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Opinnaytetydssa kasitelladn konkurssia, konkurssin ennustamismenetelmia seka keinoja, joilla
Suomessa tuetaan konkurssin tehnytta yrittdjaa. Tyo tarkastelee konkurssin maaritelmaa, siihen
liittyvid taloudellisia tunnuslukuja seka kaytannon vaikutuksia pienyrittgjalle. Liséksi tydssa pe-
rehdytaén siihen, miten konkurssi voidaan mahdollisesti ennustaa erilaisia talousanalyyttisia
menetelmia hyddyntaen ja miten yrittdjia tuetaan tilanteen jalkeen.

Tyon keskeinen tavoite on selvittda, voiko konkurssia ennustaa tehokkaasti. Konkurssi on yksi
yrittajyyden suurimmista riskeistd, ja siksi yrittdjien olisi tarkeda seurata yrityksensa taloudellista
kehitysta saanndllisesti. Taloudellisen epavarmuuden ja nopeasti muuttuvan markkinaymparis-
tén myota tarve tunnistaa konkurssin mahdollisuus varhaisessa vaiheessa on kasvanut merkit-
tavasti. Tutkimusongelma pureutuu siihen, kuinka hyvin erilaiset taloudelliset mittarit, tilinpaatos-
tiedot tai muut ennakoivat tekijat kykenevat paljastamaan yrityksen ajautumisen konkurssiin en-
nen sen toteutumista. Haasteena on, ettd konkurssi voi syntya paitsi taloudellisen heikkenemi-
sen seurauksena, myds yllattavista ulkoisista tekijoista tai johtamisvirheistd, joita ei ole helppo
ennustaa.

Alaongelmana ty0 tarkastelee erityisesti ensikertayrittajan tilannetta: mit seurauksia konkurs-
silla on, ja miten niitd voidaan mahdollisesti valttaa tai lieventaa. Konkurssi voi olla ensiyrittajalle
kuormittava kokemus, mink& vuoksi on tarke&a pohtia, voiko yrittdja hyddyntéa taloustieteellisia
ennustemalleja, kuten Beaverin tai Altmanin mallia, ajoissa havaittavien varoitusmerkkien tun-
nistamisessa. Naiden tydkalujen avulla yrittajalla voi olla paremmat edellytykset reagoida
ajoissa heikkoihin signaaleihin ja tehda tarvittavia toimenpiteitd konkurssin valttamiseksi. Jos
konkurssia ei voida estaa, tydssa tarkastellaan myos, mitéa tukimuotoja ja jarjestelyitda Suomessa
on tarjolla konkurssin kokeneelle yrittdjalle. Naita ovat muun muassa velkajarjestelyt, toimeentu-
lotuki, starttiraha sek& mahdollisuus uudelleenkouluttautumiseen. Naiden tukimuotojen tuntemi-
nen voi helpottaa yrittdjan taloudellista ja henkista selviytymistéa konkurssin jalkeen.
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1 Johdanto

Pienyritykset muodostavat merkittdvan osan Suomen elinkeinoelamasta, ja ne ovat tarkeita seka
tydllisyyden ettd alueellisen kehityksen kannalta. Vaikka yrittajyys tarjoaa monille mahdollisuuden
toteuttaa itsedan ja tyodllistaa seka itsensa ettd muita, siihen liittyy myods huomattavia riskeja. Yksi
yrittdjyyden suurimmista uhkakuvista on yritystoiminnan epaonnistuminen ja sen seurauksena ta-
pahtuva konkurssi Suomessa vuosittain useat sadat pienyritykset ajautuvat konkurssiin. Vuonna
Suomessa on tehty vuonna 2024 yhteensa 3475 konkurssia, joista suurin osa koski pienia yrityksia
(Tilastokeskus, 2025), ja taman ilmion vaikutukset ulottuvat usein paljon pidemmalle kuin pelkk&én

liketoiminnan loppumiseen.

Tassa opinnaytetydssa tarkastellaan pienyrityksen konkurssia monipuolisesti ja yrittdjalahtoisesti.
Tyo6ssa kasitelladn konkurssin ennustettavuutta ja sitéa, millaisia taloudellisia, toiminnallisia ja psy-
kologisia merkkeja voi olla havaittavissa ennen konkurssin toteutumista. Tavoitteena on tunnistaa

tekijoitd, jotka voisivat auttaa yrittdjaa reagoimaan ajoissa ja mahdollisesti valttdmaan konkurssin.

Liséksi tydssa perehdytaan konkurssin vaikutuksiin yrittdjan elamaan. Yritystoiminnan paattyminen
ei ole vain taloudellinen kriisi, vaan siité voi seurautua vakavia seurauksia my6s henkiselle hyvin-
voinnille, identiteetille ja sosiaalisille suhteille. Konkurssi voi johtaa epavarmuuteen, hapean tuntei-
siin ja taloudellisiin vaikeuksiin, jotka voivat vaikuttaa pitkdan yrittajan arkeen konkurssin jalkeen-
Kin.

Opinnaytetydssa tarkastellaan myds erilaisia tukimuotoja ja apukeinoja, joita Suomessa on tarjolla
konkurssin kokeneille yrittgjille. Naita ovat muun muassa taloudelliset tukipalvelut, velkaneuvonta,
uravalmennus seké henkisen tuen muodot, kuten vertaistukiryhmaét ja mielenterveyspalvelut. Ta-
voitteena on tuoda esiin, millaisia mahdollisuuksia suomalainen tukijarjestelma tarjoaa yrittajalle,

joka joutuu aloittamaan alusta konkurssin jalkeen.

Tama tyo tarjoaa kokonaisvaltaisen katsauksen pienyrityksen konkurssiin yksilon nakokulmasta,
yhdistaen taloudellista analyysia inhimillisiin kokemuksiin ja yhteiskunnan tarjoamiin ratkaisuihin.
Tavoitteena on lisata ymmarrysta konkurssin monimuotoisuudesta seka edistaa asiallista ja ratkai-

sukeskeista keskustelua tasta usein vaietusta aiheesta.



1.1 Tutkimuksen taustaa

Suomessa on tehty vuonna 2024 yhteensa 3475 konkurssia, konkurssien maaréa Suomessa on jo
pitkaan ollut kasvava luku mutta koronavuodet seka muut Suomen- seka maailmantalouteen vai-
kuttavat tekijat ovat vieneet lahivuosina niin pienia kuin myds suurempia Suomalaisia yrityksia kon-

kurssiin.
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Konkurssien maaran kehitys vuosilta 2020-2024

Konkurssi on oikeudellinen menettely, jossa maksukyvyttdoman velallisen henkilon tai yrityksen va-

rat realisoidaan ja jaetaan velkojille maksujen suorittamiseksi. Suomessa konkurssia saételee kon-
kurssilaki (konkurssilaki 120/2004), ja se on yksi insolvenssimenettelyista, joiden tarkoituksena on

joko selvittda velallisen velat tai mahdollistaa yrityksen saneeraus muiden menettelyjen kautta.

Konkurssi heijastuu talouteen monilla tavoilla, kuten tydpaikkojen menetyksina ja velkojille aiheutu-
vina tappioina. Sen taustalla olevia syita, yritysten elinkaarta seka lainsdddannén merkitysté velko-
jien asemaan on tarkasteltu laajasti. Myds konkurssimenettelyn toimivuutta ja sen vaikutuksia liike-

toiminnan uudelleenjérjestelyihin on analysoitu seka kansallisella ettéd kansainvaliselld tasolla.

Nykyaan yritysten taloudellisesta tilanteesta on saatavilla runsaasti tietoa eri lahteista, kuten tilin-
paatoksista, markkina-analyyseista ja erilaisista taloudellisista raporteista. Tama avoimuuden ja
datan saatavuuden kasvu on lisdnnyt merkittavasti kiinnostusta yritysten taloudellisen tilan arvioin-

tiin, silla seka sijoittajat, rahoittajat ettd muut sidosryhmat haluavat ennakoida mahdollisia riskeja ja



liketoiminnan kehityssuuntia. Samalla myds kiinnostus konkurssin ennustamiseen on kasvanut,
silla yritysten maksukyvyttémyyden varhainen tunnistaminen voi auttaa velkojia, sijoittajia ja yrityk-
sia itsedan tekemaan parempia paatoksia ja minimoimaan taloudelliset tappiot.

Konkurssin ennustamisen mallit hyddyntavat pdaasiassa julkisesti saatavilla olevaa tietoa ja tilas-
tollisia menetelmid. Ensimmaisia merkittavia tutkimuksia aiheesta teki Beaver (1966), joka kehitti
mallin, jossa konkurssia ennustetaan yksittaisten taloudellisten tunnuslukujen perusteella. Hanen
tutkimuksensa perustui konkurssiyritysten ja toimivien yritysten tunnuslukujen vertailuun, minka

avulla hén tunnisti tehokkaimmat konkurssin ennustamiseen soveltuvat mittarit. Beaverin malli oli

yksinkertainen mutta tarjosi tarke&n perustan myohemmalle kehitystydlle.

Altman (1968) vei konkurssiennustamisen seuraavalle tasolle kehittamalla yhdistelméluvun, joka
yhdisti useita taloudellisia tunnuslukuja. Hanen tunnettu Z-score-mallinsa perustuu viiteen keskei-
seen tunnuslukuun, jotka yhdesséa antavat kattavan kuvan yrityksen taloudellisesta tilanteesta ja
konkurssiriskistd. Tama malli oli yksi ensimmaisistéd monimuuttujaisista lahestymistavoista konkurs-
siennustamiseen ja on edelleen laajasti kaytossa sekd akateemisessa tutkimuksessa etté yritys-

analyysissa.

Mydhemmat tutkimukset ja mallit ovat jatkaneet Beaverin ja Altmanin linjalla, hyddyntaen kehitty-
neempia tilastollisia menetelmi& ja koneoppimisen tekniikoita. Esimerkiksi logistinen regressio ja
neuroverkot ovat tuoneet uusia mahdollisuuksia konkurssien ennustamiseen (Zhang et al., 2010),
mutta perusperiaatteet pysyvat samoina: yritysten taloudellisia tunnuslukuja analysoimalla voidaan

tunnistaa ne tekijat, jotka ennakoivat yrityksen ajautumista maksukyvyttomyyteen.

1.2 Tutkimuksen tavoitteet

Taman tutkimuksen tarkoituksena on tutkia pienyrityksen konkurssia seka sen mahdollisia talou-
dellisia seurauksia yrittgjalle erilaisissa yritysmuodoissa. Tutkimuksessa tarkastellaan myds erilai-
sia konkurssin ennustamisen keinoja seka niita taloudellisia tunnuslukuja, jotka voivat antaa viit-
teitd yrityksen heikentyvasta maksukyvysta ja kasvavasta konkurssiriskista. Lisaksi tutkimuksessa

tarkastellaan, miten konkurssiin joutuneen pienyrittdjan taloudellinen tilanne kehittyy konkurssin



jalkeen ja millaisia mahdollisuuksia hanella on joko selviytya veloistaan tai jatkaa liilketoimintaa uu-

dessa muodossa

1.3 Tutkimusongelma
Paaongelma:
Voiko konkurssia ennustaa?

Konkurssi on yrittdjyyden suurimpia riskeja, jonka vuoksi yrittdjan olisi mielestani todella tarkeéaa
aika-ajoin tehda raportteja ja tutkimuksia yrityksensa taloudesta jotta heikompina aikoina tilanteen
pahenemista voisi ennaltaehkaista. Taloudellisen epdvarmuuden ja nopeasti muuttuvan markki-
naympariston myota tarve tunnistaa konkurssin mahdollisuus jo varhaisessa vaiheessa on kasva-
nut. Tasta syysta yritysten elinkelpoisuutta ja maksukykya ennakoivien menetelmien kehittaminen

on noussut kiinnostuksen kohteeksi niin tutkijoiden, sijoittajien kuin viranomaistenkin keskuudessa.

Tutkimusongelma "Voiko konkurssia ennustaa tehokkaasti?" pureutuu siihen, kuinka hyvin erilai-
set taloudelliset mittarit, tilinpaatostiedot tai muut ennakoivat tekijat kykenevét paljastamaan yrityk-

sen ajautumisen konkurssiin ennen sen toteutumista.

Kysymys on haastava, silla yritysten konkurssit voivat olla seurausta paitsi heikosta taloudellisesta
tilanteesta myds akillisista ulkoisista sokkitilanteista tai johtamisvirheista, joita ei ole helposti en-
nustettavissa. Tutkimusongelman tarkastelu vaatii siten perehtymistéa siihen, millaisia merkkeja ja
iimidita konkurssia edeltdvassa vaiheessa on havaittavissa ja kuinka jarjestelmallisesti niita voi-

daan hyoddyntaa riskin arvioimisessa.

Alaongelmat:
Ensikertayrittdjan konkurssin seuraukset seka niiden mahdolliset valttamiskeinot

Konkurssi voi olla ensikertaa yritystoimintaa harjoittavalle yrittdjalle merkittédva ja monin tavoin
kuormittava tapahtuma niin taloudellisesti kuin henkisestikin. T&man vuoksi on tarkeaa tarkastella,
voiko ensikertayrittdja ennakoida taloudellisia vaikeuksia ja mahdollisesti |Ahestyvdd maksukyvyt-
tomyyttd ajoissa. Yksi keskeinen kysymys on, pystyyko yrittdja hyddyntamaan taloustieteellisia
konkurssin ennustamisen malleja, kuten Beaverin (1966) yksittaisiin tunnuslukuihin perustuvaa
ana-lyysia tai Altmanin (1968) Z-score -mallia, havaitakseen varhaisia merkkeja talouden heikke-

nemi-sesta. Naiden mallien avulla yrittgjalla saattaa olla paremmat mahdollisuudet reagoida



ajoissa talou-den heikkoihin signaaleihin, tehdé& tarvittavia sopeutuksia ja nain valttda konkurssiin

ajautuminen tai ainakin lieventaa sen vaikutuksia.

Lisaksi on oleellista pohtia, miten konkurssin mahdollisia seurauksia voidaan lieventa&, mikali sen
estaminen ei ole enaa mahdollista. Ennakoiva talouden seuranta, ulkopuolisen asiantuntija-avun
kaytto ja tehokas riskienhallinta voivat olla keskeisia keinoja, joilla yrittaja voi vahentaa konkurssin

vaikutuksia ja turvata tulevaisuuden mahdollisuuksia.

Mita keinoja yrittajalla on selvitd Suomessa konkurssin seurauksena muodostuneista mahdollisista

maksuista tai veloista?

Suomessa yrittajyytta tuetaan useilla eri tasoilla koko yrittdjapolun ajan, ja myos konkurssin sattu-
essa yrittdjalle on olemassa keinoja lieventaa taloudellista ahdinkoa ja rakentaa uusi alku. Kon-
kurssin seurauksena yrittdjalle voi syntya henkilékohtaista velkaa, erityisesti mikali kyseesséa on

toiminimi tai yrittdja on antanut henkilokohtaisia takauksia.

Yrittajalla on kuitenkin kaytettavissaan erilaisia tukimekanismeja ja oikeudellisia valineita, kuten
velkajarjestely, mahdollisuus uuteen liiketoimintaan esimerkiksi starttirahan avulla, ja uusyrityskes-
kusten tarjoama neuvonta. My6s verohallinto ja ulosottoviranomaiset voivat tietyissa tilanteissa
joustaa maksusuunnitelmissa. Naiden lisdksi Suomen konkurssilainsdadanté mahdollistaa yrityk-
sen velkojen selvittamisen ja lopettamisen hallitusti, mika luo pohjan uuden yritystoiminnan aloitta-

miselle tulevaisuudessa.

Yrittajan ei siis tarvitse jaada yksin konkurssin jalkeen, vaan hanella on mahdollisuus rakentaa uusi

alku, mika tukee yrittajyyden jatkuvuutta ja ehkaisee pitkdaikaisen syrjaytymisen riskia.

1.4 Tutkimuksen rajaukset

Tama tutkimus on rajattu tarkastelemaan suomalaisten pienyritysten konkurssitilanteita eri toi-
mialoilla. Tutkimuksessa keskitytaan erityisesti yrityksiin, joiden toiminta jakautuu useille eri sekto-
reille, mutta jotka tayttavat pienyrityksen maaritelman. Pienyrityksilla tarkoitetaan tassa yhteydessa
yrityksid, joissa on alle 50 tyontekijaé ja joiden vuotuinen liikevaihto ei ylitd 10 miljoonaa euroa.
Tama rajaus on tehty, jotta voidaan syventyd nimenomaan pienimuotoisen yritystoiminnan erityis-

piirteisiin ja niihin tekijoihin, jotka vaikuttavat konkurssiin ajautumiseen Suomen markkinoilla.



2 Konkurssin maaritelméa

Yleisessa konkurssiteoriassa konkurssin méaaritellaan tilanteena, jossa yrityksen tulos on paassyt
niin heikoksi, etta yrityksen arvo jaa pienemmaksi kuin vieraan padoman arvo, jolloin oma paaoma

menee negatiiviseksi (Scott, 1981)

Suomessa konkurssi on jarjestely, joka aloitetaan kun yritys on ajautunut tayteen maksukyvytt6-
myyteen, ja sen varat jaetaan velkojille konkurssilain mukaisesti. Konkurssiin voidaan asettaa yri-
tys, joka ei kykene suoriutumaan veloistaan, ja paatdksen tasta tekee tuomioistuin velkojan tai ve-
lallisen hakemuksesta (Konkurssilaki 1:1 8). Konkurssimenettelyssa yrityksen omaisuus siirtyy vel-
kojien maaraysvaltaan, ja sen tarkoituksena on turvata oikeudenmukainen varojen jako (Konkurssi-
laki 3:1 8). Konkurssi on yksi saatavien perimiskeinoista, ja se koskee kaikkia velallisen velkoja,

jolloin velallisen omaisuus kaytetaan konkurssisaatavien maksamiseen (Konkurssilaki 5:1 8).

Yrityksen ajautuminen konkurssiin on usein seurausta useiden samanaikaisten tekijdiden vaikutuk-
sesta. Sisaisia syita voivat olla esimerkiksi yrityksen pieni koko ja vahaiset resurssit, jotka heiken-
tavat sen kykya selviytyd markkinoilla. Lisaksi johdon koulutus ja kokemus vaikuttavat merkittavasti
yrityksen menestymiseen — huonosti johdetut yritykset ovat alttimpia taloudellisille vaikeuksille.
Usein konkurssiyritykset karsivat heikosta talouden ja toiminnan suunnittelusta, mika vaikeuttaa
niiden sopeutumista lilkketoimintaympariston muutoksiin. Konkurssin alkaminen tarkoittaa, etta ve-
lallisen oikeus maarata omaisuudestaan paattyy, ja tama oikeus siirtyy pesanhoitajalle (Konkurssi-
laki 3:2 8).

Konkurssiin voivat vaikuttaa mygds ulkoiset tekijt, joihin yritysjohto ei voi suoraan vaikuttaa. Esi-
merkiksi taloudelliset suhdanteet ja inflaatio voivat heikentda yrityksen toimintaymparisto4, jolloin
sen selviytyminen markkinoilla vaikeutuu. Liséksi asiakkaiden siirtyminen kilpailijalle tai pAdhankki-
jan toiminnan loppuminen voivat aiheuttaa merkittavia taloudellisia haasteita yksittaiselle yrityk-
selle. Tallaiset ulkoiset riskitekijat voivat nopeasti johtaa vakaviin maksuvaikeuksiin ja lopulta kon-
kurssiin. Konkurssipesan selvittamisesta vastaa pesanhoitaja, jonka tehtavana on laatia velallisen

varoista ja veloista selvitys (Konkurssilaki 9:1 8).



Vaikka konkurssi on usein viimeinen keino velkojen perimisessa, se voi toimia my0s keinona aloit-
taa uudelleen. Konkurssin jalkeen yrittgjalla voi olla mahdollisuus oppia virheistaan ja kehittaa tule-
vaisuuden liiketoimintaansa paremmin suunniteltuna ja hallittuna. Monet yrittgjat palaavatkin kon-
kurssin jalkeen uudelleen liiketoimintaan entista vahvempina. Tarkeintéd on ymmart&aa konkurssiin
johtaneet syyt ja pyrkia valttaméaan samat virheet tulevaisuudessa. Konkurssimenettelyn paatty-
essa voidaan myds sopia velallisen vapautumisesta vastuista, jos tama tayttaa laissa saadetyt
edellytykset (Konkurssilaki 10:1 §).

2.1 Konkurssin tunnusluvut

Konkurssin tunnusluvut ovat keskeisié taloudellisia mittareita, joiden avulla voidaan arvioida yrityk-
sen maksukykya ja taloudellista vakautta ennen mahdollista maksukyvyttomyystilannetta. Yleisim-
min kaytetyt tunnusluvut liittyvat maksuvalmiuteen, vakavaraisuuteen, kannattavuuteen seka vel-

kaantumiseen.

Maksuvalmiuden mittareista esimerkiksi current ratio eli vaihtuvat vastaavat jaettuna lyhytaikaisilla
veloilla ja quick ratio eli happotesti joka lasketaan laskemalla rahat ja saamiset suhteessa lyhytai-
kaisiin velkoihin kertovat yrityksen kyvysta selvita lahiajan veloista — jos ndma arvot jaavat selvasti
alle yhden, yrityksella voi olla vaikeuksia suoriutua maksusitoumuksistaan. Vakavaraisuuden tun-
nusluvuista erityisesti omavaraisuusaste eli oma pddoma suhteessa taseen loppusummaan kertoo,
kuinka suuri osa yrityksen rahoituksesta on omaa padomaa, alle 20-30 % omavaraisuus Vvoi viitata
kohonneeseen konkurssiriskiin. Gearing eli nettovelkaantumisaste puolestaan kuvaa korollisten
velkojen suhdetta omaan pddomaan ja kertoo yrityksen riippuvuudesta ulkoisesta rahoituksesta.
(Kallunki & Kytdnen, 2018)

Kannattavuuden osalta liikevoittoprosentti ja nettotulosprosentti havainnollistavat yrityksen tulok-
sentekokykya; tappiollinen toiminta useana perakkaisena vuotena syd omaa paaomaa ja voi johtaa
maksukyvyttomyyteen. Velkojen ja kassavirran vélinen suhde on niin ikdan olennainen: jos yritys ei
kykene kattamaan velkojen korkoja ja lyhennyksia operatiivisella kassavirrallaan, taloudellinen riski
kasvaa nopeasti. Erityisen huolestuttavia merkkeja ovat tilinpaatoksessa toistuvat tappiot, negatiivi-
nen oma paaoma tai tilintarkastajien esittamat huomautukset. Naiden tunnuslukujen sdénndéllinen
seuranta antaa mahdollisuuden havaita ajoissa talouden ongelmat ja ryhtya tarvittaviin korjaaviin

toimiin ennen konkurssia.



2.2 Mita konkurssi tarkoittaa

Konkurssi on yksi oikeudellisesti sdadellyista velkojen perimiskeinoista, jota kaytetdan tilanteessa,
jossa velallinen useimmiten yritys ei enaa kykene suoriutumaan taloudellisista velvoitteistaan era-
paivien mukaisesti. Konkurssimenettelylla pyritddn turvaamaan velkojien oikeudet ja intressit tilan-
teessa, jossa vapaaehtoinen velanmaksu ei enda ole mahdollista. Konkurssissa yritys julistetaan

maksukyvyttomaksi ja sen varallisuus siirretd&n pesanhoitajan hallintaan, minka jalkeen omaisuus

realisoidaan eli myydaén, ja saaduilla varoilla maksetaan yrityksen velkoja. (Viitala, 2022)

Konkurssin ensisijaisena tavoitteena on jakaa jaljella oleva omaisuus mahdollisimman tasapuoli-
sesti ja oikeudenmukaisesti kaikkien velkojien kesken, noudattaen lakisdateista jakoluetteloa ja
etuoikeusjarjestysta. Tama varmistaa, ettd yksittdinen velkoja ei voi omatoimisesti peria saataviaan
muiden kustannuksella, vaan kaikki saavat mahdollisen osuuden jaljella olevista varoista oikeuden-
mukaisin perustein. Menettely palvelee seka yksittdisten velkojien etta laajemmin koko taloudelli-

sen jarjestelman vakautta.

On tarkeda huomata, etté konkurssi ei ole ainoastaan yritystoiminnan lopettamiseen tahtaava pro-
sessi, vaan kyseessa on ennen kaikkea jarjestaytynyt ja lainsaadannon ohjaama keino hallita mak-
sukyvyttomyystilannetta ja selvittaa velallisen taloudellinen asema. Vaikka konkurssi kaytannéssa
merkitsee yritystoiminnan paattymista, sen tarkoituksena on myods mahdollistaa tilanne, jossa
kaikki osapuolet — erityisesti velkojat — saavat edes osan saatavistaan takaisin, ja velallinen voi ta-
loudellisesti "puhdistetussa” tilanteessa mahdollisesti aloittaa uudelleen elinkeinotoimintaa myo-

hemmin.

Konkurssilaissa konkurssi maaritellaan seuraavasti:

"Velallinen, joka ei kykene vastaamaan veloistaan, voidaan asettaa konkurssiin siten kuin tdssa
laissa saadetaan. Konkurssiin asettamisesta paattaa tuomioistuin velallisen tai velkojan hakemuk-
sesta. Konkurssi on velallisen kaikkia velkoja koskeva maksukyvyttdomyysmenettely, jossa velalli-
sen kaikki omaisuus kaytetdan konkurssisaatavien maksuun. Konkurssin tarkoituksen toteutta-
miseksi velallisen omaisuus siirtyy konkurssin alkaessa velkojien maaraysvaltaan.” (Konkurssilaki
120/2004 1 8)



3 Konkurssin ennustaminen

Konkurssinennustamisen malleilla pyritdan arvioimaan yrityksen maksukyvyttomyyden riskia jo en-
nen varsinaista taloudellista kriisia. Tunnetuimpia malleja télla alueella ovat Edward Altmanin Z-
score-malli seka William Beaverin yksimuuttujainen analyysimalli, jotka molemmat ovat vaikutta-

neet merkittavasti rahoitustutkimukseen ja kaytannon riskienhallintaan.

William Beaver oli yksi ensimmaisista tutkijoista, joka kehitti systemaattisen tavan arvioida kon-
kurssiriskia tilinpaatostietojen pohjalta. Beaverin malli perustuu yksittaisten taloudellisten tunnuslu-
kujen tarkasteluun. Han havaitsi, etta tietyt tunnusluvut — kuten kayttokate suhteessa kokonaisvel-
kaan tai kassavirta suhteessa velkoihin — ennakoivat konkurssia jo useita vuosia ennen sen toteu-
tumista. Beaverin lahestymistapa oli siis yksimuuttujainen: jokainen tunnusluku arvioitiin erikseen

sen kyvysta erotella maksukykyiset ja maksukyvyttomat yritykset toisistaan.

Edward Altman puolestaan kehitti Z-score-mallin vuonna 1968, hyddyntden monimuuttujaisia tilas-
tollisia menetelmid, erityisesti diskriminanttianalyysia. Altmanin Z-score yhdistaa useita taloudellisia
tunnuslukuja yhdeksi indeksiluvuksi, joka antaa kokonaisvaltaisen riskiarvion. Mallissa kaytetyt
muuttujat mittaavat muun muassa kannattavuutta, vakavaraisuutta, maksukykya ja tehokkuutta. Z-
score on saavuttanut laajaa kaytadnnon soveltamista erityisesti julkisesti noteerattujen yritysten

analysoinnissa.

Naiden kahden mallin suurin ero liittyy lahestymistapaan: Beaverin malli perustuu yksittaisten
muuttujien erottelukykyyn, kun taas Altmanin malli yhdistaa useita tunnuslukuja ja tarjoaa yhdiste-
tyn riskipistemaarén. Altmanin malli on teknisesti kehittyneempi ja soveltuu paremmin automatisoi-
tuun analyysiin ja laajamittaiseen riskinarviointiin. Beaverin malli taas tarjoaa yksinkertaisemman ja
intuitivisemman |lahestymistavan, joka voi olla hy6dyllinen erityisesti pienemmissé analyysikoko-

naisuuksissa tai silloin, kun halutaan tarkastella tiettyja taloudellisia mittareita syvallisemmin.

Molemmat mallit ovat edelleen merkittavia konkurssien ennustamisen tutkimuksessa ja kaytan-
ndssa, ja niiden soveltuvuus voi vaihdella esimerkiksi yritystyypin, toimialan tai analyysin tavoitteen
mukaan. Usein parhaat tulokset saadaan yhdistamalla eri malleja ja arvioimalla tilannetta monipuo-

lisesti seka kvantitatiivisten ettéa kvalitatiivisten tekijoiden avulla.
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3.1 Altmanin malli

Altmanin malli, tunnetaan myds nimella Altman Z-score -malli, on taloudellinen tyékalu, joka on
suunniteltu arvioimaan yrityksen taloudellista terveyttd ja ennustamaan sen mahdollisuuksia ajau-
tua konkurssiin. Mallin kehitti tohtori Edward I. Altman vuonna 1968, ja se on edelleen yksi suosi-

tuimmista ja laajimmin k&ytetyistd malleista yritysten konkurssiriskin arvioimisessa.

Altmanin Z-score perustuu useisiin taloudellisiin tunnuslukuihin, jotka kuvaavat yrityksen kannatta-

vuutta, vakavaraisuutta ja liketoiminnan tehokkuutta. Mallissa kaytetaan viitta avainmittaria:

Kayttbpaaoma / varat yhteensa (Working Capital / Total Assets): Tama mittari arvioi, kuinka paljon
yrityksen lyhytaikainen varallisuus kattaa sen kokonaisvaroista. Suurempi luku viittaa parempaan

lyhytaikaiseen maksuvalmiuteen.

Kertyneet voittovarat / varat yhteensa (Retained Earnings / Total Assets): Tama tunnusluku mittaa
yrityksen kykya kerata voittoja ja investoida takaisin liiketoimintaan. Korkea luku kertoo yrityksen

pitkan aikavalin kannattavuudesta.

Voitto ennen korkoja ja veroja / Kokonaisvarallisuus (EBIT) / Total Assets: Taméa mittari osoittaa,
kuinka tehokkaasti yritys kdyttaa varojaan tuottaakseen voittoa. Se on tarkea indikaattori yrityksen

operatiivisesta tehokkuudesta.

Oman paaoman markkina-arvo / velat yhteensa (Market Value of Equity / Total Liabilities): Tama
mittari vertaa yrityksen osakkeiden markkina-arvoa sen velkoihin. Korkea suhde viittaa siihen, etta

yritys on vahemman velkaantunut ja silla on enemman padomaa kaytettavissaan.

Myynti / omaisuus yhteensa (Sales / Total Assets): Tama mittari arvioi yrityksen kykya kayttaa va-

rojaan liiketoiminnassaan. Se kertoo, kuinka hyvin yritys pystyy generoimaan myyntia varoistaan.

Z-score lasketaan yhdistamalla nAma viisi mittaria tiettyjen painokertoimien avulla. Lasketun Z-
score-arvon perusteella yritykset voidaan luokitella eri riskiluokkiin. Yleisesti ottaen Z-score-arvo
alle 1,8 viittaa korkeaan konkurssiriskiin, 1,8-2,99 viittaa kohtalaiseen riskiin, ja yli 3,0 viittaa alhai-

seen konkurssiriskiin.
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Pienyrityksille Altmanin malli tarjoaa arvokasta tietoa taloudellisesta tilasta ja auttaa ennustamaan
mahdollisia taloudellisia ongelmia ennen niiden ilmenemista. Mallin k&yttd voi auttaa yrityksia tun-
nistamaan heikkoja kohtia taloudellisessa hallinnassaan, kuten liian suuren velkaantuneisuuden tai
riittamattoman pagoman, ja mahdollistamaan toimenpiteiden suunnittelun ongelmien ratkaise-

miseksi.

Kuitenkin on tarke&& huomata, etta vaikka Altmanin malli on hyodyllinen tyokalu, se ei ole taydelli-
nen. Se perustuu historiallisiin tietoihin, eik& se ota huomioon kaikkia markkinamuutoksia tai yrityk-
sen erityispiirteitd. Siksi on suositeltavaa kayttdd Z-scorea yhdessa muiden taloudellisten analyysi-
menetelmien kanssa, jotta saadaan kattavampi kuva yrityksen taloudellisesta tilanteesta.

3.2 Beaverin malli

Beaverin (1966) malli on yksi varhaisimmista ja merkittavimmista yritysten konkurssin ennustami-
seen kehitetyistda menetelmistad. Mallin perusajatuksena on kayttaa yksittaisia taloudellisia tunnus-
lukuja erottamaan konkurssiin ajautuvat yritykset toimintaansa jatkavista yrityksista. Beaverin tutki-

mus loi pohjan mydhemmille konkurssin ennustamista kasitteleville tutkimuksille ja malleille.

Tutkimuksessaan Beaver vertasi konkurssiyritysten tunnuslukuja toimiviin yrityksiin ja l6ysi sitéa
kautta ne tunnusluvut, jotka pystyvat parhaiten ennustamaan konkurssia, tutkimuksissaan han
huomasi, etta tietyt tunnusluvut, kuten rahoitustuloksen ja vieraan pddoman suhde, olivat erityisen
tehokkaita ennustamaan konkurssia. TAma tunnusluku mittaa yrityksen kykya maksaa takaisin vie-
rasta padomaa, ja sen todettiin luokittelevan yritykset oikein 87-prosenttisesti vuosi ennen konkurs-

sia, mika tarkoittaa vain 13 prosentin virhetta

Beaverin mallin merkittava heikkous on kuitenkin sen yksimuuttujainen lahestymistapa. Koska malli
tarkastelee vain yhtéa tunnuslukua kerrallaan, se saattaa antaa ristiriitaisia tuloksia tilanteissa,
joissa yrityksen eri taloudelliset mittarit osoittavat eri suuntiin. Esimerkiksi yritys voi nayttéa huonoa
kannattavuutta, mutta samalla silla voi olla hyva maksuvalmius, mika vaikeuttaa kokonaiskuvan

muodostamista yrityksen taloudellisesta tilasta
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Yhteenvetona voidaan todeta, ettéd Beaverin malli on historiallisesti merkittava askel konkurssin en-
nustamisen tutkimuksessa ja tarjoaa yksinkertaisen tavan arvioida yrityksen taloudellista tilaa yksit-
taisten tunnuslukujen perusteella. Kuitenkin mallin rajoitukset, erityisesti sen yksimuuttujainen l&a-
hestymistapa, ovat johtaneet monimuuttujaisten mallien kehittamiseen, jotka pystyvat tarjoamaan
tarkempia ennusteita yritysten konkurssiriskista.

3.3 Beaverin mallin mittarit

Yksi keskeisimmista tunnusluvuista beaverin mallia kéyttdessa on rahavirran ja vieraan padoman
suhde. Tama mittari arvioi yrityksen kykya tuottaa riittavasti rahavirtaa kattamaan sen velat. Korkea
suhde viittaa siihen, etta yritys pystyy hyvin maksamaan takaisin velkojaan, mik& vahentaa kon-
kurssiriskid. Alhainen suhde puolestaan voi olla merkki siita, etta yrityksen kassavirta ei riité katta-
maan velvoitteita, mika lisaa maksukyvyttomyyden mahdollisuutta. Rahavirran merkitys taloudelli-
sessa kestavyydessa on kriittinen, sill& se vaikuttaa suoraan yrityksen likviditeettiin ja kykyyn sel-
viytya taloudellisista haasteista.

Toinen tarkea tunnusluku on nettotulos suhteessa yrityksen varoihin, tunnetaan myds nimella Re-
turn on Assets (ROA). Tama mittari arvioi yrityksen kannattavuutta suhteessa sen kaytettavissa
oleviin varoihin. Korkea ROA-arvo osoittaa, etta yritys on tehokas varojen kaytéssa ja pystyy tuot-
tamaan voittoa omistajilleen. Alhainen tai negatiivinen ROA voi viitata siihen, etté yrityksella on on-
gelmia kannattavuudessaan, mik& puolestaan voi lisata riskia maksukyvyttomyydelle. Tama tun-

nusluku on erityisen tarkea, koska se antaa kokonaiskuvan yrityksen taloudellisesta suoritusky-

Vysta.

Kayttopadoman suhde varoihin on myos merkittdva mittari, jota kaytetdan Beaverin mallissa. Kéyt-
topadoma lasketaan vahentamalla lyhytaikaiset velat lyhytaikaisista varoista. Taméa suhde osoittaa
yrityksen kykyéa kattaa lyhytaikaiset velvoitteensa omilla varoillaan. Korkea suhde tarkoittaa, etta
yrityksella on riittévasti likvideja varoja kattamaan sen lyhytaikaiset velat, mika vahentaa konkurssi-
riskid. Matala suhde puolestaan voi viitata riippuvuuteen ulkopuolisista l&hteista, mika lisaa talou-

dellisia riskeja.
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Oman paaoman suhde velkoihin on myos tarked mittari yrityksen rahoitusrakenteen arvioimiseksi.
Tama suhde kertoo, kuinka paljon yrityksen rahoituksesta koostuu omasta paddomasta verrattuna
vieraan pddoman osuuteen. Korkea oman pddoman suhde tarkoittaa, etté yritys on vahemman vel-
kaantunut ja silla on enemman taloudellista vakautta, mika vahentaa konkurssiriskia. Alhainen
oman padoman suhde taas viittaa suureen velkaantumiseen, miké voi lisaté maksukyvyttomyyden
riskia. Tama tunnusluku heijastaa yrityksen taloudellista terveytta ja kykya selviytya markkinaris-
keista.

Viimeinen merkittdva tunnusluku Beaverin mallissa on likvidien varojen ja lyhytaikaisten velkojen
suhde, eli Current Ratio. TAma mittari kuvaa yrityksen maksuvalmiutta ja sen kykya selviytya lyhyt-
aikaisista veloista. Korkea arvo osoittaa, etta yrityksella on tarpeeksi likvideja varoja kattaakseen
velvoitteensa, mika vahentaa konkurssiriskia. Matala Current Ratio voi kuitenkin tarkoittaa kassa-
virtaongelmia, mik& voi johtaa maksukyvyttomyyteen. Tama tunnusluku on erityisen tarkea lyhytai-
kaisen taloudellisen kestévyyden arvioinnissa.

3.4 Konkurssin ennustaminen kaytannodsséa

Konkurssitutkimus voidaan jakaa kaytettavissa olevan tiedon perusteella kahteen paaalueeseen:
tilinpaatdsanalyysiin ja yritysanalyysiin. Ensimmainen keskittyy yrityksen julkaisemiin tilinpaatostie-
toihin, joiden pohjalta pyritdan arvioimaan konkurssiriskia. Tilinpdatosanalyysia maaritellaan kei-
noksi arvioida yrityksen taloudellisia toimintaedellytyksia ja ennustaa niita lyhyen aikavalin tilinpaa-

tostietojen perusteella. Yritysanalyysissa sen sijaan hyddynnetddn myos yrityksen siséista tietoa.

Tilinpaatosinformaatio tarjoaa tarkeaa tietoa yrityksen taloudellisesta tilanteesta, mutta se ei yksi-
naan aina riita antamaan kokonaisvaltaista kuvaa yrityksen taloudellisesta asemasta. Tama koros-
tuu erityisesti silloin, kun vertaillaan yrityksia, jotka toimivat eri toimialoilla, ovat eri kokoisia tai si-
jaitsevat eri maantieteellisilla alueilla. Esimerkiksi kahden eri alalla toimivan yrityksen tilinp&atoslu-
kujen suora vertailu voi johtaa harhaan, koska eri toimialoilla on erilaiset kustannusrakenteet, kan-
nattavuusprofiilit ja investointitarpeet. Samoin pienyrityksen taloudellista tilannetta ei voida arvioida
samoilla mittareilla kuin suuryrityksen, silla niiden toimintaymparistét ja resurssit eroavat merkitta-

vasti toisistaan.
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Tasta syysta on kehitetty erilaisia taloudellisia tunnuslukuja, joiden avulla yrityksen taloudellinen
tilanne voidaan esittaa tiivistetysti ja vertailukelpoisessa muodossa. Tunnusluvut tarjoavat standar-
doidun tavan analysoida yrityksen kannattavuutta, vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta, mik& helpot-
taa erilaisten yritysten keskinaista vertailua. Tunnusluvut auttavat myds havaitsemaan taloudellisia
kehityssuuntia ja mahdollisia riskitekijoita, joita pelkka tilinpaatos ei valttamatta tuo esiin. Naiden
mittareiden avulla yritysten taloudellista suorituskykya voidaan arvioida objektiivisemmin ja |-
pinakyvammin.

Tunnuslukuja hyddynnetd&n monissa eri yhteyksissa, kuten yrityksen luottokelpoisuuden arvioin-
nissa ja taloudellisen menestyksen mittaamisessa. Esimerkiksi rahoittajat ja sijoittajat kayttavat
naité lukuja paatdksenteon tukena arvioidessaan yrityksen kykyé selviytya veloistaan ja tuottaa
voittoa pitkalla aikavalilla. Liséksi yritysjohdon on tarkeda seurata taloudellisia tunnuslukuja strate-
gisten paatosten tekemisessa ja liiketoiminnan kehittamisesséa. Nain ollen taloudellisten tunnuslu-
kujen kayttd on keskeinen osa yritysanalyysia ja riskienhallintaa, ja niiden merkitys korostuu erityi-
sesti silloin, kun tehdaan yritysvertailuja tai arvioidaan yrityksen taloudellista vakautta ja kasvupo-
tentiaalia.

Altmanin malli perustuu yrityksen tilinpaatostiedoista laskettaviin tunnuslukuihin, mink& vuoksi se
sijoittuu tilinpaatdsanalyysin alaan. Mallissa vertaillaan eri yritysten taloudellista tilaa samana ajan-
kohtana seka tarkastellaan yksittaisten yritysten tai yritysryhmien taloudellisen tilanteen kehitysta
eri ajanjaksoina (Kallunki, Kytdnen & Martikainen 1998: 11). Laitisen (Laitinen 2002: s. 41) mukaan

tilinpaatdsanalyysin keskeinen haaste on kyky tunnistaa seka tulevat menestyjat etta kriisiyritykset.

Altmanin Z-malli kuuluu tilinpaatdsanalyysin sisalla tunnuslukuanalyysien joukkoon, silla siin& yri-
tyksen konkurssiriskid arvioidaan neljan tai viiden tunnusluvun perusteella mallin versiosta riip-
puen. Tunnuslukuanalyysi luokitellaan ns. my6haisten varoittajien joukkoon, silla se mittaa lahinna
konkurssiin johtavien syiden seurauksia eika itse syita, jotka juontavat juurensa yrityksen varsinai-
seen liiketoimintaan. Ulkopuolinen taho, joka arvioi yrityksen konkurssiriskid, joutuu yleensa tukeu-
tumaan vain virallisesti julkaistuihin tietoihin, mik& tarkoittaa, etta taloudellisesta tilasta saadaan
paivitettya tietoa vain tilinpaatoksen julkaisuhetkelld kerran vuodessa. Tama viive voi johtaa siihen,
ettd yrityksen taloudellisten vaikeuksien oireet havaitaan lian myéhaan, jolloin korjaaviin toimenpi-

teisiin ei enda ole mahdollisuuksia.
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Ohessa on esimerkki Altmanin Z-luvuista taloudellisten mittareiden mukaan. Alle 1,8 tuloksen saa-

neet yritykset ovat riskialtiita, 1,8 — 2,99 luvun saaneet yritykset sijoittuvat harmaalle alueelle ja yli

3,0 tuloksella yritys on turvallinen.

Esimerkki Altmanin Z-Score mallista
Yritys Liikevaihto (€) [Nettotulos (£) |Taseen loppusumma (€) |Oma paaoma (£€) |Z-Score Luokitus
Yritys A 10 000 000 1 500 000 & 000 000 3000000 4,2|Turvallinen
Yritys B 5000 000 500 000 4 500 000 1200000 2,8|Harmaa wyohyke
Yritys C 3000 000 -200 000 2 500 000 500000 1,5|Riskialtis
Yritys D & 000 000 900 000 6 500 000 2500000 3,5|Turvallinen
Yritys E 2000 000 -400 000 2000000 300000 1,2|Riskialtis

Z-Score lasketaan kaavalla

Z — Score = 1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 1.0X5

Jossa

X1 = nettokayttépaédoma / koko pddoma

X2 = Kertyneet voittovarat / koko pddoma

X3 = Tulos ennen korkoja ja veroja / koko pddoma

X4 = oman paaoman markkina-arvo / Vieraan padoman kirjanpitoarvo

X5 = Myynti / koko paaoma

Malli pystyy ennustamaan konkurssiin ajautuvista yrityksista oikein 40 % jo viisi vuotta ennen kon-

kurssia. Ennustustarkkuus paranee hieman, kun tarkastellaan yrityksia vuotta ennen konkurssia,

jolloin oikean luokittelun osuus nousee 44 %:iin. Tasta huolimatta mallin ennustuskyky on heikko,

ja suurin osa yrityksisté joko luokitellaan virheellisesti tai sijoittuu epaselvalle harmaalle alueelle.

(Laitinen, Yrityksen taloudellinen analyysi 1991, s. 89-91).

Altman pyrki parantamaan ennustemallin selkeyttd méarittelemalld tutkimuksessaan yhden Kkriitti-

sen pisteen aiemmin kaytettyjen kriittisten arvojen lisaksi. Tama rajasi pois epaselvan harmaan
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alueen ja teki luokittelusta yksiselitteisemman. Kriittiseksi pisteeksi muodostui arvo 2.675, jonka
perusteella yritykset jaotellaan kahteen ryhmaan: yritykset, joiden Z-luku on alle taméan arvon, luo-
kitellaan konkurssiyrityksiksi, kun taas ne, joiden Z-luku ylittd& raja-arvon, katsotaan toimiviksi yri-
tyksiksi.

3.4.2 Beaverin mallin kaytto.

Beaver analysoi tutkimuksissaan eri tunnuslukujen kykyéa erottaa konkurssiin ajautuvat yritykset
taloudellisesti vakavaraisista yrityksista useita vuosia ennen konkurssin toteutumista. Tutkimukses-
saan han tarkasteli erityisesti sitda, miten ndma tunnusluvut kehittyivit useamman vuoden aikana

ennen konkurssia, ja millaisia varhaisia varoitussignaaleja niissa voitiin havaita.

Yksi keskeisimmista ja Beaverin tutkimuksen mukaan ennustavimmista mittareista oli kassavirran
ja velkojen vélinen suhde (Cash Flow / Total Debt). Tama suhdeluku kertoo yrityksen kyvysta hoi-
taa velvoitteitaan sen perusteella, kuinka paljon liiketoiminta tuottaa rahaa suhteessa olemassa
oleviin velkoihin. Mitd korkeampi suhdeluku on, sita vahvempana yrityksen maksukykya voidaan
pitda. Toisaalta matala tai negatiivinen suhdeluku voi viitata likviditeettiongelmiin ja kasvavaan kon-
kurssiriskiin. (Beaver, 1966).

Tarkastellaan tata tunnuslukua esimerkinomaisesti seuraavan taulukon avulla, jossa on nelja kuvit-

teellista yritysta:

Esimerkki Beaverin konkurssiennustamisen mallista

Yritys Kassavirta (€) | Velat (€) Kassavirta / Velat Tulkinta

Yritys A 500 000| 1000000 0,5 | Hyva - Normaali maksukyky

Yritys B 150 000 800 000 0,19 | Heikentynyt tilanne

Yritys C 50 000 700 000 0,07 | Korkea konkurssiriski

Yritys D -20 000 600 000 -0,03 | Todennakoinen maksukyvyttomyys

Kaydaan lapi lyhyesti tAman taulukon mittarit ja mita ne tarkoittavat:
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Yritys A:n kassavirran ja velkojen valinen suhde on 0,50, mika viittaa siihen, ettd yritys pystyy tuot-
tamaan puolet veloistaan kattavan kassavirran vuoden aikana. Tama luo vakautta ja antaa yrityk-

selle likkumavaraa mahdollisten taloudellisten hairididen varalta.

Yritys B:n suhdeluku 0,19 osoittaa heikentyneen maksukyvyn — vaikka kassavirtaa syntyy, se ei ole

enaa riittava kattamaan suurta velkamaaraa ilman ongelmia.

Yritykset C ja D puolestaan osoittavat jo merkkeja kriittisesta tilanteesta. Yritys C:lla suhdeluku on
vain 0,07, mika tarkoittaa, ettd kassavirta ei riitd kattamaan edes 10 prosenttia veloista. Yritys D:n
tilanne on vield vakavampi, silla negatiivinen kassavirta tarkoittaa, etta yritys kayttda enemman ra-
haa kuin se tuottaa, miké tekee velanhoidosta kaytannéssa mahdotonta ilman ulkopuolista rahoi-

tusta tai omaisuuden realisointia.

Beaverin mallin etuna on sen yksinkertaisuus ja k&ytannonlaheisyys. Yrittaja tai talousasiantuntija
voi suhteellisen helposti arvioida yrityksen tilannetta ilman laajoja laskentamalleja, pelkastaan tar-
kastelemalla tiettyja keskeisia taloudellisia suhteita. Mallin suurin arvo on sen varhaisen varoitusky-
vyn tarjoamisessa: jos suhdeluvut osoittavat heikentymista usean vuoden ajan, voidaan enna-
koida, etta yrityksen taloudellinen tila on huononemassa. Téallgin yrityksella on viela mahdollisuus

tehda korjaavia toimenpiteita ennen kuin konkurssi on vaistamaton.
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4 Konkurssin taloudelliset haitat yrittajalle

Konkurssi on yksi yrittdjan suurimmista taloudellisista takaiskuista, ja sen vaikutukset voivat ulottua
kauas tulevaisuuteen. Yrityksen kaatuminen ei tarkoita ainoastaan liikketoiminnan paattymistd, vaan
silla voi olla myds laajoja seurauksia seka yrittajan henkilokohtaiseen talouteen etta hanen tulevai-

suuden mahdollisuuksiinsa.

Konkurssi voi heikentaa yrittdjan taloudellista asemaa merkittavasti, ja sen vaikutukset saattavat
nakya pitkaan viela yritystoiminnan lopettamisen jalkeenkin. Kun yritys ajautuu konkurssiin, yrittaja
saattaa joutua vastuuseen veloista, mikali han on henkilékohtaisesti taannut yrityksen lainoja tai
sitoutunut muihin taloudellisiin vastuisiin. Tama voi johtaa tilanteeseen, jossa yrittdja menettaa

paitsi yrityksensd myo6s henkildkohtaisen omaisuutensa.

Usein konkurssi vaikuttaa myos luottotietoihin, mika vaikeuttaa uuden liiketoiminnan aloittamista tai
henkildkohtaisten lainojen, kuten asuntolainan saamista tulevaisuudessa. Liséksi konkurssin vaiku-
tukset eivat rajoitu pelkastéaan taloudelliseen puoleen vaan ne voivat heijastua myds yrittajan uraan
ja ammatilliseen maineeseen. Epdonnistunut yritystoiminta voi hankaloittaa uusien sijoittajien tai
rahoittajien [6ytamista tulevaisuudessa. Joissain tapauksissa yrittaja voi kuitenkin hyddyntéa kon-
kurssista saatuja oppeja ja kokemuksia uuden liikketoiminnan rakentamisessa, mutta se vaatii usein
aikaa, resursseja ja huolellista suunnittelua. Tassa tarkastellaan konkurssin taloudellisia haittoja
erityisesti yrittajan nakoékulmasta ja pohditaan, millaisia vaikutuksia silla voi olla lyhyella ja pitkalla

aikavalilla.

4.1 Yrittajalle siirtyvat velat

Kun yrittdja kohtaa konkurssin, hdnen vastuunsa veloista maaraytyy yritysmuodon mukaan. Eri yri-

tysmuodoissa yrittajan henkilokohtainen vastuu veloista vaihtelee merkittavasti.

Yrittdjan henkilokohtainen vastuu voi tulla kyseeseen useissa tilanteissa. Erityisesti tdmé koskee
yksityisia elinkeinonharjoittajia sek& henkildyhtididen yhtiébmiehid, jotka vastaavat yhtion veloista

omalla varallisuudellaan. Myos osakeyhtitissa yrittdja voi joutua vastuuseen, mikali h&n on antanut
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henkilokohtaisen takauksen, toiminut hallituksen jasenena laiminlydden velvoitteitaan, tai jos ky-

seessa on rikollinen tai muuten lainvastainen toiminta.

Lisaksi yrittajan vastuu voi ulottua myos verovelkoihin ja tydnantajavelvoitteisiin, mikali viranomai-
set katsovat, etta yrittdja on toiminut huolimattomasti tai vilpillisesti. Verohallinto voi esimerkiksi
kohdistaa vastuuta osakeyhtitn johdolle tilanteissa, joissa veroja on jatetty maksamatta tahallisesti

tai torkedn huolimattomuuden seurauksena.

On myds huomattava, etta kaikki velat eivat raukea konkurssissa. Esimerkiksi vahingonkorvausve-
lat, rikosoikeudelliset seuraamukset tai henkildkohtaiset takausvastuut voivat jddda voimaan kon-
kurssin jalkeen. Tama tarkoittaa, etta yrittaja voi jaada henkilokohtaiseen velkavastuuseen, vaikka
itse yritys lopettaisi toimintansa konkurssin my6ta. Seuraavassa kappaleessa tarkastellaan yksi-

tyiskohtaisemmin, kuinka vastuu eroaa osakeyhtion ja henkildyhtién konkurssitilanteessa

4.1.1 Osake-jahenkildyhtion erot konkurssitilanteessa

Osakeyhti6 (Oy) on Suomessa yksi yleisimmista yritysmuodoista, ja sen suurimpia etuja on osak-
keenomistajien rajoitettu vastuu (Osakeyhtitlaki 624/2006, 1:1, 1:5). Osakeyhtit on itsenédinen oi-
keushenkild, joten se vastaa itse omista veloistaan ja sitoumuksistaan omalla omaisuudellaan.

Osakkeenomistajat eivat vastaa yhtion veloista omalla henkilokohtaisella omaisuudellaan, elleivat

he ole antaneet erillisid henkilokohtaisia takauksia tai vakuuksia yhtion veloista.

Konkurssitilanteessa osakeyhtion omaisuus myydaan ja varat jaetaan velkojille konkurssilainsaa-
danndn mukaisesti. Jos yhtién omaisuus ei riitd kattamaan kaikkia velkoja, velkojat voivat joutua
kirjaamaan loput saatavansa luottotappioksi. Mikali yrittdja on allekirjoittanut henkilokohtaisen ta-
kauksen esimerkiksi yrityslainalle, han on vastuussa kyseisesta velasta konkurssin jalkeenkin.
Tama tarkoittaa, etté velkojat voivat kohdistaa perintatoimet suoraan yrittdjaan. Henkilokohtaisen
vastuun syntyminen voi tapahtua myas tilanteissa, joissa yrittdja on toiminut huolimattomasti tai lai-
minlyonyt velvollisuuksiaan, esimerkiksi jos osakeyhtion varoja on kaytetty epaasiallisesti tai yritys
on jatkanut toimintaansa, vaikka se on ollut maksukyvyton. Tallaisissa tilanteissa vastuuhenkil6i-
den henkilokohtainen vastuu voidaan aktualisoida velkojensa kattamiseksi. (Osakeyhtitlaki
(120/2004)
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Toiminimiyritys

Toiminimiyrittdja ei ole erillinen oikeushenkild, vaan yrittdja ja yritys muodostavat juridisesti saman
tahon. Tama tarkoittaa, etté yrittaja vastaa yrityksensa veloista koko henkilokohtaisella omaisuu-
dellaan, kuten asunnoilla, sijoituksilla ja muilla varoillaan. Jos toiminimiyrittaja ajautuu konkurssiin,
han joutuu itse vastaamaan velkojen maksamisesta myos konkurssin jalkeen, elleivat velat ole

vanhentuneet tai jarjestelty uudelleen.

Konkurssin jalkeen yrittdjéa voi joutua ulosoton kohteeksi, jolloin h&nen palkastaan tai muista tulois-
taan voidaan ulosmitata velkojen suorituksia. Yrittajalla voi kuitenkin olla mahdollisuus hakeutua
yksityishenkilén velkajarjestelyyn. Taman jarjestelyn avulla velallinen voi saada realistisen mak-
suohjelman, joka kestaa yleensa useita vuosia ja mahdollistaa uuden taloudellisen alun. Velkajar-
jestelyn saaminen edellyttad, ettei velallinen ole toiminut velkojensa suhteen eparehellisesti tai ta-
hallisesti lisdnnyt velkaantumistaan ilman perusteltua syyta.

Avoin yhti6 ja kommandiittiyhtio

Henkildyhtidissa, kuten avoimessa yhtitéssa ja kommandiittiyhtiossa, yhtiomiehet vastaavat yhtion
veloista henkilokohtaisesti. Avoimen yhtion osakkaat ovat kaikki vastuussa yhtion veloista samalla
tavalla, kun taas kommandiittiyhtidssa ainoastaan vastuunalaiset yhtiomiehet ovat vastuussa yh-

tion veloista henkilokohtaisella omaisuudellaan.

Kommandiittiyhtidssa aanetémien yhtiomiesten vastuu rajoittuu heidan sijoittamaansa padomaan,
ellei muuta ole sovittu. Jos avoin yhtié tai kommandiittiyhtid ajautuu konkurssiin, yhtiomiehet joutu-
vat vastaamaan jaljelle jadvista veloista henkildkohtaisesti. Tama voi johtaa siihen, etta yhtiomiehet
joutuvat realisoimaan omaisuuttaan tai joutuvat velkajarjestelyyn, jos velkojen maksaminen ei ole

mabhdollista.

Henkilékohtainen vastuu tekee avoimesta yhtidsta ja kommandiittiyhtiosta riskialttiimpia yritysmuo-
toja verrattuna osakeyhtioon, jossa osakkeenomistajien vastuu on rajoitettu. Yrittdjien on syyta har-
kita huolellisesti sopivaa yritysmuotoa ja varautua mahdollisiin taloudellisiin riskeihin, erityisesti ti-

lanteissa, joissa liiketoiminta voi kohdata taloudellisia vaikeuksia.
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4.2 Apurahat seka velan lyhennyskeinot konkurssin kokeneelle yrittajalle

Vaikka konkurssin kokeneelle yrittdjalle ei ole suoraan kohdennettuja "konkurssiapurahoja”, on ole-
massa tukimuotoja, joita voi hakea esimerkiksi uudelleenkouluttautumiseen, uuden liiketoiminnan
kaynnistamiseen tai valiaikaiseen toimeentuloon. Tassa kappaleessa kayn lapi erilaisia keinoja

jotka turvaavat konkurssin kokeneen yrittdjan taloudellista tilannetta.

4.2.1 Starttiraha

Jos yrittdja haluaa konkurssin jalkeen perustaa uuden yrityksen, han voi hakea TE-toimistosta
starttirahaa. Tdma on harkinnanvarainen tuki, jota myoénnetaan aloittaville yrittajille toimeentulon
turvaamiseksi alkuvaiheessa. Konkurssin jalkeen uutta yritysta voi perustaa, mutta hakijan on 0soi-

tettava uuden liiketoiminnan kannattavuus ja oma elinkelpoisuutensa yrittajana.

4.2.2 Uudelleenkoulutustuki

Konkurssin jélkeen yrittaja voi harkita alanvaihtoa tai uuden osaamisen hankkimista. Tyoéllisyysra-
haston aikuiskoulutustuki on yksi vaihtoehto, jos yrittdja on tydskennellyt aiemmin palkansaajana ja
tayttaa ehdot. Vaikka yrittgjille tAma on rajatumpi, koulutustukea voi hakea joissain tilanteissa, jos

yrittdjalla on ollut myos palkkatuloja.

4.2.3 Toimeentulotuki

Konkurssin jalkeen moni yrittdja kohtaa tilanteen, jossa tulot ovat lakanneet, varallisuus on mene-
tetty ja velkojen hoito on edelleen ajankohtaista. Mikali yrittdjan tulot ja varat eivat riita valttamatto-
miin elinkustannuksiin, kuten asumiseen, ruokaan ja ladkkeisiin, hanelld on oikeus hakea toimeen-
tulotukea Kelalta. Toimeentulotuki on viimesijainen taloudellinen tukimuoto, jonka tarkoituksena on
turvata perustoimeentulo silloin, kun kaikki muut tulot ja etuudet eivat riitd kattamaan arjen valtta-

mattomi& menoja (Kela, 2024).

Toimeentulotuki jakautuu kolmeen osaan: perustoimeentulotukeen, tdydentavaan toimeentulotu-

keen ja ehkaisevaan toimeentulotukeen. Yrittdjan kannalta merkittavin on perustoimeentulotuki,
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jota haetaan Kelalta. Tuki myonnetéaéan kuukaudeksi kerrallaan ja sen méara perustuu siihen, pal-
jonko hakijan tulot ja varat ovat verrattuna maariteltyihin perusmenoihin. N&ita menoja ovat esimer-

kiksi asumiskustannukset, sdhkélasku, ruoka, ladkkeet ja terveydenhuolto.

Toimeentulotukea voivat hakea my6s konkurssin kokeneet yrittajat, vaikka heidan taloudellinen ti-
lanteensa olisikin poikkeuksellisen monimutkainen. Kela tarkastelee hakemusta kokonaistilanteen
pohjalta, ja tuki voidaan myont&a, vaikka esimerkiksi ulosottovelkoja olisi paljon tai jos yrittdja on
jaanyt tyottomaksi konkurssin seurauksena. Kuitenkin on tarkeaa, ettéa hakija on myds selvittanyt
oikeutensa muihin etuuksiin, kuten ty6ttémyysturvaan tai asumistukeen, silla toimeentulotuki tay-

dentda naita, ei korvaa niita.

Kaytadnnossa toimeentulotukea voidaan tarvita erityisesti siirtyméavaiheessa, kun konkurssin jalkeen
tyottomyysturva ei ole viela alkanut tai yrittdja ei ole oikeutettu ansiosidonnaiseen paivarahaan.
Myds tilanteet, joissa uuden tydn hakeminen tai uudelleenkouluttautuminen on vield kesken, voivat
johtaa siihen, ettei toimeentuloa ole riittdvasti turvattu. Tallgin toimeentulotuki voi toimia tarke&na

valiaikaisena tukimuotona.

Vaikka toimeentulotuen saaminen ei edellyta taydellista varattomuutta, tuki on tarveharkintainen,
eli kaikki tulot, sdastot ja omaisuus huomioidaan. Esimerkiksi pankkitililla olevat varat tai omaisuu-
den realisointimahdollisuudet voivat vaikuttaa oikeuteen saada tukea. My6s velanhoitomenoja ei
paasaantoisesti huomioida laskelmissa, mika voi aiheuttaa haasteita henkilGille, joilla on suuria

ulosottovelkoja tai lainamaksuja.

Toimeentulotuki voi toimia tilapaisena pelastuksena, mutta pitkaaikaisesti se ei ole tarkoitettu jatku-
vaksi toimeentulon lahteeksi. Siksi on tarkead, ettd tuen rinnalla pyritdén aktiivisesti parantamaan
omaa tilannetta esimerkiksi hakemalla ty6ta, osallistumalla koulutuksiin tai neuvottelemalla velko-

jen uudelleenjarjestelysta.



23

4.3 Velkojen lyhennyskeinot seka jarjestelyt

Konkurssin jalkeinen velkatilanne voi olla yksityishenkildlle &arimmaisen kuormittava, erityisesti jos
yrittdja on ollut henkilokohtaisesti vastuussa yrityksen veloista. Vaikka konkurssi tarkoittaa yrityk-
sen varojen realisointia velkojen kattamiseksi, kaikki velat eivat valttamatta poistu konkurssimenet-
telyssé, vaan osa saattaa jaada yrittajan henkilékohtaiseksi vastuuksi. Suomessa on kuitenkin ole-
massa useita velkajarjestelykeinoja, jotka voivat auttaa selviytymaan vaikeasta taloudellisesta ti-

lanteesta ja mahdollistaa uuden alun.

Kaikille ylivelkaantuneille tarjotaan Suomessa my6s maksutonta talous- ja velkaneuvontaa, jota an-
taa valtion oikeusaputoimistot. Ne auttavat muun muassa velkatilanteen kartoituksessa, velkajar-
jestelyhakemusten laatimisessa ja neuvotteluissa velkojien kanssa. Neuvonta on erityisen tarke&a

konkurssin jalkeen, kun tilanne voi olla monimutkainen ja stressaava.

4.3.1 Yksityishenkilon velkajarjestely

Yksityishenkilon velkajarjestely on Suomen laissa saadetty keino hallita maksukyvyttémyydesta
johtuvia velkoja silloin, kun velallinen ei kykene maksamaan velkojaan kohtuullisessa ajassa. Vel-
kajarjestelyn tarkoituksena on antaa ylivelkaantuneelle henkil6lle mahdollisuus taloudelliseen uu-
teen alkuun ja samalla turvata velkojien saaminen silté osin kuin se on realistisesti mahdollista
(Laki yksityishenkilon velkajarjestelysta 57/1993).

Velkajarjestelya voi hakea luonnollinen henkild, joka on maksukyvytdn joko pitkédaikaisesti tai pysy-
vasti. Maksukyvyttémyyden taustalla voi usein olla yksityishenkilén epaonnistunut yritystoiminta.
Hakemus tehd&éan kirjallisesti velallisen kotipaikan karajaoikeuteen, mutta kaytannossa se laadi-
taan usein oikeusaputoimiston talous- ja velkaneuvonnan avustuksella. Neuvonta on maksutonta
ja tarkoitettu kaikille sita tarvitseville (Oikeus.fi, 2024).

Velkajarjestelyssa karajaoikeus paattaa ensin jarjestelyn aloittamisesta ja myhemmin vahvistaa
maksuohjelman. Maksuohjelmassa velallinen maksaa tuloistaan velkojaan maksukykynsa mukaan
tyypillisesti 3—5 vuoden ajan. Maksuohjelman keston ja maksujen suuruuden maarittaa velallisen
maksukyky vahennettyna elinkustannusnormilla, jota paivitetd&n vuosittain. Jos velallinen on taysin
maksukyvyton, voidaan velat jopa kokonaan poistaa ilman maksusuorituksia, mikali ehdot tayttyvat
(Oikeusministerio, 2023).

Velkajarjestely voidaan my6s peruuttaa, mikali velallinen ei noudata maksuohjelmaa tai jattéda olen-
naista tietoa ilmoittamatta. Velkajarjestelyn onnistuminen vaatii siis sitoutumista, mutta oikein to-
teutettuna se tarjoaa mahdollisuuden paasta eroon ylivoimaisesta velkataakasta ja rakentaa talou-
dellista vakautta pitkalla aikavalilla. (Oikeus.fi, 2024)
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4.3.2 Ulosotto

Jos velat ovat edenneet ulosottoon, voi ulosottomiehen kanssa neuvotella maksusuunnitelmasta.
Ulosotto voi olla aktiivinen jolloin palkasta tai tuista tehdaan suoraan pidatyksia tai passiivinen ti-
lanteessa jossa maksukyky on taysin puutteellinen, eika perintaa voida tehdé. Passiivinen ulosotto

ei poista velkoja, mutta se voi antaa valiaikaista hengahdysaikaa.
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5 Yhteenveto ja johtopaatokset

5.1 Yhteenveto

Tassa opinnaytetydssa tutkittiin Pienyrityksen konkursseja ja erilaisia niihin liittyvia haasteita seka
seuraamuksia. Tutkin myos erilaisia konkurssin ennustamisen keinoja ja niiden kayttoa kaytan-

nossa konkurssien valttamiseksi.

Konkursseista aiheutuu aina isoja seuraamuksia niin yritykselle kuin myds sen useille sidosryh-
mille, konkurssin ennustaminen ja mahdollinen valttaminen tai aikaistaminen voi auttaa pienenté-

maan siitd johtuvia seurauksia.

Tutkimuksessa tarkasteltiin kahta perinteista konkurssin ennustamiseen kehitettyd mallia: William
H. Beaverin (1966) ja Edward I. Altmanin (1968) malleja. Tutkimuksen tavoitteena oli selvittaa,
kuinka hyvin ndma jo yli puoli vuosisataa vanhat mallit ennustavat konkurssia nykypaivan suoma-
laisissa yrityksissa. Beaverin malli perustuu yksittaisten taloudellisten tunnuslukujen analysointiin,
kun taas Altmanin malli hyddyntaa useista tunnusluvuista koostuvaa yhdistelméaindeksia. Lisaksi
tutkimuksessa vertailtiin mallien tehokkuutta sen selvittdmiseksi, kumpi antaa tarkempia tuloksia ja

kuinka varhaisessa vaiheessa ne kykenevat ennakoimaan konkurssiriskin.

Tutkin my0s tarkasti yrittajalle siirtyvia velkoja eri yritysmuodoissa ja Suomessa tarjolla olevia apu-
keinoja konkurssista selviamiseen. Yritysmuodolla on keskeinen vaikutus siihen, miten yrittdjan

vastuu maaraytyy konkurssitilanteessa.

Osakeyhtié on Suomessa yleinen yritysmuoto, jossa osakkeenomistajien vastuu yhtion veloista on
lahtokohtaisesti rajoitettu. Koska osakeyhtioé on itsendinen oikeushenkild, vastaa se veloistaan
omalla omaisuudellaan. Osakkaat eivét ole henkil6kohtaisessa vastuussa, elleivat he ole antaneet
takauksia tai toimineet tavalla, joka rikkoo heidan velvollisuuksiaan, kuten kayttédneet varoja epa-
asiallisesti tai jatkaneet toimintaa maksukyvyttomyydesta huolimatta. Naisséa tapauksissa henkilo-

kohtainen vastuu voi kuitenkin tulla kyseeseen.

Toiminimiyrityksessa, joka on suomen yleisin yritysmuoto, yrittdja ja yritys ovat juridisesti sama
taho, joten yrittdja vastaa veloista koko henkil6kohtaisella omaisuudellaan. Konkurssin jalkeen han

voi joutua ulosoton kohteeksi, ellei velkoja jarjestelld uudelleen esimerkiksi yksityishenkilén
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velkajarjestelyn kautta. Tama jarjestely tarjoaa mahdollisuuden maksukykyyn perustuvaan mak-

suohjelmaan ja uuteen taloudelliseen alkuun.

Avoimessa yhtidssa ja kommandiittiyhtiossé yhtiomiehet vastaavat yhtién veloista henkilokohtai-
sesti. Avoimessa yhtidssa vastuu jakautuu kaikille yhtiomiehille, kun taas kommandiittiyhtiossa
vastuunalaiset yhtiémiehet kantavat henkilékohtaisen vastuun, ja adnettdmien yhtibmiesten vastuu
rajoittuu heidan sijoitukseensa. Konkurssin yhteydessa yhtiomiehet voivat joutua henkilokohtaiseen

velkavastuuseen, mika saattaa johtaa omaisuuden realisointiin tai velkajarjestelyyn.

Yhteenvetona voidaan todeta, etté yrittajan taloudelliset riskit vaihtelevat merkittavasti yritysmuo-
don mukaan. Osakeyhtit tarjoaa laajempaa suojaa henkilokohtaista vastuuta vastaan, kun taas
toiminimi ja henkildyhtitt sisaltavat suuremman henkilokohtaisen riskin. Yritysmuotoa valittaessa
on tarke&a arvioida huolellisesti liiketoiminnan luonne ja siihen liittyvét taloudelliset vastuut.Kon-
kurssin kokeneelle yrittdjélle ei ole suoraan suunnattuja tukimuotoja, mutta han voi hyddyntaa

useita Suomessa olemassa olevia etuuksia.

Konkurssin jalkeen uuden yritystoiminnan perustamista voidaan tukea starttirahalla, jota mydnne-
tdan TE-toimistosta harkinnanvaraisesti. Uudelleenkouluttautumiseen voi olla mahdollista saada
aikuiskoulutustukea, jos yrittajalla on aiempaa palkkaty6historiaa. Tilanteissa, joissa tulot eivét riita
elamiseen, voi hakea Kelalta toimeentulotukea, joka on viimesijainen tukimuoto. Se huomioi haki-
jan koko taloudellisen tilanteen, mutta ei tavallisesti kata velanhoitomenoja. Konkurssin jéalkeen yrit-
tdjan henkildkohtainen vastuu veloista voi jatkua, ja tilanteesta selviytymiseen on tarjolla talous- ja
velkaneuvontaa. Yksi keskeinen keino on yksityishenkilon velkajarjestely, jossa ylivelkaantunut
henkild maksaa tuloistaan velkoja maaréatyn ajan tai saa velkoja anteeksi maksukyvyn mukaan.
Jos velat ovat ulosotossa, maksusuunnitelmista voidaan neuvotella ulosottomiehen kanssa. Ulos-
otto voi olla aktiivista tai passiivista, mutta se ei poista velkoja. Naiden tukimuotojen ja jarjestelyjen
avulla konkurssin kokeneella yrittgjalla on mahdollisuus rakentaa taloudellista vakautta ja uutta al-
kua.
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5.2 Johtopaatokset

Mielestani konkurssiennustamisen mallit ovat todella k&aytannollisia ja tarkeita valineitd yritystoimin-
nan arvioinnissa, riskienhallinnassa seka liiketoiminnan suunnittelussa. Erityisesti nykypdaivan ta-
loudellisessa toimintaymparistdssa, jossa yritysten kohtaamat haasteet voivat muuttua nopeasti,
on keskeista, etta yritykset kykenevét ennakoimaan taloudellisen tilanteensa kehittymistd mahdolli-

simman aikaisessa vaiheessa.

Tutkimuksessani kasitellyt mallit, kuten Altmanin Z-score ja Beaverin kassavirta-analyysiin perus-
tuva malli, tarjoavat systemaattisia ja empiirisesti testattuja keinoja arvioida yrityksen maksukykyé
ja konkurssiriskia. Altmanin mallin vahvuutena on sen kvantitatiivinen selkeys ja yleistettavyys eri-
tyisesti porssiyhtidihin, kun taas Beaverin analyysi tuo esiin kriittisia tunnuslukuja, kuten kassavir-
ran ja velanhoitokyvyn, joiden avulla voidaan muodostaa kattava kuva yrityksen taloudellisesta va-
kaudesta.

Beaverin ja Altmanin mallien luotettavuus konkurssin ennustamisessa on saanut vahvistusta lukui-
sissa empiirisissa tutkimuksissa, mutta niiden kayttoon liittyy myos joitakin rajoitteita. Altmanin Z-
score -malli on osoittautunut erityisen tehokkaaksi teollisuusyritysten kohdalla, mutta sen ennus-
tustarkkuus voi heiketd, kun sitd sovelletaan palvelualoihin tai pieniin yrityksiin, joiden taloudelliset
rakenteet poikkeavat mallin oletuksista. Vastaavasti Beaverin malli tarjoaa vahvan pohjan yksittais-
ten tunnuslukujen avulla tehtavélle analyysille, mutta senkin tarkkuus voi vaihdella riippuen talou-
dellisesta suhdanteesta ja toimialakohtaisista erityispiirteista. Molempia malleja voidaan kuitenkin
pitdd arvokkaina tyokaluina osana laajempaa taloudellista analyysia, etenkin kun niiden tuloksia
tarkastellaan yhdessa muiden taloudellisten ja kvalitatiivisten indikaattorien kanssa. Yritysanalyysin
yhteydessa on tarkedd huomioida, ettd mikaan yksittdinen malli ei voi antaa taysin varmaa ennus-
tetta, mutta ne tarjoavat perustellun ja johdonmukaisen ndkdkulman riskien tunnistamiseen ja paa-

toksenteon tukemiseen.

Konkurssin ennustamisen mallit eivat ainoastaan hyodyta tilintarkastajia ja sijoittajia, vaan ne ovat
myads yrittdjille tarkea tyokalu omien paatosten tueksi. Usein konkurssi ei tapahdu &killisesti, vaan
siihen johtaa useiden vuosien ajan jatkunut taloudellinen heikentyminen, jonka merkit ovat havait-

tavissa taloudellisista tunnusluvuista. Mikali yrittdja havaitsee ajoissa varhaisia varoitusmerkkeja,
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hanella on mahdollisuus ryhtya korjaaviin toimenpiteisiin, kuten kulujen leikkaamiseen, rahoitus-

neuvotteluihin tai liiketoimintastrategian uudistamiseen.

Erityisen tarkeaa on ymmartaa, ettéa konkurssin ennustaminen ei ole vain tappiollisen liilketoiminnan
estamistd, vaan myods vahinkojen minimointia. Konkurssi voi aiheuttaa yrittdjalle vakavia taloudelli-
sia ja henkilokohtaisia seurauksia, kuten velkojen siirtymista henkilokohtaiselle vastuulle, ulosotto-
toimenpiteité ja luottotietojen menettamista. Nama seuraukset voivat vaikuttaa yrittajan tulevaisuu-
teen vuosien ajan. Ennakoimalla konkurssia voidaan tarvittaessa paattaa liiketoiminta hallitusti, jol-

loin mahdolliset tappiot, velat ja niiden vaikutukset jaavat merkittavasti pienemmiksi.

Konkurssin ennakointi ei mydskaan tarkoita, ettd yrityksen sulkeminen olisi aina epaonnistumisen
merkki. Painvastoin, hallittu lopettamispaatds voi osoittaa vastuullisuutta ja pitkan aikavalin suun-
nittelukykya. Lisdksi, kuten tutkimuksessa on kéasitelty, yhteiskunta tarjoaa yrittgjille myds tukime-
kanismeja, kuten starttirahaa ja uudelleenkoulutustukea, jotka voivat helpottaa siirtymista uuteen
uraan konkurssin jalkeen. Nain ollen konkurssiennustamisen mallit voivat tukea myds yrittdjan hen-

kilokohtaista selviytymista ja uutta alkua.

Kaiken kaikkiaan voidaan todeta, etta taloudellisen tilanteen syvéllinen analysointi ja konkurssien-
nustamisen mallien kaytto olisi suositeltavaa sisallyttaa osaksi jokaisen pk-yrityksen strategista
suunnittelua. Nain voidaan paitsi parantaa yritysten elinkelpoisuutta myods edistda vastuullista ja
kestavampaa yritystoimintaa. Konkurssiennustamisen merkitys korostuu erityisesti taloudellisesti
epavarmoina aikoina, jolloin nopeat ja tietopohjaiset paatokset voivat ratkaista koko liiketoiminnan

tulevaisuuden.
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Liite 2. Esimerkki Altmanin Z-Score mallista
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Esimerkki Altmanin Z-Score mallista
Yritys Liikevaihto (€) |Nettotulos (€) |Taseen loppusumma (€) |Oma paaoma (€) |Z-Score Luokitus
Yritys A 10000 000 1500 000 8000000 3000000 4,2|Turvallinen
Yritys B 5000000 500 000 4 500 000 1200000 2,8|Harmaa vyohyke
Yritys C 3000000 -200 000 2500 000 500 000 1,5|Riskialtis
Yritys D 8 000000 900 000 6 500 000 2500000 3,5|Turvallinen
Yritys E 2000000 -400 000 2000000 300000 1,2|Riskialtis

Liite 3 Altmanin Z-Score kaava.

Z — Score =1.2X1 +1.4X2+ 3.3X3 + 0.6X4 + 1.0X5



