Korolliset lyhytaikaiset velat siséltavat virallisen ta-
seen erdt lainat rahoituslaitoksilta, joukkovelkakirjalainat, vaihtovelkakirjalainat,
elékelainat, rahoitusvekselit sek& muiden velkojen korollinen osuus. Yrityksella ol-
lessa taseen ulkopuolista factoringluottoa, tulee se lisatd korollisiin lyhytaikaisiin

velkoihin. Ostovelat ovat yleensa lyhytaikaisia, esimerkiksi erindisten hyddykkeiden
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ostamiseen liittyvid tavarantoimittajan myontdmia velkoja. Mahdollinen oikaisutoi-
menpide tulee suorittaa jos ostovelkoihin sisaltyy osamaksuvelkoja, jotka néin ollen
siirretdén lyhytaikaiseen korolliseen vieraaseen padomaan. Jos muihin siséisiin ly-
hytaikaisiin velkoihin tai muihin korottomiin lyhytaikaisiin velkoihin siséltyy osin-
gonjakoa, joka liittyy kyseessé olevan vuoden tulokseen, tulee se siirtda takaisin voit-
tovaroihin. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 40-41.)

6 TILINPAATOSANALYYSIN TUNNUSLUVUT

6.1 Tunnusluvut yleisesti

Tunnusluvut ovat tiivistelma tilinpaatoksen siséltdmasta tiedosta ja niiden avulla saa-
daan selville yrityksen taloudellinen tila. Ne lasketaan jakamalla tietyt tuloslaskel-
man tai taseen erét jollain toisella ja useimmiten jakajana toimii jokin yrityksen ko-
koa mittaava erd. (Kallunki & Kytonen 2002, 73.)

Periaatteessa tilinpaatoksesté olisi mahdollista saada selville satoja tunnuslukuja yri-
tyksen toimintaedellytyksen mittausta varten. Tarkeimmiksi yrityksen taloudellista
menestystd mittaaviksi tunnusluvuiksi on kuitenkin valikoitunut kannattavuuden, va-

kavaraisuuden seka maksuvalmiuden tunnusluvut. (Melville 2008, 349.)

6.2 Kannattavuuden tunnusluvut

Yrityksen kannattavuudella tarkoitetaan yrityksen kyvykkyytta hankkia liiketoimin-
nallaan enemmaén tuloja kuin tulon hankkimiseen on pitdnyt kdyttdd menoja. Ellei
yritystoiminta ole kannattavaa on pidemman péélle mahdotonta turvata yrityksen jat-
kuvuus, kasvu sekd tyOpaikat. Periaatteessa yrityksen kannattavuus voidaan méaaritel-
14 vasta toiminnan loputtua, silla silloin tiedetdan kaikki menot ja menoilla saavutetut
tulot kokonaisuudessaan. Yrityksen katsotaan olevan kannattava jos kéytetty kannat-
tavuuden tunnusluku saavuttaa asetetun tason. (Kallunki & Kytonen 2002, 74, Kin-
nunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 125.)
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Liiketulosprosentti

Liikevoitto / tappio on virallisen tuloslaskelmakaavan ensimmaéinen vélitulos, jonka
tehtévé on osoittaa varsinaisen liiketoiminnan tuottojen maara ennen veroja ja rahoi-
tuskuluja. Liiketulos toimii oikaistun tuloslaskelman vélituloksena, joka eroaa tulos-
laskelman liikevoitosta suoritettujen oikaisujen maaralld. Oikaisuja ovat muun muas-
sa palkkaoikaisu seké liiketoiminnan muista tuotoista/kuluista satunnaisiin eriin teh-
dyt siirrot. Liiketulosprosentilla voidaan seurata yksittdisen yrityksen kehitysta, ver-
tailla sitd toimialan sisélla seké eri toimialojen kesken. (Yritystutkimusneuvottelu-
kunta 2005, 56.)

Liiketulos %100
Liiketoiminnan muut tuotot yht.

Liiketulos — % =

Liiketulosprosentin ohjearvot:

Yli 10% Hyva

5-10% Tyydyttava

Alle 5% Heikko
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 56.)

Nettotulosprosentti

Nettotulos %100
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Nettotulos — % =

Nettotulosprosentin avulla saadaan selville, ettd montako prosenttia yrityksen liike-
vaihdosta jaa katetta. Kun liiketulokseen on lisétty tuloslaskelman rahoitustuotot ja
vahennetty rahoituskulut ja verot on saatu nettotulos selville. Nettotulosprosentti il-
mentaa hyvin yrityksen kannattavuutta toimialan sisélla. Mit& suurempi tdma tunnus-
luku on, sitd paremmat mahdollisuudet yrityksell& on maksaa omistajilleen osinkoa.
(Vilkkumaa 2010, 47.)
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Kokonaispadoman tuottoprosentti

Kokonaispddoma on oikaistun taseen loppusumma keskimaarin tilikaudella. Yritys-
tutkimusneuvottelukunnan suositus on, ettd jakajana késitelldan tilikauden alun ja
lopun keskiarvoa. Rahoituskuluja ovat korkokulut ja muut rahoituskulut lisattyna
kurssitappioilla. (Niskanen & Niskanen 2003, 114.)

_ Nettotulos + rahoituskulut + verot
= — x 100
Kokonaispaaoma

Kokonaispadoman tuotto — %

Kokonaispddoman tuottoprosentti osoittaa yrityksen tuloksentekokyvyn kaikkeen
toimintaan sidottuun padomaan. Tama tunnusluku on kelvollisempi kuin sijoitetun
pad&doman tuottoprosentti varsinkin silloin, kun korollisen ja korottoman pd&doman ja-

koa ei kyeté selvittdamaan. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 58)

Kokonaispddoman tuottoprosentin vertailukelpoisuutta kuitenkin vaikeuttaa se, etta
yritykset ovat soveltaneet eri tavoin arvonkorotuksia. Arvonkorotuksia tehneiden yri-
tysten tuottoprosentit ovat alhaisempia kuin taas niiden, jotka kayttavét ainoastaan

hankinta-arvoja tasearvojen pohjana. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 58.)

Kokonaispddoman tuottoprosentin ohjearvot:
Yli 10% Hyva

5 10% Tyydyttava

Alle 5% Heikko
(Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 59.)

Sijoitetun paddoman tuottoprosentti

Sijoitetun pddoman tuottoprosentti on erds kaytetyimmista kannattavuuden tunnuslu-
vuista. Tdma eroaa kokonaispddoman tuottoprosentista niin, ettd tdssa jakajana on
yritykseen sijoitettu pddoma. Kaavan sijoitetulla pddomalla kasitetd&n oikaistua omaa
paddomaa ja sijoitettua vierasta padomaa. Yritystutkimusneuvottelukunta suosittelee,

ettd oikaistu oma padoma lasketaan siten, ettd poistoero ja vapaaehtoiset varaukset
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lisdtdan taseen omaan pddomaan ja sen jalkeen vahennetddn oman pddoman oikaisut.
Kaikki vieraan pddoman erét, joista maksetaan korkoa tai tuottoa ovat sijoitettua vie-

rasta pddomaa. (Niskanen & Niskanen 2003, 115.)

Nettotulos + rahoituskulut + verot(12kk)
Sijoitettu pdaoma

Sijoitetun paaoman tuotto — % = x 100

Sijoitetun pd&doman tuottoprosentti ilmaisee suhteellisen kannattavuuden, eli miten
paljon tuottoa yritys on saavuttanut siihen sijoitetulle korkoa tai muuta tuottoa vaati-
valle pdédomalle. Eri yritysten kesken tunnusluvun vertailukelpoisuutta heikentaa se,
ettd kéytossa ei ole tarvittavia tietoja vieraan padoman jakamiseksi korolliseen ja ko-

rottomaan. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 59.)

Oman padoman tuottoprosentti

_ Tilikaudgr_} voitto %100
Oma paaoma

Oman padoman tuotto — %

Oman péaoman tuottoprosentti on usein kaytetty kannattavuuden tunnusluku varsin-
kin omistajien kannalta. Se méaarittad yrityksen kyvyn tehda tuottoa omistajilta saa-
duille padomille. Yrityksen on kyettdva tekemé&an tuottoa vieraan pddoman ohessa
myo6s omalle padomalle. Omistajien asettamat tuottovaatimukset méaarittavat tason,
jolla oman pé&ioman tuottoprosentin tulisi olla. (Yritysneuvottelulautakunta 2005,
60.)

Oman padoman tuottoprosentin ohjearvot:
Yli 20% Hyva

10 - 20% Tyydyttava

Alle 10% Heikko

(Salmi 2012, 117.)
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6.3 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Yrityksen vakavaraisuudella eli rahoitusrakenteella tarkoitetaan vieraan ja oman
padédoman osuutta koko pddomasta. Kun yrityksen oman pddoman maara on tarpeeksi
suuri suhteessa koko pddomaan, on yritys vakavarainen. Tdma on myds 0soitus omis-
tajien luottamuksesta yritysta kohtaan, silla he eivat ota kaikkia tilikauden voittoja
osinkoina ulos, vaan jattavat rahaa myos yritykseen. Jos yrityksen vakavaraisuus on
heikko, asettavat vieraan pdaoman ehdoin rahaa antavat osapuolet herkemmin yrityk-
selle vaatimuksia lainan myontdmisen ehtojen muodossa. Eniten vakavaraisuuden
tunnusluvuista ovat kéytdssd omavaraisuusaste, nettovelkaantumisaste eli gearing-
luku sek& suhteellinen velkaantuneisuus. (Vilkkumaa 2010, 50, Kallunki, Lantto &
Sahlstrom 2008,143.)

Omavaraisuusaste

Omavaraisuusaste lasketaan jakamalla oma p&ddoma taseen loppusummalla, josta on
vahennetty ne ennakot, jotka liittyvat kesken olevaan tyohon tai projektiin. Normaa-
listi taméan tyyppisilla ennakoilla ei ole takaisinmaksuvelvoitetta, vaan tyén valmis-
tuttua ne poistuvat taseesta. Omavaraisuusasteella mitataan vakavaraisuutta, tappion-
sietokykya seké kykya selvita sitoumuksistaan. Omavaraisuusasteen kéyttaminen eri
yritysten ja toimialojen vertailussa on viisasta, silla se on toimialasta riippumaton
tunnusluku. (Yritysneuvottelulautakunta 2005, 61, Vilkkumaa 2010, 50.)

Oma paaoma

Taseen loppusumma — saadut ennakot x 100

Omavaraisuusaste =

Omavaraisuusasteen ohjearvot:

Yli 40% Hyva

20 — 40% Tyydyttava

Alle 20% Heikko
(Yritysneuvottelulautakunta 2005, 62.)
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Suhteellinen velkaantuneisuus

Suhteellinen velkaantuneisuus suhteuttaa vieraanpd&doman liikevaihtoon. Vertailu-
kelpoinen tdma tunnusluku on vain, jos vertailtavat yritykset kuuluvat samaan toimi-
alaan. Muun muassa joillakin toimialoilla vaaditaan tietyn liikevaihdon kartuttami-
seksi suuria investointeja, kun taas toisilla toimialoilla suuren liikevaihdon kerrytta-

minen onnistuu pienilld investoinneilla. (Niskanen & Niskanen 2003, 132.)

Taseen velclllt — Sqadut ennakot %100
litkevaihto

Suhteellinen velkaantuneisuus =

Jos yrityksellda on korkea suhteellinen velkaantuneisuus, tulee sen tehdd myos hyvaa
liiketulosta selviytydkseen vieraan padoman velvoitteista. Vaikka tunnusluku on pit-
kalti toimialasidonnainen, voidaan tuotannollisissa yrityksissa pitda ohjearvoina seu-

raavia:

Alle 40% Hyva

40-80%  Tyydyttava

Y1i 80% Heikko
(Yritysneuvottelulautakunta 2005, 62.)

Gearing-luku

Gearing—luku eli toiselta nimeltdan nettovelkaantumisaste kertoo, miten kauan yri-
tyksen likvidit varat riittavat korollisista veloista selviytymiseen ja riittddkd oma
padédoma vield vieraan padoman takaisinmaksuun. Tavoitearvona tunnusluvulle pide-
t&&n arvoa 1. Jos luvun arvo on suurempi kuin 1, on yrityksen rahoitustilanne tyydyt-
tava. (Vilkkumaa 2010, 50.)

Korollinen vieras padoma — rahat ja pankkisaamiset
oikaistu oma paaoma

Gearing — luku =
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6.4 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Jotta yritystoiminta jatkuisi hankaluuksitta, tulee yrityksella olla tarpeeksi maksu-
valmiutta eli likviditeettia suoriutuakseen juoksevan toiminnan vaatimista maksuista.
Maksuvalmiudella tarkoitetaan yrityksen lyhyen aikavalin rahoituksen riittoisuutta.
Jos eraantyviin maksuihin tarkoitetut kéteisvarat ja pankkitalletukset alkavat kayda
vahiin, yritykselle jaa periaatteessa kolme vaihtoehtoa selviytya tilanteesta. Ensinna-
kin se voi kiiruhtaa kassaan maksuja muun muassa tehostamalla asiakasperintaa.
Toisena vaihtoehtona yritys voi lykatd kassasta maksua siirtdmalla kaavailtua rahan-
kayttéa myohaisemmaksi tai viimeisena vaihtoehtona se voi hankkia lisaa luottoa.
(Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 137, Kallunki & Kytonen 2002,
84.)

Taseesta ja liitetiedoista on mahdollista saada perustietoa yrityksen valittdmasti kay-
tossa olevasta maksuvalmiudesta eli likvideista varoista. Kassavarat ja valittomésti
nostettavissa olevat pankkitalletukset ovat rahavaroja, jotka ovat heti kéytettavissa.
Maksuvalmiutta ilmentévat myos vaivattomasti rahaksi muutettavissa olevat tase-
erédt, joita ovat pdorssinoteeratut arvopaperit sekd suuri osa vaihtuvien vastaavien

saamisista. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 238-239.)

Current ratio

Yrityksen likviditeetin ja lyhytaikaisten velkojen maksukykyé mitataan yleisesti cur-
rent ratiolla. Vaikka current ratio on nettokayttopddoma suhdelukumuodossa, voi-
daan sita pitaa tarkempana likviditeetin mittarina juuri sen suhdelukumuotonsa takia.
Esimerkiksi kahdella yritykselld saattaa olla yht& suuret nettokayttopddomat, mutta
current ratiot voivat silti olla hyvinkin erisuuruiset. (Niskanen & Niskanen
2003,118.)

Vaihto — omaisuus + rahoitusomaisuus
Lyhytaikainen vieras paaoma

Current ratio =



34

Current ratiossa otetaan huomioon myos vaihto-omaisuuden realisointimahdollisuus,
jotta yritys selvidisi lyhytaikaisista velvoitteistaan. Yritys voi realisoida vaihto-
omaisuutensa asianmukaisessa ajassa liiketoiminnan lopettamisesta lahtien, jolloin
saaduilla varoilla voidaan maksaa takaisin lyhytaikainen vieras padoma. Heikkoute-
na tosin on juuri sen vaihto-omaisuuden hankala arvostaminen. (Yritystutkimusneu-
vottelukunta 2005,67, Kallunki & Kyténen 2002, 87.)

Yritystutkimusneuvottelukunta on antanut current ratiolle ohjearvoiksi:

Yli 2 Hyva
1-2 Tyydyttava
Alle 1 Heikko

(Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 247.)

Quick ratio

Quick ratiossa katsotaan vain rahoitusomaisuudella olevan arvoa jos yrityksen liike-
toiminta loppuisi ja omaisuus myytaisiin. T&méa pohjautuu ajatukseen, jonka mukaan
vaihto-omaisuuden todellinen markkina-arvo ei ehka kuitenkaan vastaa kirjanpidol-
lista arvoa liiketoiminnan loppuessa. Quick ratio on lyhytaikaisemman maksuval-
miuden mittari kuin current ratio ja mittaa myos likviditeettid ankarammin. Se mittaa
yrityksen kykyéa vastata lyhytaikaisista velvoitteistaan ainoastaan rahoitusomaisuu-
della. (Kallunki & Kyténen 2002, 86, Committee for Corporate Analysis 2000, 77.)

rahoitusomaisuus — osatuloutuksen saamiset
Lyhytaikainen vieras paaoma — lyhytaikaiset saadut ennakot

Quick ratio =

Heikkoutena sek& current ettd quick ratiolla on, ettd ne kuvaavat yrityksen maksu-
valmiutta vain yhtend hetkend eli taseen laatimispaivand. Né&in ollen ne eivét kerro
tilikauden aikana tapahtuneista likviditeetin heilahteluista. (Niskanen & Niskanen
2003, 121.)
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Ohjearvoiksi Yritystutkimusneuvottelukunta on antanut quick ratiolle seuraavat:

Ylil Hyva
05-1 Tyydyttava
Alle 0,5 Heikko

(Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 246.)

Nettokayttopadomaprosentti

Current ration ja quick ration lisaksi tilinpaatdsanalyysissé likviditeetin tunnuslukuna
kaytetdan yleisesti myos nettokédyttépddomaprosenttia, jossa nettokéyttépadoma jae-
taan liikevaihdolla. Nettok&yttopddoma ilmaisee, miten suuri osuus yrityksen vaihto-
ja rahoitusomaisuudesta rahoitetaan omalla ja pitkdaikaisella vieraalla paaomalla.
(Niskanen & Niskanen 2003, 121, Kallunki & Kytdnen 2002, 85.)

Nettokayttopadoma

Liikevaihto x 100

Nettokayttopadoma — % =

Nettokayttopddomaprosentti ilmaisee maksuvalmiuden liséksi yrityksen toiminnallis-
ta tehokkuutta sekd sen kehittymistd. Vahimmaisvaatimuksena on, ettd kun liikevaih-
to kasvaa nettokdyttopdaomaprosentti ei ainakaan kasva. Ellei haluta nettokayttopaa-
oman kasvavan samassa suhteessa liiketoiminnan kasvun kanssa, tulee tehda toimen-
piteitd toimintaprosessin muuttamisen tai kehittdmisen hyvaksi. (Vilkkumaa 2010,
55-56.)

7 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS

Tutkimusongelmasta ja tarkoituksesta riippuu, kaytetddnkod kvantitatiivista eli maa-
réllistd vai kvalitatiivista eli laadullista tutkimusotetta. Kvantitatiivisesta tutkimuk-
sesta puhutaan myos tilastollisena tutkimuksena, silla sen avulla saadaan selvitettya

lukuméariin seké prosenttiosuuksiin liittyvid kysymyksié. Asiat esitetddn numeroin ja
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tulokset voidaan havainnollistaa taulukoiden tai kuvioiden avulla. Kvalitatiivinen
tutkimus puolestaan helpottaa tutkimuskohteen, kuten yrityksen tai asiakkaan ym-
martamisté ja liséksi se selvittda tutkimuskohteen kayttaytymista seka paatosten te-
kojen perusteita. Toisin kuin kvantitatiivisessa, kvalitatiivisessa tutkimuksessa ai-
neisto useimmiten on tekstimuodossa. Kvalitatiivisessa tutkimuksessa tapausten
maaré on suppea, mutta niiden analysointi tapahtuu hyvin perusteellisesti. Kun saa-
daan keréattya perusteelliset tiedot kohderyhmastd, voidaan ndita tietoja hyddyntaa
muun muassa tuotekehittelyssd, markkinoinnissa ja toiminnan kehittdmisessa. (Heik-
kila 2008, 16.)

Tama opinndytetyd on toteutettu péddasiassa kvantitatiivisella menetelmélld, mutta
tyosta 10ytyy myos kvalitatiivisen tutkimuksen vivahteita, silla tunnuslukuja analy-
soidaan tekstimuodossa. Yritykset on valikoitu Asiakastieto Oy:n Voitto+ cd-levylt,
josta valittiin kolme liikevaihdoiltaan erisuuruista metallirakenteita valmistavaa yri-
tystd. Tilinpaatéstiedot on hankittu patentti- ja rekisterihallituksen Virre-
tietopalvelusta. Jotta tuloslaskelma ja tase olisivat mahdollisimman vertailukelpoisia,
tulee ne oikaista. Oikaisuihin tarvitaan tilinpaatosten liitetietoja, jotka on tilinp&atos-
ten yhteydessa saatu Virre-tietopalvelusta. Tamén jalkeen lasketaan kannattavuuden,

maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden tunnusluvut.

Molemmat kasitteet, validiteetti ja reliabiliteetti tarkoittavat luotettavuutta, mutta va-
liditeetin sisaltd viittaa siihen, ettd mitataanko juuri sitd mita on tarkoituksena selvit-
taa kun taas reliabiliteetin sisaltd viittaa tutkimuksen toistettavuuteen. (Metsémuuro-
nen 2006, 56.) Tutkimuksen tulokset ovat melko luotettavia, silla viralliset tilinpaa-
tokset on otettu yritysten tasekirjoista ja tilinpaatosten oikaisut on tehty Yritystutki-
musneuvottelukunnan ohjeita noudattaen ja nd&ma oikaisut on esitetty mahdollisim-
man yksityiskohtaisesti tutkimuksessa. Oikaisuilla pyritddn saamaan tilinpaatoksista
mahdollisimman vertailukelpoisia, mutta luotettavuutta voi heikent&é esimerkiksi se,
etté liitetiedoissa ei ole esilla kaikkia mahdollisesti oikaisuihin vaikuttavia tietoja tai
se, etté liitteet puuttuvat kokonaan. Yritys Z:n liitetiedot vuosilta 2009 - 2010 eivat
olleet saatavilla, joten leasingvastuukannan puuttuminen nailtd vuosilta heikensi
hieman tiettyjen tunnuslukujen luotettavuutta. Tunnusluvut on saatu selville kayttden
hyvéksi tutkimuksessa esitettyjad kaavoja ja ne on laskettu ja tarkistettu useamman

kerran, joten niiden voidaan katsoa olevan luotettavia.
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8 KOHDEYRITYSTEN TILINPAATOSANALYYSIT

8.1 Tilinpaatoksen oikaisut

Oikaisujen tavoitteena on saada eri yritysten ja eri vuosien tilinpaatokset vertailukel-
poisiksi keskenadn, jotta yritysten menestysta sekéa varallisuusasemaa voidaan mitata
luotettavammin. Tilinp&atosoikaisujen tarve on kuitenkin huomattavasti vahentynyt
uuden Kirjanpitolain takia, joten oikaisut ovat padsaantoisesti tilinpaatdsten erien uu-

delleenjarjestelya.

Case-yritys X

Case-yritys X harjoittaa telakkatoimintaa sek& putki- ja levyrakenteiden valmistusta
ja asennusta. Yritys on liikevaihdoltaan esimerkkiyrityksista pienin. Yrityksen palve-
luksessa oli vuonna 2012 keskiméarin 73 henkil6d, joka on noin 45 henkil6a va-
hemman kuin vuonna 2008. Ulkomaalaisten toimeksiantojen osuus oli vuonna 2009

44 % kun taas vuonna 2012 niiden osuus oli véhentynyt 38 %:iin.

Case-yritys X:n tuloslaskelmiin (Liite 1) ei juurikaan oikaisuja tarvinnut tehda. Paa-
asiassa erié vain yhdisteltiin ja jaoteltiin tuloslaskelmia ja niiden liitetietoja hyvéksi-
kayttaen oikaistuun tuloslaskelmaan (Liite 3). Virallisen tuloslaskelman erd materiaa-
lit ja palvelut on jaettu tuloslaskelman liitetiedoissa kohtiin aineet ja tarvikkeet, ostot
tilikauden aikana, varaston muutos seké ulkopuolisilta ostetut palvelut. Oikaistun tu-
loslaskelman kohta aine- ja tarvikekéytté on virallisen tuloslaskelman kohtien ostot
tilikauden aikana ja varaston muutoksen summa. Case-yritys X:n tuloslaskelman lii-
tetiedoissa ei ole eritelty ollenkaan liiketoiminnan muita kuluja, joten ne otetaan suo-
raan virallisesta tuloslaskelmasta. Oikaistun tuloslaskelman erd valmistevaraston li-
sdys tai vahennys muodostuu virallisen tuloslaskelman erist4 valmiiden ja kesken-

erdisten tuotteiden varastojen lisays tai véhennys seké valmistus omaan kayttoon.
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Virallisen tuloslaskelman eré rahoitustuotot ja kulut on eritelty liitetiedoissa kohtiin
osinkotuotot, korkotuotot, kurssivoitto, korkokulut ja muut rahoituskulut. Oikaistun
tuloslaskelman kohta muut korko- ja rahoitustuotot saadaan virallisen tuloslaskelman
liitetiedoista, kun lasketaan yhteen osinkotuotot ja korkotuotot. VVastaavasti korkoku-
lut ja muut rahoituskulut saadaan yhdistamalla korkokulut ja muut rahoituskulut.
Kurssieroille ei ole virallisessa taseessa olemassa omaa kohtaa, mutta oikaistussa tu-
loslaskelmassa ne huomioidaan. Vuoden 2010 tuloslaskelman liitetiedoista selvia,
ettd case-yritys X:lle on Kirjattu kurssivoittoja, jotka oikaistussa tuloslaskelmassa

siirretaan kurssieroihin.

Case-yritys X:n oikaistujen taseiden (Liite 4) erat muut aineettomat hyddykkeet,
maa-ja vesialueet, rakennukset ja rakennelmat, koneet ja kalusto, muut aineelliset
hyddykkeet sekd muut osakkeet ja osuudet saadaan suoraan virallisen taseen vastaa-
vista kohdista. Virallisessa taseessa (Liite 2) oleva vaihto-omaisuus on eritelty liite-
tiedoissa kohtiin aineet ja tarvikkeet sekd keskeneraiset tuotteet. Ndma kaksi kohtaa
ovat oikaistussa taseessa omina erindan. Virallisen taseen lyhytaikaiset saamiset ovat
puolestaan jaettu oikaistuun taseeseen eriksi myyntisaamiset, siirtosaamiset seka
muut saamiset. Oikaistun taseen erd myyntisaamiset saadaan siis suoraan virallisesta
taseesta. Virallisen taseen siirtosaamiset kuuluvat oikaistussa taseessa kohtaan muut
saamiset. Rahoitusarvopaperit ja rahat ja pankkisaamiset yhdistetadn oikaistuun ta-
seeseen kohdaksi rahat ja rahoitusarvopaperit. Virallisessa taseessa poistoeroon sisél-
tyy laskennallista verovelkaa. Poistoerosta véhennetédén yhtiGverokannan mukainen
osuus ja siirretadn se laskennalliseen verovelkaan. Lyhytaikaiset lainat rahoituslai-
toksilta siirretddn suoraan oikaistun taseen kohtaan korolliset lyhytaikaiset velat.
Muut korottomat lyhytaikaiset velat muodostuvat virallisen taseen eristé siirtovelat

sekd muut lyhytaikaiset velat.

Case-yritys Y

Case-yritys Y on teraskatteita valmistava yritys. Vuonna 2008 Case-yritys Y tyollisti
keskimadrin 26 tyontekijaa, jonka jalkeenkin henkil6std on kasvanut tasaisesti ja
vuonna 2012 tyontekijoité oli jo 36. Viennin osuus vuonna 2008 oli 70 % liikevaih-

dosta, mutta vuonna 2012 osuus oli laskenut 45 %:iin.
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Liiketoiminnan muihin tuottoihin hyvaksytaan sellaiset tuotot, jotka ovat saannollisia
ja ansaittu muusta kuin varsinaisesta liiketoiminnasta. Yritys Y:n tuloslaskelmassa
(Liite 5) ei kuitenkaan liiketoiminnan muita tuottoja ole eritelty, joten luku otetaan
suoraan virallisesta tuloslaskelmasta. Vastaavasti liiketoiminnan muita kuluja ei ole
eritelty, joten nekin otetaan suoraan tuloslaskelmasta. Oikaistun tuloslaskelman (Lii-
te 7) aine- ja tarvikekdyttoon on yhdistetty virallisesta tuloslaskelmasta ostot tilikau-
den aikana seka varastojen lisdys tai vahennys. Erddn muut korko- ja rahoitustuotot
sisdltyy kurssivoittoja, jotka siirretddn oikaistussa tuloslaskelmassa kohtaan kurs-

sierot.

Aineettomat seka aineelliset hyodykkeet saadaan suoraan virallisesta taseesta (Liite
6). Oikaistun taseen (Liite 8) erd muut aineelliset hyodykkeet muodostuvat virallisen
taseen muista aineellisista hyodykkeista sekd ennakkomaksuista ja keskeneréisista
hankinnoista. Muu vaihto-omaisuus saadaan suoraan virallisen taseen ennakkomak-
suista. Muut saamiset ovat yhdistelma virallisen taseen lyhytaikaisista siirtosaamisis-
ta sekd muista saamisista. Poistoerosta vahennetddn yhtiéverokannan mukainen

osuus ja siirretddn se laskennalliseen verovelkaan.

Case-yritys Z

Case-yritys Z on terastuotteita valmistava yritys, jonka juuret ulottuvat 1950-luvulle.
Yritys tyollisti vuonna 2008 59 henkil6a ja vuonna 2012 tydntekijoiden maara oli
lisd&ntynyt 63 henkildon. Yritys Z on esimerkkiyrityksisté liikevaihdon puolesta suu-
rin. Yrityksen viennin osuus liikevaihdosta oli vuonna 2008 27,9 %, jonka jalkeen se

hieman laski, mutta vuonna 2012 se oli noussut jo yli 30 %:iin.

Case-yritys Z:lla on liiketoiminnan muita tuottoja vain vuonna 2012, mutta koska
niitd ei ole eritelty liitetietoihin, ei oikaisutoimenpiteitd tehty. Aine- ja tarvikekayttod
saatiin yhdistamalla virallisen tuloslaskelman (Liite 9) erét ostot tilikauden aikana ja
varastojen lisdys tai vahennys. Liiketoiminnan muita kuluja ei myodskaan ollut eritel-
tynd, joten ne otettiin suoraan virallisesta taseesta. Oikaistussa tuloslaskelmassa (L.ii-

te 11) on kohta valmistevaraston lisdys tai vahennys, joka saadaan suoraan virallisen
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tuloslaskelman erasté valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varastojen lisays tai vé-
hennys. Yritys Z:n tuloslaskelmaan ei tarvinnut muutamaa erien yhdistelya lukuun

ottamatta muutoksia tehda.

Oikaistun taseen (Liite 12) aineettomat hyddykkeet, rakennukset ja rakennelmat seka
koneet ja kalusto voidaan ottaa suoraan virallisesta taseesta (Liite 10). Muut aineelli-
set hyddykkeet saadaan yhdistamalla erat muut aineelliset hyddykkeet seka ennak-
komaksut ja keskenerdiset hankinnat. Yritys Z:lla on saamisia saman konsernin yri-
tyksilta, jotka Kkirjataan oikaistun taseen kohtaan muut siséiset saamiset. Muita saa-
misia ovat virallisen tuloslaskelman lyhytaikaiset siirtosaamiset sek& muut saamiset.
Taseen liitetiedoissa oli maininta maksamattomasta leasingvastuukannasta, joka lisé-
taan taseen kummallekin puolelle omana erdnaan. Vuosilta 2009 ja 2010 ei ollut liite-

tietoja saatavilla, joten ndilta vuosilta jaivat leasingvastuukannat pois.

8.2 Kannattavuuden tunnusluvut

Liiketulosprosentti

Liiketulosprosentti ilmaisee, miten monta prosenttia ennen rahoituskuluja ja veroja
on varsinaisen liiketoiminnan tuotoista jaljella. Seuraavassa kuviossa on esitetty ca-
se-yritysten liiketulosprosentit seka vertailun vuoksi toimialan mediaani. (Yritystut-
kimusneuvottelukunta 2005, 56.)

Vuonna 2008 jokaisella tarkasteltavana olevasta yrityksesta oli liiketulosprosentti
korkeampi kuin toimialan mediaani (Kuvio 5). Vuonna 2009 laskua oli niin toimi-
alalla kuin case-yrityksillakin, mutta suurimman romahduksen koki yritys X, jonka
liikevaihto pieneni yli puolella ja liiketulos painui reippaasti negatiivisen puolelle.
Vuonna 2010 oli yritys X saanut liiketulosprosentin positiiviseksi ja vuonna 2012 se

olikin jo hieman parempi kuin toimialan mediaani.
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Kuvio 5. Case-yritysten ja toimialan liiketulos-% 2008 — 2012.

Toisin kuin yritys X, muut tarkasteltavat yritykset jatkoivat lievaa laskua viel& vuon-
na 2010. Vaikka kaikilla tarkastelussa olevilla yrityksilla liiketulosprosentti vuonna
2012 oli parempi kuin toimialan mediaani, vertailtaessa tunnuslukuja annettuihin oh-
jearvoihin, on ainoastaan yritys Z:lla liiketulosprosentti hyvéll& tasolla, muilla tyy-

dyttavalla.

Kaikkia case-yrityksia yhdistaa vienti Venajalle. Viennin lasku vaikutti osaltaan yri-
tysten heikentyneisiin tuloksiin vuonna 2009, mutta seuraavina vuosina vienti lahti
taas lievadan kasvuun (Kuvio 6). Muun muassa Vendjan vienti alkoi kuitenkin taas

2013 laskea ja vield vuonna 2014 ei nousua ollut tapahtunut.
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Kuvio 6. Suomen ja Vendjan valinen kauppa. (Suomalais-venéldisen kauppakamarin

WWW-Sivut)
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Jos Vendjan vaikeudet jatkuvat vield vuoden 2014 jalkeenkin, saattaa yritysten
myynnit lahted taas laskuun ja tdmé taas heijastuu herkasti kannattavuuden tunnuslu-
kuihin. Metallituotteiden valmistus on alana erittdin suhdanneherkké ja tasta syysta

kannattavuus voi heilahdella paljonkin jo suhteellisen lyhyella aikavélilla.

Nettotulosprosentti

Kun liiketulokseen lisataan tuloslaskelman rahoitustuotot ja -kulut sek& verot, saa-
daan selvitettyd nettotulos. Varsinaista tavoitearvoa ei ole nettotulosprosentille ase-
tettu vaan tavoitteen asettavat jokainen yritys itse. Toimintaa voidaan kuitenkin pitéa
kannattavana vain, jos nettotulosprosentti on positiivinen. (Yritystutkimusneuvotte-
lukunta 2005, 57.)

Case-yritys X:n nettotulosprosentti romahti negatiiviselle tasolle vuoden 2009 liike-
tappion myotd, mutta liikevaihdon kasvaessa myds nettotulosprosentti lahti kasvuun
(Kuvio 7). Vuonna 2012 yritys X:n nettotulosprosentti oli yltdnyt jo suhteellisen hy-

valle tasolle vertailussa muiden case-yritysten kanssa.

12,9

B Case-yritys X
B Case-yritys Y
Case-yritys Z

Kuvio 7. Case-yritysten nettotulos-% 2008 — 2012.
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Yritys Y oli tarkastelussa olevista yrityksistd ainoa, jonka nettotulosprosentti oli
noussut vuonna 2009. Tuloslaskelmasta selviéa, etta aine- ja tarvikekaytto seka liike-
toiminnan muut kulut olivat supistuneet huomattavasti edellisesta tilikaudesta. Vuo-
den 2009 jalkeen alkoi liikevaihto kasvaa mutta vastaavasti myos liiketoiminnan ku-

lut nousivat reilusti, jonka seurauksena nettotulosprosentti l&hti lievaan laskuun.

Yritys Z:n nettotulosprosentti pieneni vuonna 2009, joka lahemman tarkastelun avul-
la johtuu suurimmaksi osaksi huomattavasta valmistevaraston véhennyksestd, pois-
toista sekd kasvaneista korko- ja rahoituskuluista. Seuraavina vuosina liiketoiminnan
tuotot lahtivat kasvuun, mutta myos kulut kasvoivat huomattavasti, jonka vuoksi net-
totulosprosentti jatkoi pienenemistdén. Vuonna 2012 liikevaihto kasvoi suhteessa
enemman kuin liiketoiminnan kulut, jonka johdosta nettotulosprosenttikin lahti kas-

vuun.

Kokonaispadoman tuottoprosentti

Kokonaispddomantuottoprosentilla verrataan tulosta ennen rahoituskuluja ja veroja
koko yritystoimintaan sitoutuneeseen padomaan. Suurimman laskun tarkastelussa
olevista yrityksista teki yritys X vuoden 2008 arvosta 12,8 vuoden 2009 arvoon -11,3
(Kuvio 8). Vaikka yrityksen kokonaispddoman tuotto lahtikin lievaan kasvuun, on se
silti ohjearvojen mukaan todella heikko.
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Kuvio 8. Case-yritysten ja toimialan kokonaispddoman tuotto-% 2008 — 2012.
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Yritys Y:n kokonaispddoman tuotto laski seitsemallé& prosentilla vuonna 2009 ollen
kuitenkin viel& ohjearvojen mukaan hyvalla tasolla. Nousua tapahtui vuonna 2011,
mutta jo 2012 oli kokonaispddoman tuottoprosentti tipahtanut alle kymmeneen, jonka
katsotaan olevan vain tyydyttavalla tasolla. Kuitenkin koko tarkastelujakson ajan yri-

tys Y:n kokonaispddoman tuotto oli paremmalla tasolla kuin toimialan mediaani.

Case-yritys Z:n kokonaispadoman tuotto on laskenut vuoden 2008 arvosta 41,6 vuo-
den 2011 arvoon 14,2. Tamén laskun jalkeen se lahti kuitenkin nousuun vuonna
2012. Yritys Z:n kokonaispddoman tuottoprosentti on rajusta laskustaan huolimatta
pysynyt koko tarkastelujakson ajan hyvélla tasolla.

Sijoitetun padoman tuottoprosentti

Kannattavimpana tarkastelussa olevista yrityksista voidaan sijoitetun pddoman tuoton
perusteella pitdd yritys Z:a, vaikka huomattavaa laskua onkin tarkasteluvalilla tapah-
tunut (Kuvio 9). Vuodesta 2008 vuoteen 2011 laskua oli tapahtunut yli 40 prosenttia,
mutta vuonna 2012 sijoitetun pddoman tuotto lahti taas kasvuun. Kaiken kaikkiaan
pois lukien vuoden 2011,voidaan katsoa yritys Z:n sijoitetun padoman tuottoprosen-

tin olevan hyvalla tasolla toimialaansa nahden.
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Kuvio 9. Case-yritysten ja toimialan sijoitetun pddoman tuotto-% 2008 — 2012.
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Yritys Y:n sijoitetun pd&doman tuotto lahti vuoden 2008 jalkeen laskuun. Vuonna
2010 tunnusluvun arvo oli kahdeksan prosenttia pienempi kuin 2008, mutta vuonna
2011 se nousi taas hieman. Laskua tapahtui taas vuonna 2012, mutta yrityksen sijoi-
tetun pd&doman tuottoprosentti pysyi kuitenkin korkeampana kuin toimialan mediaani.
Yritys X:n sijoitetun pddoman tuotto laski vuonna 2009 reilusti negatiiviseksi ja
vaikka kasvua onkin tapahtunut vuoden 2009 jalkeen, voidaan yrityksen kannatta-

vuuden katsoa olevan hyvin heikolla tasolla.

Oman padoman tuottoprosentti

Velkojat ovat aina tuoton ja pddoman suhteen omistajaa paremmassa asemassa, silla
heidén tarpeensa taytetaan ensisijaisesti korkojen ja padoman tdydesta suuruudesta.
Néin ollen omaan padomaan ja sen tuottoon liittyy suurempi menetysriski, jolloin sen
tulee olla suurempi kuin sijoitetun pddoman tuoton. Ohjearvona télle on annettu, etta
kun oman p&&oman tuottoprosentti on yli 20 %, on se hyva ja alle 10 %, se on huono.
(Salmi 2012, 117.) Esimerkkiyrityksista vain yritys Y:l1a oli koko tarkastelujakson

ajan korkeampi oman padoman tuotto kuin sijoitetun pddoman tuotto (Kuvio 10).
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Kuvio 10. Case-yritysten oman pddoman tuotto-% 2008 — 2012.
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Yritys X:n sijoitetun pddoman tuotto oli vuosina 2009 — 2010 suurempi kuin oman
padédoman ja puolestaan yritys Z:lla sijoitetun pddoman tuottoprosentti oli korkeampi
koko tarkastelujakson. Vuosina 2009 — 2011 yritys X:n oman padoman tuotto oli hy-
vin heikkoa, mutta vuonna 2012 se oli noussut jo tyydyttavalle tasolle. Suuntaa anta-
van ohjeellisen asteikon mukaan case-yritykset Y ja Z ylsivat useana vuonna hyvélle
tasolle. Vuosina 2010 — 2011 yritys Z kévi tyydyttavalla tasolla, mutta paransi taas
kannattavuuttaan vuonna 2012 kun taas yritys Y:n oman padoman tuotto tipahti vasta

vuonna 2012 tyydyttavaksi.

8.3 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Omavaraisuusaste

Yritystutkimusneuvottelukunta on antanut omavaraisuusasteelle ohjearvot, joiden
mukaan yli 40 %:n omavaraisuusaste on hyvd. Tdémén ohjearvon mukaan voidaan
todeta heikon kannattavuuden omaavan yritys X:n olevan hyvilla tasolla vakavarai-
suuden suhteen (Kuvio 11). Vuosina 2009 — 2010 on omavaraisuus ollut vain lievéasti

40 %:n alapuolella, muuten yrityksen omavaraisuus on ollut hyva ja nousemaan pain.
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Kuvio 11. Case-yritysten ja toimialan omavaraisuusaste-% 2008 — 2012.
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Case-yritys Y:n omavaraisuusaste on kasvustaan huolimatta pysynyt vuosina 2008 —
2010 tyydyttavana ja vasta 2011 noussut ohjearvojen perusteella hyvélle tasolle.
Vuonna 2012 arvo laski melkein 10 %, mutta t&stékin huolimatta omavaraisuuden
voidaan katsoa olevan hyva. Ainoa tarkasteltavista yrityksistd, joka pysyi jokaisena
tarkasteluvuotena toimialan mediaania selkeésti parempana, oli yritys Z. Omavarai-

suusasteen perusteella, yritys Z:n vakavaraisuus on erittain hyvalla tasolla.

Suhteellinen velkaantuneisuus

Suhteellinen velkaantuneisuus suhteuttaa vieraan padoman liikevaihtoon. Vieraan
paddoman velvoitteista selviamiseen tarvitaan siis hyvaa liiketulosta. Ohjearvojen
mukaan alle 40 prosentin suhteellinen velkaantuneisuus on hyva ja yli 80 prosentin
heikko. (Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 62.) Ainoastaan yritys Z:lla on jokai-
sena tarkasteluvuotena suhteellinen velkaantuneisuus hyvélla tasolla, eli yrityksen

vieras paédoma ei ole ollut liian suuri suhteessa liikevaihtoon (Kuvio 12).
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Kuvio 12. Case-yritysten ja toimialan suhteellinen velkaantuneisuus 2008 — 2012.

Yritys Y taas on seilannut tyydyttavan ja hyvén vélilla. Vuosina 2008 ja 2011 sen
suhteellinen velkaantuneisuus on ollut hyvad, mutta muina vuosina vain tyydyttavalla

tasolla. Yritys X:11a tapahtui suurin muutos vuonna 2009, kun suhteellinen velkaan-
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tuneisuus nousi hyvésta 35,5 %:sta erittain heikkoon 113,9 %:iin. Taman jalkeen ar-

VO on parantunut, mutta jaanyt silti vain tyydyttavélle tasolle.

Gearing-luku

Gearing-luku mittaa yrityksen korollisen velan suhdetta omaan pd&domaan. Yritystut-
kimusneuvottelukunnan mukaan arvo on hyva, jos se jaa alle yhden. Jos arvon nega-
tiivisuus johtuu oman pd&doman negatiivisuudesta, on arvo heikko. (Yritystutkimus-
neuvottelukunta 2005, 63.) Case-yritys X:n gearing-luku on jokaisena tarkasteluvuo-
tena pysynyt hyvélla tasolla, eli yrityksella ei ole ollut liikaa korollista vierasta paa-

omaa (Kuvio 13).
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Kuvio 13. Case-yritysten gearing-luku 2008 — 2012.

Yritys Y:ll& puolestaan vain vuonna 2011 luku oli alle 1, muina vuosina 1,2 ja 1,9
valilla. Tasta voi siis todeta yritys Y:ll& olevan liikaa korollista velkaa suhteessa
omaan padomaan. Case-yritys Z:lla puolestaan arvo on ollut joka vuosi negatiivinen.
Arvon miinusmerkkisyys johtuu siitd, ettd yritys Z:n korolliset velat ovat olleet tilin-

paatospaivana huomattavasti pienemmat kuin likvidit varat.
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8.4 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Current ratio

Current ratio mittaa yrityksen mahdollisuuksia selviytya lyhytaikaisista velvoitteis-
taan pelkén vaihto- ja rahoitusomaisuuden avulla. Yritystutkimusneuvottelukunta on
antanut ohjearvon, jonka mukaan current ratio on hyvé ollessaan yli 2. (Yritystutki-
musneuvottelukunta 2005, 67.)

Case-yritys X:n current ratio oli vuosina 2008 — 2009 hyvalla tasolla, mutta laski
tyydyttavaksi seuraavaksi kahdeksi vuodeksi (Kuvio 14). Vuonna 2012 yrityksen
current ration arvo oli kuitenkin noussut takaisin hyvélle tasolle. Vuosina 2008 —
2010 oli myds yritys Y:n current ratio van tyydyttava, mutta 2011 se nousi jo hyvélle
tasolle ja vuonna 2012 arvo oli hypannyt 6,9:dan. Tdma voimakas nousu johtui lyhyt-
aikaisen vieraan padoman supistumisesta seké lyhytaikaisten saamisten kasvusta.
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Kuvio 14. Case-yritysten ja toimialan current ratio 2008 — 2012.

Case-yritys Z oli ainoa, jonka current ratio oli koko tarkastelujakson tasaisen vahva.
Esimerkiksi vuonna 2012 yritys Z olisi tunnusluvun perusteella pystynyt maksamaan
rahoitus- ja vaihto-omaisuuden avulla lyhytaikaiset velat 4,7-kertaisesti. Toimialan

mediaani oli tyydyttava kaikkina tarkastelussa olevina vuosina.
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Quick ratio

Quick ratio mittaa yrityksen kykya selviytyé lyhytaikaisista velvoitteistaan pelkalld
rahoitusomaisuudellaan. Yrityksen quick ratiota voidaan pitad hyvéna, jos sen arvo
on yli 1 ja heikkona arvon ollessa alle 0,5. Case-yritys Z on tdménkin tunnusluvun
suhteen vahvin, silla koko tarkastelujakson ajan se on ollut 1,9 — 2,9 vililla (Kuvio
15).
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Kuvio 15. Case-yritysten ja toimialan quick ratio 2008 — 2012.

Yritys X:n quick ratio on myds pysynyt hyvalla tasolla lahes joka vuosi. Vain vuon-
na 2011 arvo oli tyydyttavalla tasolla rahoitusomaisuuden pienenemisen vuoksi.
Heikoin quick ratio oli yritys Y:114, jonka arvot olivat vuosina 2008 — 2011 0,17 ja
0,47:n vililla. Vuonna 2012 my®os yritys Y:n quick ratio nousi hyvalle tasolle lyhyt-

aikaisen vieraan padoman puoliintuessa ja rahoitusomaisuuden kasvaessa.

Nettokayttopadomaprosentti

Nettokayttopddomaprosentti mittaa nettokayttdpadoman suhteen yrityksen liikevaih-
toon ja se kuvaa likviditeetin muutosta suhteessa liikevaihdon muutokseen, kun tar-

kasteluvuosia on useampi. (Niskanen & Niskanen 2003, 121.)
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Case-yritys X:n nettokayttopddomaprosentti on vaihdellut paljon tarkastelujakson
aikana (Kuvio 16). Vuonna 2009 tunnusluvun arvo oli jopa 42,9, johtuen yli yhdek-
sélla miljoonalla pienentyneesté liikevaihdosta vuoteen 2008 nahden. Vuonna 2011
nettokayttdpddomaprosentti oli 12,5 %, jonka taustalla oli rahoitusomaisuuden pie-

neneminen ja litkevaihdon lieva kasvu.
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Kuvio 16. Case-yritysten ja toimialan nettokayttépadoma-% 2008 — 2012.

Case-yritys Y:n nettokayttdpadomaprosentti pysyi vuosina 2008 - 2011 alle 20%:ssa,
mutta vuonna 2012 nousi 35,4 prosenttiin. Tama nousu selittyy pitkalti lyhytaikaisen
vieraan padoman puoliintumisella sekd vaihto- ja rahoitusomaisuuden ldhes kaksin-
kertaistumisella. Case-yritys Z:n nettokayttopadoma nousi yli viidella prosentilla
vuodesta 2008 vuoteen 2009. Yrityksen lyhytaikainen vieras padoma pieneni 1,5 mil-
joonalla ja my®6s liikevaihto kutistui 27 miljoonasta 20 miljoonaan. Vuoden 2009 jal-
keen nettok&yttOpadomaprosentti on jatkanut lievad nousuaan.
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9 TUTKIMUSTULOSTEN YHTEENVETO

Case-yritys X

Case-yritys X:n kannattavuus on tarkastelujakson aikana ollut padasiallisesti heikkoa
lukuun ottamatta vuosia 2008 ja 2012, jolloin kannattavuus on ollut tyydyttavaa
(Taulukko 1). Vuonna 2008 tunnusluvut olivat vield hyvalla tasolla toimialaan ver-
rattuna, mutta ohjearvojen perusteella jaivat vain tyydyttaviksi. Vain kokonaispaa-

oman tuottoprosentti ylsi ohjearvojen perusteella hyvélle tasolle vuonna 2008.

Taulukko 1. Case-yritys X:n kannattavuuden tunnusluvut.

KANMATTAVUUDEN TUNNUSLUVUT
CASE-YRITYS X

2008 2009 2010 2011 2012
Liiketulos-% 8,4 -19,6 2,5 3,1 6,6
Mettotulos-% 5,8 -22.6 0,7 1,7 52
Kokonaispddoman tuotto-% 12,8 -11,3 2,6 3,8 7.1
Sijoitetun pddoman tuotto-% 14,7 -12.7 2.9 4.3 2,0
Oman pddoman tuotto-% 17.5 -34,3 1,6 4.6 11,3

Vuonna 2009 yritys X:n kannattavuuden tunnusluvut romahtivat reilusti negatiivisik-
si johtuen pienentyneesté liikevaihdosta. Vaikka muutkin kulut olivat véhentyneet
paljon, ei se riittanyt pitdmaan tunnuslukuja positiivisina. Muun muassa henkil9sto-
kulut ovat pienentyneet, silla yritys oli vahentanyt tydvoimaa yli 20 henkil6lla ja li-
séksi ulkopuolisia palveluita oli vahennetty yli 80 prosentilla. Toimialalla ovat kan-
nattavuuden tunnusluvut myos selkeésti laskeneet vuonna 2009, joten talouskriisilla

néyttaisi olevan selked vaikutus yritys X:n vuonna 2009 heikkoon kannattavuuteen.

Yritys X muiden esimerkkiyritysten ohella kdyttd4 valmistukseen pééasiallisesti te-
réstd, jonka hinta on moninkertaistunut 2000-luvulla, mutta viime vuosien aikana
myos eldnyt taloustilanteen mukaan (Kuvio 17). Vuonna 2009 myds teraksen hinta
tipahti hetkellisesti, joten vaikka tuotannon maara onkin vahentynyt, myos terédksen

hinta on pienentanyt materiaalikulujen maaréa.
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Kuvio 17. Perusmetallien hintakehitys. (Elinkeinoelaman tutkimuslaitoksen www-

sivut)

Vuodesta 2010 eteenpadin alkoi yritys X:n kannattavuus parantua pikkuhiljaa. Vaikka
vielakin yritykselld on heikko kannattavuus kaikkien tarkastelussa olevien tunnuslu-
kujen perusteella, pééastiin kuitenkin jo positiiviselle puolelle. Liikevaihto l&hti nou-
suun ja olikin vuonna 2011 noussut vuodesta 2009 neljalla miljoonalla. Henkil6sto-
kulut pysyivat samoissa vuoden 2009 kanssa, mutta ulkopuoliset palvelut olivat Idhes
kolminkertaistuneet vuoteen 2011 mennessd. Tamé voi johtua yrityksen epavarmuu-
desta talouden tilan suhteen, silla vaikka yrityksen myynti on lahtenyt taas kasvuun,
ei ole uskallettu palkata omaa henkil6kuntaa, vaan todennakdisesti kéytetty vuokra-

tyévoimaa.

Vuonna 2012 yritys X:n liikevaihto on taas laskenut, mutta myds ulkopuolisia palve-
luita ja henkilostokuluja on supistettu siind maarin, etté tilikauden tulos on kuitenkin
parempi kuin edeltdneend kolmena vuotena. Yrityksen tulisi kasvattaa liikevaihtoaan
kuitenkaan lisddmatta henkilstod, jotta kannattavuutta saataisiin parannettua. Toinen
keino kannattavuuden parantamiseksi olisi korottaa hintoja, mutta tassa on riskiné

myynnin volyymin pieneneminen.

Case-yritys X:n vakavaraisuus nayttdd tunnuslukujen perusteella jo huomattavasti
paremmalta kuin kannattavuus (Taulukko 2). Vuonna 2008 vakavaraisuus on ollut

Yritystutkimusneuvottelukunnan ohjearvojen mukaan hyva, mutta vuonna 2009 ta-
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pahtui heikentyminen myos talla saralla. Omavaraisuus jai vain tyydyttavéksi ja suh-
teellinen velkaantuneisuus nousi heikolle tasolle. Omavaraisuusasteen heikkenemi-
nen johtuu oman padoman pienenemisesta ja vieraan padoman kasvusta. Suhteellisen
velkaantuneisuuden kasvun taas selittdd vieraan padoman kasvanut maara suhteessa
pienentyneeseen liikevaihtoon.

Taulukko 2. Case-yritys X:n vakavaraisuuden tunnusluvut.

VAKAVARAISUUDEN TUNNUSLUVUT
CASE-YRITYS X

2008 2009 2010 2011 2012
Omavaraisuusaste (%) 49,76 38,78 39,98 42,57 483,05
Suhteellinenvelkaantuneisuus 35,49 113,85 69,18 53,58 54,6
Gearing-luku 0,67 0,96 0,94 0,87 0,75

Vuonna 2010 alkoi parannusta tapahtua vakavaraisuuden suhteen, vaikka vieldkin
jaatiin vain tyydyttavalle tasolle omavaraisuuden ja suhteellisen velkaantuneisuuden
osalta. Omaa padomaa ei vield oltu saatu kasvatettua, mutta vieras pddoma on alka-
nut hieman pienentya. Koska liikevaihto alkoi vuonna 2010 taas nousta, myds suh-

teellinen velkaantuneisuuskin lahti laskuun.

Vuodesta 2011 l&htien vakavaraisuus on omavaraisuusasteen perusteella noussut jo
hyvalle tasolle, mutta suhteellinen velkaantuneisuus pysyy edelleen tyydyttavana.
Vierasta pdadomaa tulisi viel& jonkin verran vahentaa, etta voitaisiin sanoa yritys X:n
vakavaraisuuden olevan kaikin puolin hyva. Korollisia lyhytaikaisia velkoja yritys on
saanut huomattavasti véhennettyd, mutta lainat rahoituslaitoksille ovat kasvusuun-
nassa. Gearing-luku on koko tarkastelujakson pysynyt hyvana kun se on jaanyt alle
yhden.

Maksuvalmius yritys X:11a on ohjearvojen perusteella ollut vuosia 2010 ja 2011 lu-
kuun ottamatta hyvé (Taulukko 3). Toimialan mediaaniin verrattuna yritys X:n cur-
rent ratio ja quick ratio ovat olleet hyvid. Vaikka vuosina 2010 ja 2011 tunnusluvut
olivat ohjearvojen perusteella tyydyttavié, olivat ne silti toimialan mediaanin tasolla

ja muina vuosina jonkin verran parempiakin kuin toimialan mediaani.
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Taulukko 3. Yritys X:n maksuvalmiuden tunnusluvut.

MAKSUVALMIUDEN TUNNUSLUWVUT
CASE-YRITYS X

2008 2009 2010 2011 2012
Current ratio 2,91 2,06 1,74 1,5 2,26
Quick ratio 1,35 1,18 1,27 0,9 1,29
MNettokayttdpidoma- % 21,43 42,93 21,42 12,52 21,95

Vaikka vaihto-omaisuus ja rahoitusomaisuus ovatkin vahentyneet vuodesta 2008
vuoteen 2012, on myos lyhytaikaista vierasta pddomaa saatu pienennettyéd, joka mah-
dollistaa maksuvalmiuden tunnuslukujen hyvén tason. Vuosina 2010 ja 2011 current
ration ollessa tyydyttadva, johtuu se vaihto- ja rahoitusomaisuuden vahentymisesté
suhteessa lyhytaikaiseen vieraaseen padomaan. Vuonna 2010 quick ratio oli kuiten-
kin ohjearvojen perusteella hyva, current ration ollessa vain tyydyttava. Se selittyy
silld, toisin kuin current ratiossa, quick ratiossa ei huomioida ollenkaan vaihto-
omaisuutta, joka vuonna 2010 oli pienempi kuin muina tarkasteluvuosina. N&in ollen
kasvanut rahoitusomaisuus suhteessa lyhytaikaiseen vieraaseen pdédomaan pitaa yri-
tys X:n quick ration hyvalla tasolla. Myds maksuvalmiuden tunnusluvuista voi paa-
tell& taloustilanteen vaikuttaneen yritys X:n taloudelliseen tilaan vuonna 2009 kasva-

neen vieraan padoman perusteella.

Nettokayttopdaomaprosentin kasvu vuonna 2009 johtuu lahinna liikevaihdon piene-
nemisestd. Seuraavien vuosien lasku aiheutui vaihto- ja rahoitusomaisuuden véhen-
tymisesta suhteessa liikevaihdon kasvuun. Vuonna 2012 nettokayttépdédomaprosentin
kasvu johtuu niin lyhytaikaisen vieraan padoman kuin liikevaihdonkin pienenemises-
ta. Nettokayttopdaomaprosentin perusteella yrityksen likviditeetti on hyvélla tasolla,

silla mita suurempi nettokayttopadoma on, sita parempi on yrityksen maksuvalmius.

Case-yritys Y

Yritys Y:n kannattavuus on tunnuslukujen perusteella ollut hyvén ja tyydyttavan ra-
joilla (Taulukko 4). Vuonna 2008 kaikki tunnusluvut olivat hyvélla tasolla, mutta
vuonna 2012 ne olivat pudonneet vain tyydyttaviksi. Liiketulosprosentti on ollut ko-

ko tarkastelujakson laskussa ja tdh&n on syyné kasvaneet kulut. Vuonna 2009 liike-
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vaihto vaheni melkein seitsemalld miljoonalla vuoden takaisesta, mutta myos aine- ja
tarvikekayttd seka litketoiminnan muut kulut supistuivat. Vaikka nayttaisi talousti-
lanteen vaikuttaneen myds yritys Y:n liiketoimintaan, niin silti henkildstokulut ovat

hieman kasvaneet ja ulkopuoliset palvelut ovat yli kolminkertaistuneet.

Taulukko 4. Case-yritys Y:n kannattavuuden tunnusluvut.

KANMATTAYUUDEN TUNNUSLUVUT
CASE-YRITYSY

2008 2009 2010 2011 2012
Liiketulos-% 10,1 10,0 8,2 8,6 6,7
Mettotulos-% 6,1 8,1 6,3 6,2 53
Kokonaispddoman tuotio-% 18,4 11,2 10,9 15,6 9,2
Sijoitetun pddoman tuotto-% 20,8 13,1 12,4 19,0 10,0
Oman pddoman tuotto-% 37,3 25,7 21,7 20,3 16,1

Vuodesta 2010 liikevaihto l&hti taas kasvuun, mutta liiketulos jai suhteessa pieneksi
kasvavien kulujen takia. Henkilostokulut ja ulkopuoliset palvelut jatkoivat kasvuaan
ja vuonna 2011 ulkopuoliset palvelut olivatkin melkein kymmenkertaistuneet vuo-
desta 2008. Liikevaihto oli vuonna 2012 melkein samalla tasolla kuin vuonna 2008,
mutta kasvaneiden kustannusten vuoksi liiketulos jai huonommaksi kuin edeltaneina
kahtena tilikautena. Yrityksen tulisi vahentdd huomattavasti kuluja, jotta kannatta-

vuus saataisiin nostettua vuoden 2008 tasolle.

Kokonaispddoman tuottoprosentti on koko tarkastelujakson ollut ohjearvojen perus-
teella hyvélla tasolla lukuun ottamatta vuotta 2012. Tamé lasku johtuu kokonaispaa-
oman suuruudesta suhteessa nettotulokseen. Myds muut paddoman tuottoprosentit
ovat vaihdelleet tarkastelujakson aikana ja heikentyneet vuoteen 2012. Vaikka yritys
Y:114 on ollut laskua vuoteen 2012 jokaisen tunnusluvun kohdalla, voidaan silti sa-

noa, ettd silla menee kuitenkin ihan hyvin verrattuna toimialan mediaanilukuihin.

Yritys Y:n vakavaraisuus on ollut myos vaihtelevaa (Taulukko 5). Vuodesta 2008
vuoteen 2010 omavaraisuusaste on ollut pelk&stdan tyydyttava johtuen oman paa-

oman vahaisestd madrésta suhteessa koko pddomaan. Vuonna 2011 oma p&doma oli
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jo suurempi kuin vieras padoma, mutta 2012 rahoituslaitoksilta otettu laina oli kas-

vanut yli neljalla miljoonalla, joka taas pienensi omavaraisuusastetta.

Taulukko 5. Case-yritys Y:n vakavaraisuuden tunnusluvut.

VAKAVARAISUUDEN TUNNUSLUWVUT
CASE-YRITYS Y

2008 2009 2010 2011 2012
Omavaraisuusaste (%) 29,69 32,93 37,6 50,95 41,45
Suhteellinen velkaantuneisuus 38,73 64,3 48,45 29,23 47,08
Gearing-luku 1,94 1,54 1,35 0,59 1,23

Suhteellinen velkaantuneisuus on myos lahes joka vuosi ollut vain tyydyttavélla ta-
solla. Vuonna 2009 se on ollut korkeimmillaan johtuen taseen veloista suhteessa pie-
neen liikevaihtoon. Gearing-luvun katsotaan olevan hyva kun se on alle 1. Yritys Y
on saavuttanut hyvén tason vain vuonna 2011, jolloin korollinen vieras pd&doma on
ollut tarkastelujakson alhaisin. Muina vuosina korollinen vieras padoma on ollut suu-
rempi kuin oma padoma. Yritys Y:n vakavaraisuuden voidaan naiden tunnuslukujen
perusteella katsoa olevan vain tyydyttava. Sen tulisi vahentéa vierasta pddomaa huo-
mattavasti, jotta paasisi hyvalle tasolle.

Yritys Y:n maksuvalmius on ollut tarkastelujakson aikana ailahtelevaa (Taulukko 6).
Vasta vuonna 2012 tunnuslukujen perusteella voidaan yksimielisesti sanoa maksu-
valmiuden olevan hyvé, ennen sité se on ollut vain tyydyttdva ja quick ration perus-
teella jopa heikko. Current ratio saavutti hyvan tason jo vuonna 2011, kun yritys oli
saanut pienennettya lyhytaikaisen vieraan padoman maaraa ja kasvatettua hieman
rahoitusomaisuuttaan. Vuonna 2012 vaihto- ja rahoitusomaisuuden mééra oli kasva-
nut melkein kolmella miljoonalla edelliseen vuoteen ndhden ja lyhytaikainen vieras
padoma oli puoliintunut vuodesta 2011, joten maksuvalmius oli erittéin hyvélla tasol-

la tilinpaatoshetkella.
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Taulukko 6. Case-yritys Y:n maksuvalmiuden tunnusluvut.

MAKSUVALMIUDEN TUNNUSLUVUT
CASE-YRITYSY

2008 2009 2010 2011 2012
Current ratio 1,66 1,52 1,33 2,19 6,9
Quick ratio 0,17 0,29 0,16 0,47 1,11
Mettokdyttopidoma- % 13,28 19,89 11,77 15,11 35,39

Quick ration heikot arvot verrattuna current ratioon johtuvat siitd, ettd quick ratiossa
ei huomioida ollenkaan vaihto-omaisuuden méaarad ja ndin ollen pelkka rahoitus-
omaisuus on liian pieni suhteessa lyhytaikaiseen vieraaseen padomaan. Yrityksen
lyhytaikainen vieras pddoma véheni vuonna 2011 yli puolella ja quick ratio hieman
parani jaaden silti juuri ja juuri heikoksi. Vuonna 2012 lyhytaikainen vieras pddoma
puolittui vield vuodesta 2011 ja rahoitusomaisuuskin kasvoi, jolloin tunnusluku vih-

doin saavutti ohjearvojen perusteella hyvén tason.

Nettokayttopddomaprosentin laskemiseen kéytetddn vaihto- ja rahoitusomaisuutta,
lyhytaikaista vierasta pddomaa seka liikevaihtoa. Vuonna 2009 kyseinen tunnusluku
oli kasvanut edellisestd vuodesta hieman johtuen liikevaihdon reilusta kutistumisesta.
Vuonna 2010 vaihto- ja rahoitusomaisuus kasvoivat hieman, mutta myos lyhytaikai-
set velat kasvoivat, joka aiheutti tunnusluvun arvon laskun edellisestd vuodesta.
Vuonna 2012 liikevaihto oli jo melkein samalla tasolla kuin vuonna 2008 ja vaihto-
seka rahoitusomaisuuskin olivat paremmalla tasolla kuin muina tarkastelussa olevina
vuosina. Myos lyhytaikaista vierasta pddomaa oli saatu véhennettyd, jonka johdosta

my0s nettokayttopadomaprosentti oli kasvanut.

Yritys Y:n maksuvalmius on ohjearvojen mukaan ollut lukuun ottamatta vuotta 2012
heikolla tai tyydyttavalla tasolla. Kun vaihto-omaisuus jatetddn huomioimatta, on
yrityksen rahoituksen riittavyys hyvin heikoilla kantimilla ja verrattaessa toimialansa
mediaaneihin, ovat vuodet 2008 — 2011 olleet jopa huolestuttavalla tasolla. Lyhytai-
kaisen vieraan pddoman pienentyminen vuonna 2012 nosti yritys Y:n kuitenkin hy-
viélle tasolle maksuvalmiuden suhteen, mutta samana vuonna kasvoi pitkaaikainen

vieras pddoma joka taas huononsi yrityksen vakavaraisuutta.
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Case-yritys Z

Yritys Z:n kannattavuus on koko tarkastelujakson ajan ollut hyva, lukuun ottamatta
vuotta 2011, jolloin kannattavuuden tunnusluvut tipahtivat osittain jopa tyydyttavélle
tasolle (Taulukko 7). Vuosi 2008 oli tarkastelussa olevista vuosista yritys Z:lle sel-
vasti paras. Sen liikevaihto oli yli 27 miljoonaa ja tilikauden tulokseksikin jai yli
kolme miljoonaa euroa. Vuonna 2009 kuitenkin myds yritys Z:n liikevaihto laski
huomattavasti edellisestd vuodesta ja nain ollen my6s kannattavuuden tunnusluvut

huononivat pysyen kuitenkin viel& hyvalla tasolla.

Taulukko 7. Case-yritys Z:n kannattavuuden tunnusluvut.

KANMATTAVUUDEN TUNNUSLUVUT
CASE-YRITYSZ

2008 2009 2010 2011 2012
Liiketulos-% 17,2 11,5 10,20 7.0 11,5
Mettotulos-% 12,9 8,6 7.6 5,2 8,9
Kokonaispiddoman tuotto-% 41,6 24,5 20,4 14,2 24.3
Sijoitetun pddoman tuotio-% 60,3 30,2 26,1 17.7 30,0
Oman pddoman tuotto-% 44 3 21,8 18,9 13.0 22.5

Liiketulosprosentin lasku vuonna 2009 johtuu suurimmalta osin liikevaihdon reilusta
vahenemisestd. Vaikka my6s muut kulut ovat supistuneet edelliseen vuoteen néhden,
ovat ne silti lilan suuret suhteessa liiketoiminnan tuottoihin. Muun muassa henkil6s-
toa on kulujen perusteella vahennetty ja myds ulkopuoliset palvelut ovat pienenty-
neet yli 90 %:lla. Seuraavina vuosina liikevaihto lahti taas tasaiseen kasvuun, mutta
myos ulkopuoliset palvelut jopa 40-kertaistuivat vuoteen 2009 verrattuna ja myos
aine- ja tarvikekulut kasvoivat usealla miljoonalla. Vuonna 2011 kulut olivat kasva-
neet lilkaa suhteessa liikevaihtoon, joka tiputti yrityksen liiketulosprosentin ohjear-
vojen perusteella tyydyttavélle tasolle. Vuonna 2012 liikevaihto oli kasvanut yli
kolmella miljoonalla, mutta kulut olivat pysytelleet lahes samalla tasolla kuin edelli-

send vuonna, joten niin liiketulos- kuin nettotulosprosenttiakin saatiin nostettua.

Myo6s padédomien tuottoprosentit ovat laskeneet paljon, mutta toisaalta pysyneet silti

ohjearvojen perusteella hyvélla tasolla ja toimialansa mediaaniin verrattuna yritys Z
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on hyvinkin vahvassa asemassa kannattavuuden suhteen. Nettotulos puoliintui vuo-
desta 2008 vuoteen 2009, joka aiheutti kokonaispadoman tuoton huomattavan laskun.
Nettotulos jatkoi laskuaan vuoteen 2011 kun taas kokonaispddoma kasvoi vuodesta
2009 ja nain ollen myds kokonaispddoman tuottoprosentti laski entisestdén. Vuonna
2012 nettotulos kaksinkertaistui edelliseen vuoteen néhden, joten myds pddoman tuo-
tot kasvoivat.

Yritys Z:n vakavaraisuus nayttdd tunnuslukujen valossa erittain hyvalta (Taulukko
8). Kun omavaraisuuden ohjearvojen mukaan tulisi olla yli 40 % ollakseen hyv4, yri-
tys Z:lla se on huonoimmillaankin 69 %. Suhteellinen velkaantuneisuus puolestaan
on hyvé jos se on alle 40 %, mutta yritys Z:lla tdmékin on korkeimmillaan 12 %.

Kun yrityksen kannattavuus huononi vuonna 2009, vakavaraisuus puolestaan parani.

Taulukko 8. Case-yritys Z:n vakavaraisuuden tunnusluvut.

VAKAVARAISUUDEN TUNMNUSLUVUT
CASE-YRITYS Z

2008 2009 2010 2011 2012
Omavaraisuusaste (%) 69,04 81,14 77.85 80,42 80,91
Suhteellinen velkaantuneisuus 12,27 9,18 11,43 9,59 9,3
Gearing-luku -0,36 -0,29 -0,22 -0,06 -0,31

Omavaraisuusasteen nousu vuonna 2009 selittyy ostovelkojen ja muiden korottomien
lyhytaikaisten velkojen vahentymiselld. Toisaalta leasingvastuukannan puuttuminen
oikaistusta taseesta vaikuttaa hieman prosentin kasvuun, eika nain ollen tunnusluku
ole tdysin luotettava. Vuonna 2010 vieraan padoman osuus kasvoi sen verran, etta
omavaraisuusastekin hieman laski, mutta seuraavana vuonna se nousi taas 80 %:iin

ja pysytteli siella vuoteen 2012.

Myas suhteellinen velkaantuneisuus pieneni vuonna 2009 vaikka liikevaihto laski yli
seitsemalld miljoonalla. Tahan on niin ikdin syynd vieraan pddoman vaheneminen
sekd leasingvastuukannan puuttuminen oikaistusta taseesta. Vuonna 2010 vieras paéa-

oma lisdéntyi suhteessa enemman kuin liikevaihto, joten suhteellinen velkaantunei-
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suuskin kasvoi hieman, mutta seuraavina vuosina liikevaihdon nousun my6ta myos

suhteellinen velkaantuneisuus jatkoi laskuaan.

Yritys Z:n gearing-luku on koko tarkastelujakson negatiivinen, joka tarkoittaa kéy-
tdnnossa sitd, ettd yritys on nettovelaton. Kaiken kaikkiaan yritys Z:n vakavaraisuus
on erittain hyvalla pohjalla. Korollista vierasta p4ddomaa ei ole ja vierasta pddomaa

muutenkin vahan suhteessa omaan padomaan.

Yritys Z:n maksuvalmius on myds ollut tasaisen hyvalla tasolla koko tarkastelujak-
son ajan (Taulukko 9). Current ratio nousi hieman vuonna 2009, joka selittyy lyhyt-
aikaisen vieraan padoman vahenemiselld. Vuonna 2010 lyhytaikainen vieras pddoma
taas hieman kasvoi, mutta myds vaihto- ja rahoitusomaisuus alkoivat kasvaa suhtees-

sa enemman, jonka johdosta vuodesta 2011 alkanut kasvu jatkui vuoteen 2012,

Taulukko 9. Case-yritys Z:n maksuvalmiuden tunnusluvut.

MAKSUVALMIUDEN TUNNUSLUWVUT
CASE-YRITYSZ

2008 2009 2010 2011 2012
Current ratio 3,01 4.3 3,88 4.44 4.67
Quick ratio 1,86 2,54 2,32 2,49 2,86
Mettokdyttopiddoma-% 247 30,28 32,88 33,03 34,15

Vaikka quick ratio oli alimmillaan vuonna 2008, oli se silti ohjearvojen perusteella
hyvalla tasolla. Vuonna 2008 yrityksell& oli lyhytaikaista vierasta pddomaa jonkin
verran enemman kuin muina tarkasteluvuosina, ja sen véhenemisen myota myods
quick ratio lahti kasvuun. Nettokéayttépadomaprosentti nousi tarkastelujakson aikana
ldhes 10 %. Suurin nousu tapahtui vuonna 2009, jolloin lyhytaikainen vieras pddoma
ja litkevaihto vahenivét. Tdmén jalkeen vaikka liikevaihto onkin ldhtenyt kasvuun,
on myaos vaihto- ja rahoitusomaisuus kasvaneet siind maarin, etta nettokayttopaa-

omaprosentti jatkaa lievaa kasvuaan.
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10 JOHTOPAATOKSET

Tutkimuksen tarkoituksena oli tehda tilinpaéatosanalyysit kolmesta case-yrityksesté ja
tunnuslukujen pohjalta selvittad niiden taloudelliset tilat. Naitd tunnuslukuja oli tar-
koitus verrata toisiinsa sek& toimialan mediaanilukuihin ja selvittad yritysten talou-
delliset tilat ja asemat toimialaansa nahden. Tavoitteena oli myos tarkastella viime
vuosien taloustilanteen vaikutusta esimerkkiyrityksiin. Vuosien 2008 — 2012 tilinpaa-
tO0saineistot ostettiin patentti- ja rekisterihallituksen Virre-tietopalvelusta ja naiden
aineistojen pohjalta tehtiin tuloslaskelman ja taseen oikaisut seka laskettiin tunnuslu-

vut.

Case-yritykset valittiin erisuuruisten liikevaihtojen perusteella samalta toimialalta.
Liikevaihdoltaan suurimman, case-yritys Z:n kannattavuus, vakavaraisuus sekd mak-
suvalmius olivat koko tarkastelujakson pysyneet hyvalla tasolla. Selvasti oli kuiten-
kin huomattavissa, ettd vuonna 2008 alkanut talouskriisi oli vaikuttanut yrityksen
taloudelliseen tilaan, sill& juuri vuonna 2009 kannattavuuden tunnusluvut olivat las-
keneet reilusti. Vasta vuonna 2012 yritys Z on saanut kannattavuuden nousemaan.
Yrityksen vakavaraisuuteen ja maksuvalmiuteen taloustilanteella ei nayttanyt olleen

vaikutusta.

Taloustilanne vaikutti tilinpaatosanalyysin perusteella selkeésti eniten liikevaihdol-
taan pienimpadn case-yritys X:&n. Vuonna 2009 kaikki kannattavuuden tunnusluvut
painuivat negatiivisiksi romahtaneen liikevaihdon ja tasta seuranneen tilikauden tap-
pion my6td. Taman jalkeen yritys X nosti vuosittain tulostaan ja saikin kannattavuu-
tensa heikolta tasolta tyydyttavéksi vuoteen 2012. My0s vakavaraisuus heikkeni
vuonna 2009, kun vieraan padoman maaré kasvoi lahes miljoonalla ja oma pdadoma
pieneni yli miljoonalla. Vieraan pddoman maaraa saatiin kuitenkin vahennettya huo-
mattavasti muutaman vuoden siséll4 ja omavaraisuusaste sekd nettovelkaantumisaste
saatiinkin nostettua hyvalle tasolle, vain suhteellinen velkaantuneisuus jai tyydytta-
vaksi. Maksuvalmius yrityksell& on ollut Idhes koko tarkastelujakson hyva.

Myos case-yritys Y:n liikevaihto romahti vuonna 2009, mutta kannattavuuden tun-

nusluvuissa ei tapahtunut niin suurta laskua kuin muilla case-yrityksilla. Kun muut
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yritykset ovat vuonna 2012 parantaneet kannattavuuttaan, on yritys Y:n kannattavuus
heikentynyt. Yrityksen liikevaihto oli noussut lahes samalle tasolle mité se oli vuon-
na 2008, mutta kulut olivat kasvaneet siind maarin, ettd nettotulos jai vuonna 2012
suhteessa muita vuosia huonommaksi. Yritys Y:n vakavaraisuus ja maksuvalmius

ovat olleet lahinn& tyydyttavalla tasolla.

Toimialaansa ndhden ainoastaan yritys Z:lla on mennyt erittdin hyvin. Kannattavuu-
den suhteen ainoastaan yritys X:n tunnusluvut olivat vuosina 2009 — 2011 huonom-
pia kuin saatavissa olleet toimialan mediaanit, mutta vuonna 2012 yritys oli jo nous-
sut niiden tasolle. Vakavaraisuuden osalta yritys Y ja yritys X olivat useana vuonna
selvasti heikompia kuin toimialan mediaani. Yritys Y:n maksuvalmius oli monena
vuonna jonkin verran heikompi kuin toimialalla, kun taas yritys X pysytteli aika sa-

malla tasolla toimialan mediaanien kanssa.

Opinnaytetyossa selvitettiin tilinpadtosanalyysid hyvéksikayttden case-yritysten ta-
loudelliset tilat toisiinsa seka toimialaansa néahden ja tdman liséksi selvitettiin talous-
kriisin vaikuttaneen jokaiseen kasiteltavaan yritykseen, joten tutkimukselle asetettu-
jen tavoitteiden voidaan katsoa toteutuneen hyvin. Toimialavertailua hieman heikensi
se, ettei kaikkia tunnuslukuja ollut toimialalta saatavissa, mutta ne jotka olivat, riitti-
vat hyvin selvittdmaéan case-yritysten tilannetta toimialaansa nahden. Koska yritys
Z:lta puuttuivat vuosien 2009 ja 2010 rahoitusleasingtiedot, vaikutti se muutaman
tunnusluvun luotettavuuteen. Muuten tutkimuksen tulosten voidaan sanoa olevan
melko luotettavia ja nain ollen tutkimusta voi hyddyntdaa myéhemmin vastaavien ti-

linpaétdsanalyysien teossa.

Ajanjakso oli riittdvan pitk& kuvaamaan case-yritysten taloudellisen tilan kehitysta
talouskriisin jalkeen, mutta koska maailmantalous ei ole vielak&an toipunut entisel-
leen, olisi mielenkiintoista nahda, ettd jatkuuko yritysten kehitys samaan malliin seu-
raavinakin vuosina huolimatta muun muassa Vengjan viennin laskusta vuodesta 2013

eteenpdin.
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LITE 1

CASE-YRITYS X
TULOSLASKELMA
1.1.2012- 11.2011- 11.2010- 11.2009- 1.1.2008-
31.12.2012 31122011 31122010 31122009 31.122008
LIIKEVAIHTO 7891259,6 S407436,03 B090691,06 5330966,27 148315109
Walmiiden ja keskenergisten tuotteiden
varastojen muutos 13264515 170671,62 -58528534 -396373,08 972735
Walmistus omaan kayttéon 174285
Litketoiminnan muut tusctot 833508,2 50884344 497391 852 49872171 85435572
Mate rizalit ja pahvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana -2188873 -3067085 -20029139 -993084,47 -38402433
Varastojen muutos -197779,6  126087,87 -210308,82 -233249,35 -306039
Ulkopuoliset palvelut -1445970 -1916626 -1146576,3 -700053,91 -4538606
Henkildst dlou lut
Palkat ja palkkiot -2695431 -2982311,7 -2711221 -2738706,1 -4073329.8
He nkiléstosivukulut
Elzke kulut -462736,2 -513648, 11 -455101,3 -455378,22 -552713,88
Muut he nkilésivukulut -259244 7 -307506,97 -247971,97 -266605,32 -453450,63
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnite lnan mukaiset poistot -245159,1 -244093 04 -250871,06 -51215156 -494986,69
Litketoiminnan muut kulut -786689,1 -B76083 483 -766631,46 -69052409 -1017592
LIEETOIMINMNAN TULOS 5734899 305684,65 211201,2 -1144008,6 131659037
Rahoitustuctot ja -kulut
Tuctot muista pysyvien vastaavien sijoitukssta 130904 128554 1133146 9183 138314
Muut korko- ja rehoitustuctot 228163 12220 15807,24 13261,03 1145588
Korkokulut ja muut rehoituskulut -136565,60 -15709893 -177861,7 -19604541 -20685865
TULOS ENMEN SATUNMAISIA ERIA 452296,33 17366112 50478,2 -1256424 5 1135119
Satunnaket erat
Satunnaiset tuctot 22295 279,05 30533,74
Satunnaiset kulut
TULOS ENMEN TILIN PAATOSSIRTOIA 1A VEROIA 452296,33 1758390,62 60757,25 -1287018,2 1135119
Tilinpaat dssiirrot
Poistoeron muutos -7000,01 919507 -1299,6 292137.8 -283661,3
Tulowve rot
Muut valittémat verot -696,78 -811,62 -1552 64 -221728,67
TILIKAUDEN TULOS 444599 54 18427407 5786501 -9948830,43 62972903




CASE-YRITYS X

TASE

VASTAAVAS

PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkeet
Aineettomat oikeudet

Aineelliset hyddykkeat

Maa- ja vesialuest

Rakennukset ja rakennelmat

Koneet ja kalusto

Muut aineelliset hyddykkeet
Ennakkomaksut ja keskeneraiset hankinnat

Sljoitukset
Muut osakkeet ja osuudet

VAIHTUWAT VASTAAVAT
vaihto-omaisuus

aineet ja tarvikkest
Keskeneriiset tuottest

Lyhytaikaiset saamisat
Myyntisaamiset

Muut saamiset
Siirtosaamiset

Rahoitusarvopaperit
Muut arvepaperit

Rahat ja pankkisaamiset

VASTAAVASL YHTEEMSA

VASTATTAVAA

OMA PAADMA

Osake-, osuus tai muu vastaava paaoma
Muut rahastot

vararahasto

Edellisten tilikausien tulos

Tilikauden tulos

TILINPAATOSSIRTOJEN KERTYMA
Poistoero

VIERAS PAADMA
pitkaaikainen vieras paaoma
Lainat rahoituslaitoksilta
Elakelainat

Lyhytaikainen vieras padoma
Lainat rahoituslaitoksille
Elakelainat

ostovelat

Muut velat

Siirtovelat

TASEEM LOPPUSUMMA

1.12012- 1.1.2011-
31122012 31.12.2011

1.1.2010-
31122010

1.1 2005 -
31.12 2000

LITE 2

1.1.2008 -
31.12 2008

1275314 16453,04

16E066,41
3881378,41
794484 08
135210,08

168866, 41
39114139
79711324
161203, 09

199179,29

19917929

458602
872409

655472
745853

1251282 1262115
B13

71159 Z10BE8T

S0456,38 5045638

391228, 78 59385785

B293EB8,58 BTT5778.5

2643857

168866,41
3794183,4

883474,8
182351,77

109179,29

530384

576182

1630602

374362

350456 38

609531 23

8326012,2

38465,08

168866,41

IEE0034
573810,68
20051363

19833929

Ta0653

1161468

1082776

168308

550456,38

T41366,71

5914096,65

5336477

168866,41
363098459
11373836
1B87508,47
275307,06

194099,89

973042
1557841

1561628
700
352018
S0456,38

358847,88

10511860

100000 100000
33637,59
3195303 27
44450954

33637,59
32110292
184274,07

28052797 27352796

2B69659 2623659

550489 1250073
183737,03
5894518
576729,1

30155939
82054,56
708658, 68

B293688,58 BIT53778,5

100000

3363759
332B8164,2
57865,01

28272303

20680148
13125000

1111545,3
150000
26676433
142360, 38
67774,43

9326012,2

100000

33537,50
4498044, 6
-904880,43

258142343

2564154 3
1275000

1006005,5

150000
140264,93
224915,37
£35400,32

5914096 6

100000
33637 59

40433156
62972903

373561,23

3454936,8

456758
231908,4
o2882,2

88513112

10511860




LITE 3

CASE-YRITYS X
OIKAISTU TULOSLASKELMA 2012 2011 2010 2009 2008
LIKEVAIHTO 7 8901 259,62 0 407 436,03 8090 691,06 5 330 966,27 14 881 510,93
Liiketoiminnan muut tuotot 832 508,20 508 843,44 497 391,82 498 721,71 854 255,72
LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA B8723767,82 9916 279,47 8588 082,88 5 829 687,98 15 735 766,65
Aine- ja tarvikekayttd -2 386652,38 -2940997,13 -2213222,71 -1231333,82 -4146 282,32
Ulkopuoliset palvelut -1446970,49 -1916626,02 -1146576,34 -700 053,91 -4 538 605,96
Henkildstakulut -3417 411,98 -3 803 466,77 -3414 294,27 -3 460 689,61 -5194 504,28
Laskennallinen palkkakorjaus
Lilketoiminnan muut kulut -786 689,11 -876 083,48 -766 631,46 -690 524,09 -1017 592,03
Valmistevaraston lisdys/vahennys 132 645,15 170 671,62 -585 285,84 -378 944,58 972 795,00
KAYTTOKATE 818 689,01 549 777,69 462 072,26 -631 858,03 1811 577,06
Suunnitelman mukaiset poistot -245199,11 -244 093,04 -250 871,06 -312 151,56 -494 986,69
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyddykkeistd 0,00
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset
LIKETULOS 573 489,90 305 684,65 211 201,20 -1144 009,59 1316 590,37
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista
Muut korko- ja rahoitustuotot 15372,03 25 075,40 14 204,81 22 444,03 25 387,28
Korkokulut ja muut rahoituskulut -136 565,60 -157 098,93 -177 861,70 -196 046,41 -206 858,05
Kurssierot 12933,89
Sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset
Vvalittomat verot -696,78 -811,62 -1592,64 -221728,67
NETTOTULOS 451 599,55 172 849,50 58 885,56 -1317 611,97 913 390,33
Satunnaiset tuotot 0,00 2 229,50 279,05 30593,74
Satunnaiset kulut 0,00
KOKONAISTULOS 451 599,55 175 079,00 59 164,61 -1287 018,23 913 390,33
Poistoeron lisgys / vahennys
Vapaaehtoisten varausten lis3ys [ vihennys
Laskennallinen palkkakorjaus
Kayvan arvon muutokset
Muut tuloksen oikaisut
TILIKAUDEN TULOS 451 599,55 175 079,00 59 164,61 -1287 018,23 913 390,33



LIITE 4

CASE-YRITYS X
OIKAISTU TASE 2012 2011 2010 2009 2008
PYSYVAT VASTAAVAT
Kehittdmismenot
Litkearvo
Muut aineettomat hyddykkeet 12 253,14 16 458,04 26 438,57 38 465,08 53 364,77
Aineettomat hyddykkeet yhteensa 12 253,14 16 458,04 26 438,57 38 465,08 53 304,77
Maa- ja vesialuest 168 866,41 168 866,41 168 866,41 168 866,41 168 866,41
Rakennukset ja rakennelmat 388137841 3911413,85 3794 183,43 3 880 034,02 3639 843,91
Koneet ja kalusto 794 484,08 797 113,24 883 474,80 973 810,68 1137 393,62
Muut aineelliset hyddykkeet 135 210,08 161 293,09 182 351,77 209 513,63 462 815,53
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 4979 938,98 5038 686,59 5028 876,41 5232224,74 5408 921,47
Sisdiset osakkeet ja osuudet
Muut osakkest ja osuudet 199 179,29 199 179,29 199 179,29 198 339,29 194 099,85
Sisdiset saamiset
Muut saamiset ja sijoitukset
Sijoitukset ja pitk3aikaiset s iset yht 109 179,29 1909 179,29 109 179,29 108 339,29 194 099,89
Leasinvastuukanta
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Aineet ja tarvikkeet 458 692,00 G656 472,40 530 384,00 740 692,57 973 942,00
Keskenerdisat tuotteet 879 495,00 746 853,00 576 181,91 1161 468,00 1557 841,00
Valmiit tuottest
Muu vaihto-omaisuus
Vaihto-omaisuus yhteensd 1338191,00 1403 325,40 1106 565,91 1902 160,57 2531783,00
Myyntisaamiset 1251282,01 1262 115,80 1630 602,42 1082 775,81 1561 628,52
Sisdiset myyntisaamiset
Muut sisdiset saamiset
Muut saamiset 71 159,00 211 700,00 374 362,00 168 308,00 352 718,00
Lyhytaikaiset iset yh 132244101 1473 815,80 2004 964,42 1251 083,81 1914 346,52
Rahat ja rahoitusarvopaperit 441 685,16 644 314,33 959 987,61 1291 823,09 409 344,26
Vastaavaa yhteens3 8 293 688,58 8775 779,45 9326012,21 9914 096,58 10511 859,91
OMA PAROMA
Osake- ja muu peruspadoma 100 000,00 100 000,00 100 000,00 100 000,00 100 000,00
Ylikurssi- ja arvonkorotusrahasto
Kéyvén arvon rahasto
Muut rahastot 33 637,59 33 637,59 33 637,59 33 637,59 33 637,55
Kertyneet voittovarat 3195 303,27 3211029,20 3328 164,19 4 498 044,62 4043 315,55
Tilikauden tulos 444 599,54 184 274,07 57 865,01 -954 880,43 629 729,03
Padomalainat
Taseen oma pddoma yhteensa 3773 540,40 3528 940,86 3519 666,79 3 636 801,78 4 806 682,21
Poistoero 211 798,62 206 513,61 209 215,04 208 253,34 424 435,31
Vapaaehtoiset varaukset
Poistoero ja varaukset yhteensa 211798,62 206 513,61 209 215,04 208 253,34 424 435,31
Oman padoman oikaisut
Oikaistu oma pddoma yhteens3 3 085 339,02 3735 454,47 3728 881,83 3 845 055,12 5231 117,52
VIERAS PAAOMA
Pidomalainat
Lainat rahoituslaitoksilta 2 8689 659,00 2629 659,00 2060 148,00 2564 194,25 3 464 935,75
Elskelainat 1125 000,00 1275 000,00
Saadut ennakot
Sisdiset velat
Muut pitkdaikaiset velat
Pitkdaikainen pddoma yhteensd 2 869 659,00 2 629 659,00 3 185 148,00 3 830 194,25 3 464 936,75
Laskennallinen verovelka 68 729,35 67 014,35 73 507,99 73 170,09 149 125,92
Pakolliset varaukset
Leasingvastuukanta
Korolliset lyhytaikaiset velat 550 489,00 1250 5978,00 1261 546,25 1156 006,50 456 738,00
Saadut ennakot
Ostovelat 183 737,93 301959,39 266 784,33 140 264,93 231 908,40
Sisdiset ostovelat
Muut sisdiset korolliset velat
Muut sisdiset korottomat velat
Muut korottomat lyhytaikaiset velat 635 734,28 790713,24 810 143,81 260 405,69 978 013,32
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteens3 1369 961,21 2 343 650,63 233847439 2 156 677,12 1666 679,72
Oikaistu vieras pddoma yhteensa 4 308 349,56 5040 323,98 5597 130,38 6069 041,46 5280742,39
Vastattavaa yhteensa 8203 688,58 8775 778,45 9326 012,21 9914 096,58 10511 859,91



LITES

CASE-YRITYS Y
TULOSLASKELMA
112012 - 1.1.2011 - 11.2010- 1.1.2009 - 1.1.2008 -
31122012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
LIKEVAIHTO 1B055883,78 17096541,61 15048291,17 11575795,79 18544598,99
Valmiiden ja keskeneradisten tuotteiden
varastejen muutos
Valmistus omaan kayttaon
Liiketeiminnan muut tuotot 114182,25 344915 44441 87 63783 17164,14
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana -16666530,11  -11697915,25 -10243059,19 -5316447 49 -12625077,12
Varastojen muutos 2726411 -1136089 -1060417 398223 -1696937
Ulkopuoliset palvelut -40756,23 -129252 .82 -102391,07 -45712,29 -13674,44
Henkilastakulut
Palkat ja palkkiot -1120352,97  -904723,57 -798082,69 -653080,54 -665911,17
Henkilgstasivukulut
Elakekulut -217154 28 -187512.8 -164775,79 -129989,68 -118925,61
Muut henkilosivukulut -40753,39 -45246,47 -47479.9 -51029,93 -42427 07
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot -45B662,8 -530776,7 -467979,08 -392873,78 -355992,37
Liiketoiminnan muut kulut -1135180,3%9 -1001468,36 -974273,14 -782358,2 -1165731,64
LIKETOIMINMNAN TULOS 1217046,86 1454005,79 1234274 98 1166309,88 1877186,71
Rahoitustuotot ja -kulut
Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista
Muut korko- ja rahoitustuotot 120672,72 14417389 420689,6 7837269 16434 46
Korkokulut ja muut rahoituskulut -108782,43 -157129,51 -73044 38 -135733,75 -3819497,05
TULOS ENNEN SATUNNAISIA ERIA 1228937,15 1451050,17 1203300,2 1108948 82 151162412
Satunnaiset erat
Satunnaiset tuotot
Satunnaiset kulut
TULOS ENNEN TILINPAATOSSIIRTOIA JA VERCIA 1228937,15 1451050,17 1203300,2 110894882 151162412
Tilinpaatdssiirrot
Poistoeron muutos -167934,95 81492 -24140911 -453734,1 -61387 48
Tuloverat
Muut valittémat verot -260591,27 -398949 39 -250563,24 -169799,51 -379800,02
TILIKAUDEN TULOS 800410,93 113359278 711327 .85 485415,21 107043662




CASE-YRITYS Y

TASE
WASTAAVAA
PYSYWAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkest
Ainesttomat oikeudet
Muut pitkavaikutteizet menot

Aineelliset hyodykkest
Maa- ja vesialuest
Rakennukset ja rakennslmat
Koneet ja kalusto
Muut aineslliset hyddykkeet

Ennakkomaksut ja keskenerdiset hankinnat

WAIHTUWAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus
Aineet ja tarvikkeet
Ennakkomaksut

Lyhytaikaiset saamisst
Myyntisaamiset
Muut saamiset
Siirtosaamiset

Rahat ja pankkissamiset

VASTAAVAA YHTEENSA

WASTATTAMVAA
OMA PALOMA

Dzake-, osuus tai muu vastaava padoma
Puut rahastot

Edellisten tilikausien tulos

Tilikauden tulos

TILINPAATOSSIRTOJIEM KERTYMA
Poistoero

VIERAS PAAOMA
Pitkazikainen vieras pidoma
Lainat rahoituslaitoksilta
Ostovelat
Muut welat

Lyhytaikainen vieras padoma
Lainat rahoituslaitoksille
Saadut ennakot
Ostovelat
Muut velat
Siirtovelat

VASTATTAWAS YHTEENSA

1.1.2012-
31.12.2012

1.1.2011-
31.12.2011

1.1.2010 -
31.12.2010

LIITE6

1.1.2009 - 1.1.2008 -
31122009 321122008

1634559
15935 89

19550,
222 42

23556,22
1544 92

189283,57 18928357 282405,02
2731269,32 1639811,36 1308570,35
2324787,51 226543653 237745435
139961,03 743999,93

1672079,71 137410041 65653559
6315217 3ICEE806 4724835
38669 198403,1 146164679
910353,56 76713333 72134558
201,43 4346 480,47
240418,35 14818, 118066,76
3079,22 18247226 1315914

14564805,1 10316579,3 11689969,1

271615 29659,82
276748 3650

a01616,54 131393 57
136583595 1423473 7
2394114 57 167403269

821535
2795398  743740,09
5785312 5387089
36562,43  166633,26
57814744 330901,74
660,81  51558,78
127170,22 10632,4
235202,2 206397,75

1113408159 102918575

20365,1 40365,1 40365,1

38738592,47 2840299 65 242897134
B800410,53 1133552 78 T11327 .85

1725887,14 1557552,19 163544410

654528449 23513596,27 1315608.23
316263,72

150000 225000 2852008,06
351436,84 67908732 43417619

4578481  129526,22 51593,35
274264,43 80144239 53839119
15441429 12210817  94403,69
246300,86 43580918 25845474

14564505,1 103165733 11685569 1

40365,1 20365,1
209355663 1223120,01
48541521 1070436,62

139803508 944300,92

220388355 2911075 87
27518,91

45271206 28471206

3230659,17 275602686

36514,99  TEG40,44
£37103,82 453181,34

87404,85  40200,72
26843148 363678,36

111340819 1025918575




LITE 7

CASE-YRITYS Y
OIKAISTU TULOSLASKELMA 2012 2011 2010 2009 2008
LIIKEVAIHTO 18055883,78 17096541,61 15048291,17 11 575795,79 18 544 698,99
Liiketoiminnan muut tuotot 114 182,25 3 449,15 44 441,67 63 783,00 17 164,14
LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA 18170066,03 17099990,76 15092732,84 11639578,79 18 561 863,13
Aine- ja tarvikekdyttd -13940119,11 -12834004,25 -11303476,19 -8418224,49 -14322014,12
Ulkopuoliset palvelut -40 756,23 -129 252,82 -102 391,07 -45712,29 -13 674,44
Henkilstokulut -1 378 300,64 -1140482,84 -1010338,38 -834 100,15 -827 263,85
Laskennallinen palkkakorjaus
Liiketoiminnan muut kulut -1135180,39 -1001 468,36 -974 273,14 -782 358,20 -1165 731,64

Valmistevaraston lisdys/vahennys

KAYTTOKATE
Suunnitelman mukaiset poistot
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hybdykkeists
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset

LIIKETULOS
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista
Muut korko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Kurssierot
Sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset
Valittomat verot

NETTOTULOS
Satunnaiset tuotot
Satunnaiset kulut

KOKONAISTULOS
Poistoeron lisdys / vihennys
Vapaaehtoisten varausten lisdys / védhennys
Laskennallinen palkkakorjaus
Kéyvan arvon muutokset
Muut tuloksen oikaisut

TILIKAUDEN TULOS

1675 709,66
-458 662,80
1217 046,86
1920,72
-108 782,43
118 752,00
-260 591,27

968 345,88

968 345,88

968 345,88

199478249
-530776,70
1464 005,79
986,89
-157 129,51
143 187,00
-398 949,39

1052 100,78

1052 100,78

1052 100,78

1702 254,06
-467 979,08
1234274,98
2761,60
-73 044,38
39 308,00
-250563,24

952 736,96

952 736,96

952 736,96

1559 183,66
-392 873,78
1166 309,88
3 955,69
-135 733,75
74 417,00
-169 799,51

939 149,31

939 148,31

939 149,31

2233179,08
-355992,37
1877 186,71
410,46
-381 997,05
16 024,00
-379 800,02

1131824,10

1131824,10

1131824,10



CASE-YRITYS Y

LIITE 8

OIKAISTU TASE 2012 2011 2010 2009 2008
PYSYVAT VASTAAVAT

Kehittamismenot

Liikearvo

Muut aineettomat hyddykkeet 32 281,48 20 873,32 25401,14 29 928,98 33 343,82
Aineettomat hyddykkeet yhteensa 32 281,48 20873,32 25 401,14 29928,98 33 349,82

Maa- ja vesialueet 189 283,57 189 283,57 282 405,02 301 616,54 181 893,57

Rakennukset ja rakennelmat 2731269,32 1639 811,36 1308 570,35 1365 825,95 1423 473,587

Koneet ja kalusto 2324787,51 2 265 436,53 2 377 454,35 2394114,57 1674 032,69

Muut aineelliset hyodykkeet 1814 040,74 1449 100,34 656 535,59 279 539,80 825 893,59
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 7059 381,14 5 543 631,80 4 624 965,31 4 341 096,86 4105 293,72

Sisdiset osakkeet ja osuudet

Muut osakkesat ja osuudet

Sisdiset saamiset

Muut saamiset ja sijoitukset
Sijoitukset ja pitkdaikaiset saamiset yhteensa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Leasinvastuukanta 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VAIHTUVAT VASTAAVAT

Aineet ja tarvikkeet 6315 217,00 3 588 806,00 4724 895,00 5785 312,00 5 387 089,00

Keskenerdiset tuctteet

Walmiit tuotteet

Muu vaihto-omaisuus 3 B66,90 198 403,10 1 461 646,79 36 563,43 166 633,26
Vaihto-omaisuus yhteensa 6319 083,90 3 787 209,10 6 186 541,79 582187543 5553 722,26

Myyntisaamiset 910 359,56 767 139,33 721 345,58 578 147,44 330 201,74

Sisdiset myyntisaamiset

Muut sisdiset saamiset

Muut saamiset 240 619,78 15 253,50 118 556,18 127 831,03 62 152,18
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 1150 979,34 782 392,83 #39 901,76 705 978,47 393 093,92
Rahat ja rahoitusarvopaperit 3 079,22 182 472,26 13 159,14 235 202,20 206 397,75

Vastaavaa yhteens3
OMA PAROMA

Osake- Ja muu peruspidoma
¥likurssi- ja arvonkorotusrahasto
Kayvan arvon rahasto
Muut rahastot
Kertyneet voittovarat
Tilikauden tulos
Padomalainat
Taseen oma pddoma yhteensd
Poistoero
Vapaaehtoiset varaukset
Poistoero ja varaukset yhteensa

Oman pddoman oikaisut
Oikaistu oma pddoma yhteensa

VIERAS PAAOMA

P3domalainat

Lainat rahoituslaitoksilta

Elzkelainat

Saadut ennakot

Sisdiset velat

Muut pitkdaikaiset velat
Pitkdaikainen pddoma yhteensd

Laskennallinen verovelka
Pakolliset varaukset
Leasingvastuukanta

Korolliset lyhytaikaiset velat

Saadut ennakot

Ostowvelat

Sisdiset ostovelat

Muut sisdiset korolliset velat

Muut sisdiset korottomat velat

Muut korottomat lyhytaikaiset velat
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa

Oikaistu vieras padoma yhteensd
Vastattavaa yhteensa

14 564 805,08

40 365,10

387389247
300 410,93

4714 668,50
1303 044,79

1303 044,79

0,00
6017 713,29

5 545 254,49

496 263,72
7041 548,21

422 842,35
0,00
0,00
361 436,34

45 784,81
274 264,43

401 215,15
1082701,23

8 547 091,79
14 564 805,08

10316 579,31

40 365,10

2 8B40 299,69
1133 592,78

4014 257,57
1176 253,90

1176 253,90

0,00
5 100 511,47

2 351 396,27

235 000,00
2 576 396,27

381 698,29
0,00
0,00
679 087,32

129 526,22
801 442,39

557 917,35
2 167 973,28

5126 067,84
10 216 579,31

11 689 969,14

40 365,10

2425971,84
711 327,85

2 180 664,79
1213 188,70

1213 188,70

0,00
4303 853,49

1319 608,23

282 008,06
1601 616,29

426 255,49
0,00
0,00
4341 761,90

5192,35
538 391,19

382 898,43
5268 243,87

7 296 115,65
11 689 969,14

11 134 081,94

40 365,10

21093 556,63
485 415,21

2619 336,94
1034 545,96

1034 545,96

0,00
3653 882,90

2203 883,55

452 712,06
2656 595,61

363 489,12
0,00
0,00
3230 659,17

36 514,99
837 103,82

355 836,33
4 460 114,31

7 480 199,04
11 134 081,94

10 291 857,47

40 365,10

1223120,01
1070 436,62

2333 921,73
698 782,73

698 782,73

0,00
3032 704,46

2911 075,87

412 230,47
3 323 306,34

245 518,25
0,00
0,00
2 756 026,86

76 640,44
453 181,44

404 479,68
3 690 328,42

7 259 153,01
10 291 857,47
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CASE-YRITYS Z
TULOSLASKELM &
1.1.2012- 11.2011- 1.1.2010- 1.1.200%- 1.1.2008-
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2008 31.12.2008
LIKENVAIHTD 25483 694,08 22084 337,36 21618333632 20 370 462,03 27701%981,18
Valmiiden ja keskenardisten tuotteiden
varastojen muutos 455 101,03 433 941,20 55230043  -100466691 433 634,09
Lilketoiminnan muut tuotot &5950,00
M ateriaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet j3 tavarat
Ostot tilikauden aikana -1431993451 -13142 332,34 -1308329133 -9 357 302,47 -15847735,32
Varastojen muutns -198 245,12 -198 819,63 564 786,41 406 210,47 585 410,51
Ulkopuolizet palvelut -I75 804,82 -145 532,53 -250 249,30 -6186,592 -7158%8,48
Henkil@sthkulut
Palkat ja palkkiot -2483 460,84 -2225 542,06 -2025519,31 -1 801007,54 -2511808,35
Henkilgstosivukulut
Elgkekulut -335 354,60 -352 575,52 -350311,45 -347334,04 -363 214,00
Muut henkilgsivukulut -140 858,35 -122 968,86 -82 56401 -145 864,85 -141 604,01
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot -424153,54 -503 87811 -924 28469 -1 08528569 -218 465,15
Liketoiminnan muut kulut -4760415,37 -4 265 456,75 -35936 108,74 -3 866 060,67 -4 845 468,18
LIKETOIMIN NAN TULOS 2947 21697 153851236 220315443 2 3455842 67 4770729,71
Rahoitustuotot ja -kulut
Muut korko- ja raheitustuotot 84 062,40 21 658,40 6699351 7493512 7692481
Korkokulut ja muut rahoituskulut -7525534 -10 575,51 -10755,86 -65 666,32 -32181,30
TULDS ENNEN SATUNNAISIA ERIA 302375343 1550 195,25 225939208 2 369 210,87 4 815 473,22
Satunnaiset erst
Eatunnaiset tuotot 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Satunnaizat kulut 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TULDS ENNEN TILUNPAATOSSIIRTOIA A VERDIA 302375343 1550 195,25 225939208 2 369 210,87 4 815 473,22
Tuloverot -747 438,44 -406 928,21 -£18 162 87 -B16 496,592 -1256 980,22

Muut vElittomst verot

TILUKAUDEN TULOS 227631499 1143 257,04 164122921 175271355 3 558 453,00




CASE-YRITYS Z

TASE
VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkest
Muut pitkavaikutteizet menot
Aineelliset hyodykkest
Rakennukset ja rakennsimat
Koneet ja kalusto
Ennakkomaksut ja keskenerdiset hankinnat
Sijoitukset
Osuudet saman konsemin yrityksissd
Muut osakkeet ja osuudet

VAIHTUWVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Ainest ja tarvikkeet
Valmiit tuotteet/tavarat
Muu vaihto-omaisuus
Ennakkomaksut
Fitkdaikaiset saamiset
Saamiset saman konsernin yrityksiltd
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset
Saamiset saman konsernin yrityksiltd
Muut saamiset
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

VASTAAVAA YHTEENSA

VASTATTAVAA
OMA PAADMA

Osake-, osuus tai muu vastaava padoma
Muut rahastot

Muut rahastot

Edellisten tilikausien tulos

Tilikauden tulos

VIERAS PARDMA

Lyhytaikainen vieras paaoma
Ostovelat
Velat saman konsernin yrityksille
Muut velat
Siirtovelat

VASTATTAVAS YHTEENSA

LIITE 10

112012-  112011- 11.2010-  11.2009- 1.1.2008-
311220012 31122011 31122010 31122009 31.12.2008
38029548  S58316,24 7571185  855692,46 1028949,65
5111249 £3850,62 7986327 9982908 124786,35
67006393 89730958 72315365 90808826  42034,11
288000 9365,7
10000 10000
10000
117266935 137091607 15697357 90494929 131115876
307126863 26161676 21322764 15951467 2599313,61
477927  4779,27
4234054 15441301 95708 4062722
657528 965938 484331
15021998  2665992,13 2836401 223232414 303135965
963776,1  535563,36 54910,29
33903146  365240,26 8230953 46461462 250991,24
150334  215803,34 35699847 44758099 13942476
317494481  510022,51 19167568 235304634 285553289
1247406519 10943573,32 1115441361 9591105357 11438830,8
10000 10000 10000 100040 10000
387448217 387448217 387448217 387448217 3874482,17
394203639 379877935 315755014 240483619 59634319
227631439 114325704 164122921 175271395 3558433
129386811  1454739,13 162287514 129163229 21143726
203667,24 77774,88 £9937,23  163513,09 124886,62
5453322 59773,97 9929466 5032338  651195,44
819063,07 52476678 65893506 3635525 1099054,7%
1247406519 10943573,32 1115441361 991105357 11438830,8
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CASE-YRITYS Z
OIKAISTU TULOSLASKELMA 2012 2011 2010 2008 2008
LIKEVAIHTO 25 483 694,09 22064 337,96 21 618 396,92 20370462,03 27 701981,18
Liiketoiminnan muut tuotot 6950,00 0,00 0,00 0,00 0,00
LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA 25 490 644,09 22064 337,96 21 618 396,92 20370 462,03 27701 981,18
Aine- ja tarvikekayttd -14 518 240,63 -13342751,97 -12418504,92 976351294  -15262 325,41
Ulkopuoliset palvelut -275 904,82 -145 592,33 -250 249,80 -6 186,92 -71959,46
Henkildstokulut -3 019 813,79 -2 701 087,44 -2 468 394,77 -2 294 806,23 -3 016 626,36
Laskennallinen palkkakorjaus
Liiketoiminnan muut kulut -4 760 415,37 -4 265 456,75 -3936 108,74 -3 866 060,67 -4 845 469,18
Valmistevaraston lisdys/vihennys 455 101,03 433 241,20 582 300,43 -1004 666,91 433 634,09
KAYTTOKATE 3371370,51 2043 390,47 3127 439,12 3435 228,36 4 989 194,86
Suunnitelman mukaiset poistot -424 153,54 -503 878,11 -924 284,69 -1 083 285,62 -218 465,15
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyodykkeistd
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset
LIKETULOS 2 947 216,97 1539512,36 2203 154,43 2349 942,67 4770729,71
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista
Muut korko- ja rahoitustuctot 84 062,40 21 658,40 66 993,51 74 935,12 75 924,81
Korkokulut ja muut rahoituskulut -7525,94 -10 975,51 -10 755,86 -55 BBE,32 -32181,30
Kurssierot
Sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset
Valittdmat verot -747 438,44 -406 938,21 518 162,87 -616 496,92 -1256980,22
NETTOTULOS 2276 314,99 1143 257,04 1641 229,21 1752713,95 3 558 493,00
Satunnaiset tuotot
Satunnaiset kulut
KOKONAISTULOS 2276 314,99 1143 257,04 1641 229,21 1752713,95 3 558 493,00
Poistoeron lisdys / vahennys
Vapaaehtoisten varausten lisdys / vihennys
Laskennallinen palkkakorjaus
Kayvan arvon muutokset
Muut tuloksen oikaisut
TILIKAUDEN TULOS 2 276 314,99 1143 257,04 1641 229,21 1752713,95 3 558 493,00
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CASE-YRITYS Z
DIKAISTU TASE 2042 2041 2040 2003 2008
PYSYVAT VASTAAVAT

EshittAmismenot

Lisk=arva

Mt mineattomat hyGdykkest 380 257,45 56E 316,24 737 118,30 B33 652,45 1 02E 545,56
sireettomat hyddykkeet yhieensh 380 295,45 568 316,24 757 118,50 BS5 632,45 1028 343,56

Mas- jo vesialuest

Fakennukset ja rakenneimat 51112,4% 63 B90,E2 79 BE3,27 99 825,08 124 785,33

Koneet ja kalusto 570 063,53 BS7 305,33 T2H 133,63 508 02,26 42 034,11

Mt minealliset rySdyikest 2E8 000,00 0,00 0,00 5 363,70 0,00
Aineeeliiset hySdykkeet yhteensd 1009 176,42 961 200,20 BOH 016,392 1017 283,04 166 820,46

SisHisat osakiest ja couucet 1000000 10/ 000,00 10 000,00 0,00 0,00

Mt ooakkest 3 omuudet

SisHiset saamiset

Mt sEamisst ja sijoitukset
SijoRuicet jo pitkBnikaiset sanmiset yhtesnss 10 D00, 00 10 000,00 10 000,30 0,00 0,00
Leasingvastuukants 13 D48, 52 32 350,43 0,00 0,00 204 360,00
WAIHTUVAT WASTAAVAT

Ainest ja tanikkest 1172 665,55 1 370 846,07 1 %65 739,70 504 545,25 1344 495,76

Haskeparsizet tugtbeat

Wailmiit tuothest 3071 262,63 2 BLE 167,80 2 182 B2EAD 1955 148,70 2955 343,51

Mu wmihko-o maisuus 42 BaD,34 134.413,04 5% 708,00 4% 406,45 477327
Waihtcromaiswus yhieensa 4 2B 779,42 4 141 496,58 384T ETLA0 2 545 502,48 3 545 752,54

Myymitissamiset 1302 155,80 I BB 552,13 2 B36 404,00 2232 324,14 3 031 335,53

SisBiset myyntizsamiset

Mut sisSiset sammisat 1 621 304,10 1304 301,35 535 141,29 0,00 0,00

Mut smamiset 429 367,45 383 044,20 438 308,00 507 204,61 440 313,30
Lyty i izat yhteensh 3 612 B69,36 4752 537,63 3 B14 B50,23 3139 528,75 3471 775,15
Fshat j mboitussnopaperit 3 174 944,81 510 022,51 1916 756,80 2 353 046,84 2 855 532,89
wastaavan yhteenss 12 487 114,41  10975523,81 11 15443361 8911 053,57 11 543 790,20
oMA PARDMA

Dsaie- ja muUU perusoESoma 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 400 000,00

¥likurszi- ja arvonkarotusrahasto

K#yvin arvon rahasto

Munst rahastot 3 B74.482,47 3 B74482,17 3 B74482,17 3 B74 482,17 3 E74 482,17

Kartynast voittovarat 3342 036,33 3 78E 775,33 3 157 330,14 2404 B3ELT 756 343,18

Tililkmuden tulos I I7E 314,59 1143 237,04 1641 225,21 1732 743,53 3 392 453,00

Faaomskinat
Tasesn oma paBoma yhteenss 10 102 B33,55 B B26 518,56 B BB3 261,52 B D42 032,31 8039 315,36

Foistosny

Wapssshtoiset varsukset
Foistoero ja varaukset yhieensa 0,00 0,00 0,0 0,00 000
Qman padoman oikaisut 0,00 o000 0,00 0,00 o.00
Dillcaistu oma phBoms yhibsenss 10 102 H33,55 B B26 518,56 BBE3 261,52 B D42 032,31 8039 31836
VIERAS FEEDMA

Faaomskinat

Lainiat rahoitusiitoksits

Elakeiainat

Sasdut ennakot

SisBiset wvelat

Mt pitkEaikniset welnt
FrkBaikninen piGoma yhitsensa 0,00 0,00 0,00 0,50 0,00
Laskennallinen verovelka 0,00 0,00 0,00 0,00 000
Paioliiset varauisst 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Leasingvastuukants 13 D48, 52 32 350,43 0,00 0,00 204 360,00

Koralliset lyhytsikniset velat

Sasdut ennakot

Dsboweist 1253 BEE,41 143473543 1622 B73,14 1281 632,25 2114 372,50

SisBiset asbovelst

Punust sisSizat korollizet velst

Mut sizSizat korottomat welat 203 567,24 77 774,228 S 557,23 153 943,08 124 22562

Mut korottomeak yhytaileiset velst E73 636,29 384 340,73 738 275,72 413 BTI,ES 1 160 233,22
Lyhytaikainen vierss pasoma yhteenss 237123164 2 117 054,76 2471 152,08 1 B68 021,26 3359 512,44
Dilcaztu wieras pasoma yhtesnss 384 280,56 2 145 405,25 2471 152,08 1 B68 021,26 3 604 472,44
Wastattema yhieensa 12 48711441  10975523,81 11 15443361 5511 053,57 11 543 790,50



