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Opinnaytetyon tarkoituksena oli selvittda esimerkkiyritysten taloudellinen tilanne tilinpaa-
tésanalyysin avulla ja arvioida tuloksiin vaikuttaneita tekijoita. Liséksi selvitettiin yritysten
sijoittumista toimialalla ja toimialan kehitykseen vaikuttaneita tekijoitd. Tavoitteena oli sel-
vittda julkisesti saatavilla olevien aineistojen kaytettavyytta yrityksen taloudellisen aseman
selvittAmisessa.

Opinnaytety6 toteutettiin tutkimustyyppisena tyona, jossa kaytettiin laadullista menetelmaa
ja olemassa olevia aineistoja. Tutkimuksessa tehtiin tilinpdatdsanalyysi neljdlle vahittais-
kaupan alalla toimivalle pien- ja mikroyritykselle. Tuloksia arvioitiin viitekehyksessa esitel-
tyjen tunnuslukujen avulla ja syita tuloksiin selvitettiin yritysten tilinpaatdsaineistoista. Yri-
tysten tuloksia peilattiin tilinpaatostilastoon, jonka avulla selvitettiin yritysten taloudellinen
asema toimialaan verrattuna. Toimialan kehitykseen vaikuttaneita tekijoita selvitettiin Pk-
yritysbarometrin avulla. Tutkimuksen ajanjaksona kaytettiin vuosia 2013 — 2016.

Yritykset W ja Z olivat voimakkaassa kasvussa ja parjasivat myos toimialalla hyvin. Yritys
W:lla oli hyva kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius. Yritys Z paransi tulostaan
muilla paitsi vakavaraisuuden mittareilla. Yritys X ja Y olivat negatiivisen kasvun yrityksia,
jotka parjasivat toimialalla heikommin. Yritys X:lla oli heikko vakavaraisuus. Yritys Y pa-
ransi kannattavuuttaan ja se oli toimialaan verrattuna keskimaaraista vakavaraisempi.

Yritykset X ja Y paransivat kannattavuuttaan karsimalla liikketoiminnan kuluja. Yritys Y sel-
visi tappiollisista vuosista hyvan vakavaraisuuden ansiosta, mutta yritys X joutui turvautu-
maan lisdvelkaan ja padaomalainaan. Yritys Z kaytti myds paddomalainaa ja paransi kannat-
tavuuttaan rahoitusjarjestelyilld, jotka paransivat sen padomien tuottoja, mutta vakavarai-
suus jai tyydyttavélle tasolle.

Kaupan alan heikot suhdanneodotukset paranivat vuoden 2015 syksystd alkaen. Yleinen
taloudellinen tilanne oli haastava erityisesti mikroyrityksille, mik& nakyi esimerkkiyrityksis-
sa. Yritykset joutuivat sopeuttamaan toimintaansa taloudelliseen tilanteeseen. Suhdanne-
odotukset heijastuivat kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden kehitysna-
kymiin.

Avainsanat tilinpaatdsanalyysi, tuloslaskelma, tase, tunnusluvut, yritysba-
rometri
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The purpose of this thesis was to investigate the financial position of case companies with
the help of a financial statement analysis and to evaluate the factors affecting the results.
In addition, the position in the industry and the factors affecting the development in the
industry were investigated. The goal was to find out usability of public data in evaluating
the financial position of a company.

The thesis was conducted as an empirical study using a qualitative method and publicly
available materials. The financial statement analysis was made for four small and micro-
sized companies. The results were evaluated with financial ratios which were introduced in
the theoretical part and the reasons to the results were examined from financial state-
ments. The results of the companies were compared to the financial statements statistics,
which were used to find out financial position comparing to the industry. To find out factors
which affected to trends in the industry was evaluated using business confidence indica-
tors (Pk-yritysbarometri). The study was conducted in time period of years 2013 — 2016.

Company W and Z were growing strongly and succeeded well in the industry. Company W
had good profitability, solvency and liquidity. Company Z improved its results with other
than solvency ratios. Companies X and Y had negative growth and succeeded weakly in
the industry. Company X also had weak solvency. Company Y improved its profitability
and it was more solvency than average in the industry.

Companies X and Y improved their profitability by redusing their operating expenses.
Company Y managed from years of loss with its good solvency, but company X needed to
take more current liabilities and use capital loan. Company Z also used capital loan and
improved its profitability with financial arrangements, which impoved its return on assets,
but its solvency stayed on satisfactory level.

Economic expectations in the trade industry were improved starting from autumn 2015.
Economic situation was challenging especially for micro-sized companies which was visi-
ble in the case companies. The companies needed to adapt their operations to the eco-
nomic situation. Economic expectations had an impact on profitability, solvency and liquidi-
ty development.

Keywords financial statement analysis, balance sheet, income state-
ment, financial ratios, business confidence indicators
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1 Johdanto

1.1 Aihepiiri

Opinnaytety6 kasittelee tilinpaatdsanalyysia ja sen tuottamien tunnuslukujen kaytetta-
vyytta yrityksen taloudellisen aseman selvittémisessa. Tydssa tutkitaan mité tietoa on
saatavilla tilinpaatostilastoista ja muista julkisista taloutta koskevista aineistoista yrityk-
sen taloudellisen tulokseen vaikuttavien tekijoiden selvittdmisessa. Tydssa kaytetadn
tilinpaatésanalyysin menetelmi& tunnuslukujen laskentaan ja keskitytaan yrityksen ta-
loudellisiin tekijoihin vaikuttavien asioiden tutkimiseen. Tilinpdatdsanalyysin ymmarta-
miseksi tyossa kaydaan lapi myos tilinpaatdkseen liittyvat asiat seka tuloslaskelman ja
taseen keskeiset erét. Tydssa esitellaan yrityksen talouden perustekijat seka yleisim-

mat kasvun, kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden mittarit.

Tyon tarkoituksena on tehda tilinpaatdsanalyysi esimerkkiyrityksista, jonka avulla selvi-
tetaan yritysten taloudellinen tilanne aikavalilla 2013 ja 2016. Yritysten taloudellista
tilannetta arvioidaan vertaamalla tunnuslukuja ohjearvoihin seka toimialan tuloksiin.
Yritysten taloudellisen tilanteen kehitys selvitetdén vertailemalla tunnuslukujen muutok-
sia vuosien valilla. Tutkimalla yritysten tuloslaskelman ja taseen muutoksia selvitetdén
tuloksiin vaikuttaneita tekijoita. Vertailemalla yritysten tuloksia toimialan tuloksiin, selvi-
tetdan yritysten taloudellisen suorituksen taso toimialalla. Tutkimalla Pk-
yritysbarometrin tuloksia pyritdan selvittdmaan toimialan kehitysta ja esimerkkiyritysten
taloudelliseen tilanteeseen vaikuttaneita tekijoita. Vertailussa paéosassa ovat taloudel-
liset tekijat ja esimerkkiyritysten liiketoiminta esitetaén vain yleisella tasolla, jotta lukija
saa kuvan yritysten toiminnasta. Tarkoitus ei ole verrata yritysten liiketoimintamalleja,

jotka ylatasolla ovat samantyyppiset, mutta Idhemmin tarkasteltuna hyvinkin erilaiset.

Tyossa kaytetaan neljan vahittaiskaupan alalla toimivan esimerkkiyrityksen tilinpaatos-
analyysin tunnuslukuja, jotka lasketaan yritysten Kaupparekisteriin toimittamista tilin-
paatoksista. Esimerkkiyritykset sijoittuvat pien- ja mikroyritysten kokoluokkaan. Tyon
aihe ja yritykset valikoituivat tutkimukseen omasta mielenkiinnosta pienyrityksen talou-

den hallintaan seka julkisten aineistojen kayttomahdollisuuksiin.



1.2 Tutkimusmenetelma ja —ongelma

Opinnaytety6 on tutkimuksellinen tyo ja siina kaytetaan laadullista menetelmaa, jossa
kaytetdan valmiiksi kerattya julkisesti saatavilla olevaa aineistoa. Laadullisella tutki-
muksella pyritddn kuvaamaan ja ymmartamaan tutkittavaa asiaa. Laadullinen mene-
telm& sopii erityisesti tutkimukseen, jolla pyritin ymmartamaan ilmiota kokonaisvaltai-
sesti. (Koskinen & Alasuutari & Peltonen 2005, 43-47.) Pelkistamalla ja yhdistamalla
tutkimusaineistoa pyritdan loytamaéan eroja ja yhteisia piirteité tutkittavien yksikoiden
valilla, joka on keskeista laadullisessa tutkimuksessa. Tutkimuksen tuloksia tulkitaan
valitun teorian pohjalta tutkimusongelman nakokulmasta. (Alasuutari 2011, 40-43, 44-
48.)

Tutkimusongelmana oli kartoittaa julkisten aineistojen kaytettavyytta yrityksen liiketoi-
minnan taloudellisten tulosten tulkitsemisessa ja tuloksiin vaikuttaneiden syiden ym-
martamisessa. Millaista tietoa voi saada kilpailijayritysten tilinpaatésanalyysin tunnus-
lukuja analysoimalla ja niihin johtaneita syitd pohtimalla? Mitd tunnusluvut ja niiden
vertailu yritysten ja toimialan valilla kertovat yrityksen tekemista ratkaisuista? Millaista
tietoa Pk-yritysbarometrin tutkimustulokset antavat oman alan taloudellisesta tilantees-

ta ja miten tulokset nékyvat oman tutkimuksen yrityksissa?

1.3 Perusteluita tydn tekemiselle

Tilinpdatosanalyysin aihepiiristd on saatavilla useita tutkimuksia. Tehdyt tutkimukset
keskittyvat l&hinn& yrityksen taloudellisen tilan selvitimiseen ja analysoimiseen seka
kyseisten tietojen tuottamiseksi johdolle. Tilinpaatdsanalyysin tuloksien vertailua use-
ampien yritysten kesken tai julkisesti saatavilla oleviin tutkimuksiin on kasitelty har-

vemmin.

Esimerkiksi Manninen (2015) on tehnyt ty6n, joka k&sittelee talousjohtamista ja tilin-
paatosanalyysia seka tekee tilinpaatdosanalyysimallin ja ohjeistuksen tuloksien tulkin-
nasta kohdeyrityksen johdolle. Lisdksi Maja (2016) on tehnyt aihepiirista tyon, joka ka-
sittelee tydssééan tilinpdatdsanalyysin kayttdd talouden strategisessa suunnittelussa.
Tyossa keskitytddn analysoimaan yhden kohdeyrityksen taloudellista tilannetta ja kehi-

tysta tilinpaatdsanalyysin avulla.



Toimintaymparistésséa tapahtuvien muutosten seuraamisen tarkeys korostuu vahittais-
kaupan alalta tehdyssa tutkimuksessa. Palvelualojen ammattiliiton rahoittamasta Vahit-
taiskauppa Suomessa 2015 —julkaisusta kay ilmi vahittaiskaupan alalla tapahtunut ra-
kennemuutos pidemmalla aikavalilla. Elintason kehittymisen myota yksityinen kulutus
on siirtynyt omavaraistaloudesta tavaroiden ja niihin liittyvien palveluiden kuluttami-
seen, joka on osaltaan vaikuttanut vahittaiskaupan rakenteeseen. (Koskela & Santasa-
lo 2015, 8, 58.)

Toimiala onlinen laatu- ja hyddynnettavyystutkimuksen tuloksista vuodelta 2012 voi
mielestani paatella, etta yrityksilla on julkisten tilastojen hyddyntamisessa kayttamaton
mahdollisuus. Tutkimukseen vastaajista vajaa neljasosa oli yrityksia ja loput julkisia
toimijoita. Tutkimuksen tuloksissa todetaan, ettd tilastopalvelun kaytettavyys koettiin
hyvaksi, mutta tunnettuudessa on viela parantamisen varaa. Paatdksentekoon tilastoja
kertoo kayttavansa vain reilut 6 prosenttia vastaajista. Suurin osa tiedon kayttgjista
kertoo kayttavansa tilastoja toimialaympariston analyysiin, erilaisten esitelmien ja kat-
sausten tekemiseen seka yritystoiminnan analyysiin ja kehittdmiseen. (Mikonen 2012,
12-13, 53, 55.)

1.4 Tutkimuksen aineisto

Tarkastelussa kaytetyt yritykset valikoituivat vaatteiden yleisvahittaiskaupan alan kilpai-
lijoista, joista oli saatavilla tarpeelliset tiedot Taloussanomat yritystiedoista. Tiedossa oli
kahden vertailuyrityksen kasvava liiketoiminta viime vuosina, joka herétti kiinnostuksen
tutkia menestyksen taloudellisia taustatekijoitd. Kilpailevat yritykset ovat olleet toimin-
nassa samalla ajanjaksolla, sijoittuvat paatoimialallaan samalle alalle ja toimipisteet
ovat paakaupunkiseudulla. Lisdksi osalla kilpailevista yrityksista oli ndhtavissa taloudel-

lisia vaikeuksia, joka heratti kiinnostuksen taustalla vaikuttaneista syista.

Tybhon kaytetty yritysten tilinpdatdsaineisto on hankittu Patentti- ja rekisterihallituksen
kaupparekisteriin paivitetyista tiedoista VIRRE-tietopalvelun
(https:/iwww.prh fiffi/lkaupparekisteri/tietopalvelut/virre.html) kautta. Yhdelld yrityksella
neljastd ei ollut saatavilla vuonna 2014 paattyvaa tilikautta ja samalla yrityksell& vuon-
na 2015 paattynyt tilikausi oli 18 kuukauden mittainen. Kyseisen tilikauden luvut on
muunnettu vastaamaan 12 kuukauden tuloksia. Taloudellisten tunnuslukujen ohjear-

voina on kaytty tyon teoriaosuudessa esitettyja arvoja. Yritysten vertailussa viitearvoi-



hin on kaytetty ABC —koodausta, jossa A kuvaa viitearvoihin verrattuna hyvaa, B tyy-

dyttavaa ja C heikkoa tulosta.

Toimialan taloudelliset tulokset on saatu Toimiala Online tietopalvelusta
(http://www2.toimialaonline.fi/), jota yllapitaa tyd- ja elinkeinoministerio ja KEHA-
keskus. Toimiala Online tilinpaatostilastojen tuottajina toimivat Finnvera, Tilastokeskus

ja Suomen Asiakastieto.

Tybssd tarkastellaan my6s vyleistd taloustilannetta tarkastelujaksolla  Pk-
yritysbarometrin avulla. Pk-yritysbarometri kuvaa pienten ja keskisuurten yritysten na-
kemyksia vallitsevassa taloustilanteessa. Siina tutkitaan yritysten odotuksia oman yri-
tyksen nakokulmasta eri taloudellisiin tekijoihin. Nain tutkimuksella pystytdan ja pyri-
taan ennakoimaan suhdateissa tapahtuvia muutoksia. Pk-yritysbarometri kuvaa yritys-
ten odototuksia kehityksesta seuraavan vuoden ajalla seka nékemystd muutoksista
vuoden takaiseen tilanteeseen. Tutkittavia taloudellisia tekijoita ovat esimerkiksi liike-
vaihto, kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius. Liséksi barometrissa tutkitaan
investointien, tuotekehityksen, rahoituspohjan muutoksien odotuksia sekd muita ajan-
kohtaisia aiheita ajankohdan mukaan kuten yritysten kansainvalistymistd, suhdanteisiin
sopeutumista ja kasvuhakuisuutta. (Suomen Yrittajat 2016, 5, 8-10.)

Valitsin Pk-yritysbarometrin tutkimuksen aineistoksi, koska siina tutkitaan omana toimi-
alanaan kaupan alaa ja myds tutkimusaineiston rakenne vastaa oman tutkimukseni
yritysten kokoluokkaa. Muita barometrin toimialoja ovat teollisuus, rakentaminen ja pal-
velut. Koko aineistossa kaupan alan yritysten osuus on noin 17 prosenttia ja lahes 60
prosenttia on alle 5 henkilon yrityksia. Lisaksi aineistossa on yli 90 prosenttia yrityksia,
joiden liikevaihto on alle 5 miljoona euroa vuodessa. Kaikki tarkastelussani kayttamani
yritykset sopivat Pk-yritysbarometrin tutkimuskehikkoon. Lisaksi Pk-yritysbarometrin
hyvaa ennustekykya kuvaava kuvio 1 vahvistaa kasitysta pk-yritysten suhdanteiden

noudattavan yleista suhdannevaihtelua. (Suomen Yrittdjat 2016, 5, 8-10.)
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Kuvio 1. Pk-yritysbarometri syksy 2016 ennustekyky (Suomen Yrittjat 2016, 8).

Pk-yritysbarometria tekevét yhteistydssa Suomen Yrittdjat ry, Finnvera Oyj seka Tyo- ja
elinkeinoministeri6. Pk-yritysbarometri tehdaan kaksi kertaa vuodessa, kevaalla ja syk-
sylla. Aineisto kerataan haastattelemalla 4000-6000 yrityksen edustajaa. Tutkimuksen
tiedonkerayksen tekee Taloustutkimus Oy. Tukimuksen aineisto on saatavilla Suomen
Yrittdjat ry:n nettisivuilla https://www.yrittajat.fi/. Liséksi aineisto on saatavilla Toimiala
Online —tietopalvelussa (http://www?2.toimialaonline.fi/) Suhdanteet —osiossa. Tulokset
julkaistaan koko maan tasolla sek& alueraportteina. (Suomen Yrittgjat 2016, 5,8-10;

Toimiala Online b.)

2 Yrityksen talous ja tilinpaatos

2.1 Yrityksen talous ja talouden perustekijat

Liiketoiminnan taloudellinen tarkoitus on tuottaa rahaa yrityksen tarpeisiin, jotta se voi
jatkaa ja kehittaa toimintaansa. Yrityksen talous on sen reaaliprosessin lopputulos, jolle
omistaja on asettanut tavoitteet. Talouden tunnuslukujen tulkinnassa on olennaista
ymmartaa yrityksen reaaliprosessin ja rahaprosessin linkittyminen toisiinsa. (Salmi
2012, 21-22, 298.)

Yksinkertaisimmillaan yrityksen talouden ohjaus tarkoittaa sen reaaliprosessin synnyt-

taman talouden hallintaa. Yritys kayttaa reaaliprosessissaan tuotannontekijamarkkinoil-



ta hankkimiaan tuotannontekijoita ja tuottaa suoritteita eli tuotteita ja palveluita, joita se
myy suoritemarkkinoilla. T&mé& prosessi kaynnistaa yrityksen rahaprosessin, joka kui-
tenkin toimii eri tahdissa kuin reaaliprosessi. Pitddkseen reaaliprosessin kaynnissa
yritys hankki rahoitusmarkkinoilta padomaa, joko oman paaoman tai vieraan pddoman
muodossa. Tasta yritykselle syntyy korvausvastuu osinkojen tai korkojen muodossa.
Yrityksen tavoite on reaaliprosessin kannattavuus, jossa suoritteita myymalla yritys

kattaa tuotannontekijdiden seka paaoman kustannukset. (Puolamaki 2007, 61-62.)

Salmi (2012, 133-136, 300) kuvaa yrityksen talouden kokonaisuutta neljana perusteki-
jana nk. hyvan kierteend, jonka keskitssa on yrityksen taloudelliset tavoitteet. Kuviossa
2 havainnollistetaan tata kokonaisuutta. Kannattavuus on liiketoiminnan lahtokohta,
joka takaa tulorahoituksen muodossa yrityksen vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden.
Edellisten tuloksena yritys voi kasvaa terveella pohjalla ilman liiallista velkaantumista ja
maksuvalmiuden vaarantumista. Maksuvalmius ja vakavaraisuus muodostavat yhdes-
sa yrityksen rahoituksellisen aseman, joka kannattavuuden lisaksi pitda olla kunnossa.
Kasvu on yrityksen menestyksen mitta, jota my6s kulujen pyrkimys kasvaa sek&d mark-
kinaosuuden sailyttaminen edellyttavavat.

Kannattavuus

—

Vakavaraisuus

Taloudelliset
tavoitteet

Maksuvalmius

Kuvio 2. Yrityksen talouden nelja perustekijaa (mukaellen Salmi 2012, 134).

Edelld mainittuja talouden perustekijoita selvitetddn tunnuslukujen avulla yrityksen tilin-
paatoksesta.



Riippuen yrityksen taloudellisesta tilanteesta ja tulevaisuuden suunnitelmista, jokaisen
yrityksen taloudellisissa tavoitteissa kannattavuudelle asetetut tavoitteet pitaisi olla tar-
keysjarjestyksen kéarjessd. Muut talouden tavoitteet ovat lahinna keinoja, joilla tavoiteltu
kannattavuus saavutetaan. Kuviossa 3 kuvataan eri taloustavoitteiden hierarkia. (Nei-
limo & Uusi-Rauva 2005, 20.)

annaavu us

Paaomarakenne ., . ;
Likviditeetti

Tuottavuus

Kasvu Markkinaosuus

Kuvio 3. Yrityksen taloustavoitteiden hierarkia (Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 20).

2.2 Tilinpaatosinformaation edellytykset ja tarkoitus

Tilinpaatosinformaation sisdltéa saadellaan kirjanpitolaissa (KPL) seka kirjanpitoase-
tuksessa (KPA). Vuoden 2016 tammikuussa tuli voimaan erillinen asetus pien- ja mik-
royritysten tilinpaatostiedoista (PMA), jossa sdadellaan tilinpaatoksen sisallosta naille.
Kirjanpitolain 3. luku, 2 § edellyttaa tilinpaatokselta oikean ja riittavan kuvan esittamista
yrityksen toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Tama kirjanpitolain sdannos
koskee kaikkia kirjanpitovelvollisia. Keskeisia tilinpaatdsaineistoja ovat tuloslaskelma,
tase seka liitetiedot. Myds suuryrityksiltd vaadittava rahoituslaskelma kuuluu tilinpaa-
tosaineistoon seka toimintakertomus, joka vaaditaan julkisilta yrityksiltd, muilta kuin
pien-ja mikrotyrityksiltd seka yleisen edun kannalta merkittaviltéa yhteis6iltd. (KPL 3:1
8.) Vuoden 2016 alusta alkaen kirjanpitolain 3. luku sisaltdd myos erillisen pykalan 2 a,
olennaisuus tilinpdatosperiaatteena. Se maaérittelee olennaiseksi sellaiset tapahtumat,
joiden poisjattdmisen tai vaarin ilmoittamisen oletetaan kohtuullisesti vaikuttavan p&a-

toksentekoon. Olennaisuus periaatetta tulee noudattaa oikean ja riittdvan kuvan anta-



miseksi huomioiden yrityksen toiminnan laatu ja laajuus. (KPL 1997, 3luku2 8,1 8,2 a
§; Kauppakamari 2017, E4.)

Ylla on lueteltu vain osa yrityksen kirjanpitoa saatelevasta lainsaadannosta. Lainsaa-
dantd antaa yhteinaiset toimintaperiaatteet, jonka vuoksi tilinpdatosinformaatio on ver-
tailukelpoista eri yritysten valilla, vaikka lainsaadantd antaakin jonkin verran yrityskoh-
taista joustovaraa. (Salmi 2012, 23.) Tilinpaatésinformaatio on yleisimmin kaytetty lah-
de, kun analysoidaan yrityksen taloudellista toimintaa. Tasta syysta tilinpaatostietojen
laatu ja luotettaviis ovat oleellisia, koska sen perusteella tehdaan yrityksen toimintaa

koskevia paatoksia. (Seppanen 2011, 15.)

KTT Harri Seppanen (2011, 9) kitetyttda osuvasti tilinpaatésinformaation merkityksen
yritykselle: "Yrityksen strategian ja operatiivisen toiminnan onnistuminen ja vaikutukset
mitataan rahalla ja raportoidaan tilinpaatosinformation muodossa.” Seppanen kytkee
tilinpaatdsinformaation tehtavan yrityksen paatdksentekoon, johon kirjapitolain yleiset

periaatteet luovat lainsaadannon voimalla vahvan tuen.

2.3 Keskeiset erat tilinpaatdsinformaatiosta

Kuten aiemmin on mainittu, tilinpaatdés sisaltda tuloslaskeman, taseen ja liitetiedot.
Seuraavassa kuvataan tilinpaatdksen keskeinen informaatio analysoinnin kannalta.
Niista analysoijan tulee ymmartaa mita laskelmilla pyritdan mittaamaan ja mika on las-
kelmien perusrakenne. Lisdksi pitdd ymmartdd mihin kannattaa Kiinnittdd huomiota ja

miten laskelmia tulkitaan. (Seppanen 2011, 36.)

2.3.1 Tuloslaskelma

Tuloslaskelma kertoo yrityksen taloudellisesta suorituksesta, eli siita, miten yrityksen
taloudellinen tulos on muodostunut tilikaudella. Yleisesti kaytetty kululajikohtainen tu-
loslaskelma on kuvattu taulukossa 1. Tilinpdatoksen analysoinnin kannalta tarkeimpia
erid ovat liikevaihto, liiketulos ja nettotulos. Liikevaihto kuvaa yrityksen myyntituloja,
jotka muodostuvat yrityksen varsinaisesta liiketoiminnasta. Liiketulos, likevoitto tai -
tappio syntyy, kun liikevaihdosta vahennetaan liiketoiminnan kulut, joilla myynti on saa-
tu aikaan. Liiketulos kertoo, toimiiko yrityksen varsinainen liiketoiminta kannattavasti,

ennen kuin yrityksen omistajille ja rahoittajille maksetaan korvaus paaomasta. Kun lii-



ketoiminnan tuloksesta vahennetddn yrityksen rahoitustuottojen ja —kulujen valinen
erotus, saadaan rahoitustulos eli tulos ennen veroja. Tilikauden tulos saadaan, kun
tuloksesta ennen eroja vahennetéan tilikaudelle kuuluvat tuloverot. Yrityksen omistajaa
kiinnostaa tilikauden tulos, koska se on omistajille jaava osuus yrityksen tuloksesta
kaikkien muiden sidosryhmien jalkeen. (Seppénen 2011, 37-43; Salmi 2012, 35.)

Taulukko 1.  Kululajikohtainen tuloslaskelma (mukaellen Seppénen 2011, 39).

Liikevaihto XXX
Liiketoiminnan muut tuotot -X
Materiaalit ja palvelut -X
Henkiléstokulut -X
Poistot ja arvonalentumiset -X
Liiketoiminnan muut kulut -X
Liikevoitto (liiketulos) XXX
Rahoitustuotot +X
Rahoituskulut -X
Tulos ennen veroja XXX
Tuloverot -X
Tilikauden tulos (nettotulos) XXX

On huomioitava, etta tuloslaskelman kaytettavyydesta taloudellisen suorituksen mit-
taamisessa on esitetty kritiikkia. Tuloslaskelman kaytto taloudellisen suorituksen mit-
taamisessa on kuitenkin yleista. Seppasen mukaan yrityksen taloudelliset vaikutukset
voidaan mitata taysimaaraisesti ja tarkasti vasta yrityksen toiminnan loputtua. Lisaksi
yrityksen toimiessa tilinpaatoksessa kaytetyt arvot perustuvat johdon valintoihin ja voi-
massa oleviin standardeihin. Myds tilinpaatéksen suoriteperusteisuus aiheuttaa sen,
ettd tuloslaskelma ei kuvaa yrityksen kasitteleméa rahan maaraa. (Seppanen 2011,
42.)

2.3.2 Tase

Tase kuvaa yrityksen taloudellista asemaa tilinpaatdshetkella eika tilikauden pituudella
ole merkitysta erien maarédan kuten tuloslaskelmassa. Tase muodostuu yrityksen va-
roista (vastaavaa) sekad veloista ja omasta pddomasta (vastattavaa). Varat kertovat
yrityksen liiketoimintaan tarvittavista resursseista ja investoinneista, joita yritys kayttaa
tulojensa muodostuksessa. Velat kertovat toiminnan rahoittamiseksi hankituista rahoi-

tusresursseista ja oma paaoma on omistajan yritykseen sijoittama paaomasta. Taseen
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loppusumma kertoo koko padoman maarén, joka yrityksen toimintaan on sitoutunut.

(Seppanen 2011, 44-45.) Taulukossa 2 on esitetty taselaskelman rakenne.

Taulukko 2. Taselaskelman rakenne (mukaellen Salmi 2012, 35; Seppanen 2011, 46).

Varat (vastaavaa) Oma paaoma ja velat (vastattavaa)
Pitkaaikaiset varat Oma paaoma
Aineettomat varallisuuserat +XXX Osakepaaoma +XXX
Aineelliset varallisuuserat +XXX Kertyneet voittovarat +XXX
Muut pitkaaikaiset varat +XXX Oma paadoma yhteensé XXX
Pitkdaikaiset varat yhteensa XXX Kertyneet tilinpaatosjarjestelyt XXX
Lyhytaikaiset varat Pakolliset varaukset XXX
Vaihto-omaisuus +XXX Pitkaaikainen vieras padaoma
Muut lyhytaikaiset varat +XXX Pitkaaikaiset korolliset velat +XXX
Myyntisaamiset +XXX Muut korottomat velat +XXX
Rahavarat +XXX Pitkdaikaiset velat yhteensa XXX
Lyhytaikaiset varat yhteenséa XXX Lyhytaikainen vieras pddoma
Varat yhteensa XXX Lyhytaikaiset korolliset velat +XXX
Muut lyhytaikaiset velat +XXX
Lyhytaikaiset korolliset velat +XXX
Ostovelat +XXX
Lyhtyaikaiset velat yhteenséa XXX
Oma p&doma ja velat yhteensa XXX

Vastaavaa puolen varat jaetaan yleisesti pitkdaikaisiin ja lyhytaikaisiin varoihin, joista
pitkdaikaiset varat (pysyvét vastaavat) ovat paaasiassa yrityksen kayttdomaisuutta
kuten esimerkiksi investointeja. Pitk&aikaiset varat voivat olla aineellisia, kuten kalusto
ja rakennukset tai aineettomia, kuten lisenssit ja patentit. Lyhytaikaisia varoja (vaihtuvat
vastaavat) ovat tavallisimmin yrityksen rahavarat, myyntisaamiset ja vaihto-omaisuus,
jotka sitoutuvat yrityksen varsinaiseen liiketoimintaan. Ne ovat luonteeltaan rahaksi

muutettavia tilikauden aikana yrityksen liiketoiminnan kautta. (Seppanen 2011, 45-46.)

Vastattavaa puolen oma pddoma ja velat kertovat yrityksen toiminnan rahoitusraken-
teesta. Oma padoma siséltaa tavallisesti omistajan tekemat sijoitukset seké tulorahoi-
tuksen kautta kertyneet voittovarat, joista on vahennetty maksetut osingot. Velat jae-
taan korollisiin ja korottomiin velkoihin sen mukaan mika on niiden maksuajankohta,
jossa kaytetddn yhden vuoden saantda. Velat, joiden maksu tapahtuu yhden vuoden
sisélla tilinpaatésajankohdasta ovat tavallisesti ostovelkoja tai lyhytaikaisia korollisia
luottoja. Pitkdaikaiset korolliset velat erdéntyvat aikaisintaan yhden vuoden kuluttua tai

useammalla tulevalla tilikaudella. (Seppanen 2011, 46-47.)
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Analysoitaessa taseen eria on huomioitava, etta varojen ja velkojen arvostusratkaisut
vaikuttavat erien arvoihin. Lyhytaikaiset varat ja velat arvostetaan tilinpaatoksessa la-
helle kdypia arvoja, kuten markkinahintaa tai jalleenhankintahintaa. Yleisesti pitk&aai-
kaisten varojen arvostamisen lahtokohtana kaytetdan hankintahintaa. Lisaksi arvostuk-
siin vaikuttaa valittu kayttdian mukainen poistomenetelm4, jolla kuvataan erén arvon-
alennusta. Kirjanpitolain jatkuvuuden ja varovaisuuden periaate edellyttavat, ettei yritys
kayta kaypien arvojen ylittavia arvoja taseessa. Edellisista johtuen taseen varallisuus
on yleisesti aliarvostettu kaypiin arvoihin verrattuna. Yrityksen rahoitusrakenteelle el
oma paaoman ja velkojen suhteelle ei ole optimaalista tasoa. Toimialan keskimaarai-
nen paaomarakenne maarittelee velan ja oma pddoman suhteelle hyvaksyttavan ta-
son. (Seppanen 2011, 48-51.)

Kun analysoidaan taseen varoja, olisi kiinnitettdva huomiota, mita resursseja eli inves-
tointeja yrityksella on. Taseen kokonaisarvo kertoo yrityksen toimintaan sitoutuneen
koko paaoman arvon. Lisaksi pitkdaikaiset varat kertovat yrityksen toiminnan sitomasta
kayttbomaisuudesta ja investoinneista. Lyhytaikaiset varat ovat yrityksen toimintaan
sitoutunut vaihto-omaisuus, rahavarat sekd myyntisaamiset. Taseen oma padomasta ja
veloista tulisi kiinnittd& huomiota yrityksen rahoitukseen, josta oma pddoma on yrityk-
sen omistajien toimintaan sijoittaman nettovarallisuuden tasearvo. Korolliset velat yh-
teensd, pitkaaikaiset ja lyhytaikaiset, kertovat yrityksen toimintaan sitoutuneen rahoitta-
jilta hankitun velan maéaran. Korottomat velat puolestaan kertovat liiketoiminnan sito-

man kayttopadoman maaran, kuten ostovelat. (Seppanen 2011, 51-52, 61.)

2.3.3 Liitetiedot

Liitetiedot ovat itsendinen osa tilinpaattksessa. Tilinpaatoksesséa on olennaista oikean
ja riittdvan kuvan antaminen yrityksen taloudellisesta tilanteesta noudattaen yleisia
tilinpaatdsperiaatteita. Liitetietojen tarkoitus on selventdé ja tarvittaessa taydentaa tu-
loslaskelmassa ja taseessa annettuja tietoja edellytysten toteutumiseksi. On tarkeata
tuntea tilinpaatoksessa kaytetyt arvostus- ja jaksotusperiaatteet sekd —menetelmat,
koska ne parantavat informaation luotettavuutta. Lisaksi muutoksiin kaytetyissa periaat-
teissa tulisi kiinnittdd huomiota, onko muutoksilla parannettu vai huononnettu yrityksen
tulosta. Liitetietojen esittamisesta maaratdaan KPL:ssa ja KPA:ssa, myos OYL ottaa

kantaa liitetietojen esittdmiseen. (Salmi 2012, 84.)
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Tuloslaskelman, taseen vastaavien ja taseen vastattavien eria koskevista tietovaati-
muksista maarataan KPA:ssa. Pien- ja mikroyritysten liitetietovaatimukset on esitetty
niille erikseen saadetyssd PMA:ssa. Liitetiedoissa on annettava tilinpaatosta selventa-
vien ja taydentavien tietojen lisaksi selvitys kaytetyista periaatteista sekd menettelyta-
pojen muutosten vaikutuksista. Pien- ja mikroyritysten vaatimukset liitetiedoille poik-
keavat isoille yrityksille annetuista vaatimuksista arvostus- ja jaksotusperiaatteiden
osalta. Liitetieto pitda esittaa, kun periaatteet poikkeavat oletetusta. Oletuksena kayte-
taan verotuksessa hyvaksyttavia periaatteita. Lisdksi pienyrityksen tulee antaa toimin-
takertomustieto liitetietona, jos oikean ja riittavan kuvan antaminen sitd edellyttaa.
(Kauppakamari 2017, E10.)

2.4 Tilinpaatostietojen oikaisuista

Tilinpaatoksen oikaisuja tehdaan tilinpaatdstietojen analysointia varten. Tilinpaatdéksen
oikaisuilla mahdollistetaan eri yritysten seka tilikausien valinen vertailu. Tilinpaatdstan-
dardit ovat samat kaikille yrityksille ja mahdollisuudet tehda yrityskohtaisia ratkaisuja
ovat vahentyneet vuosien mittaan. Liikkumavarat antavat kuitenkin madollisuuden joh-
dolle tehda tarvittavat ratkaisut tuloksen jarjestelyn keinoin halutun tuloksen naytta-
miseksi. (Niskanen & Niskanen 2003, 60; Salmi 2012, 144.)

2.4.1 Tuloslaskelman keskeiset oikaisut

Tuloslaskelman oikaisujen tavoitteena on nayttaa varsinaisen liiketoiminnan tulos. Tar-
keimpid oikaisujen kohteena olevia erid tuloslaskelmasta ovat liiketoiminnan tuotot,

kayttokate, liiketulos ja nettotulos. (Niskanen & Niskanen 2003, 61).

Liiketoiminnan tuotot koostuvat liikevaihdosta ja liiketoiminnan muista tuotoista. Olen-
naista on, ettd molemmat erat koostuvat yrityksen varsinaisen liiketoiminnan tuotoista
seka tulo on ansaittu kyseisella tilikaudella. Kertaluonteiset ja tilikaudelle kuulumatto-

mat erat oikaistaan satunnaisiin tuottoihin. (Yritystutkimus 2017, 18-19.)

Kayttbkate, eli tulos ennen korkoja, veroja, suunnitelman mukaisia poistoja ja arvon-
alentumisia ei kuulu virallisen tilinpaatokseen, mutta tilinpaatoksen analysointia varten
se on olennainen erd. Kayttokate lasketaan lisaamalla liikevoittoon(-tappioon) suunni-

telman mukaiset poistot ja arvonalentumiset. (Salmi 2012, 148.)
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Liiketulos on oikaistu varsinaisen liikketoiminnan liikevoitto (-tappio). Liikevoittoon koh-
distuu vain harvoin oikaisun tarpeita, jolloin liiketuloksena kaytetaan ilmoitettua liikevoit-
toa. On kuitenkin mahdollista, ettd suunnitelman mukaiset poistot ylittavat EVL:n pois-
tojen maksimim&éaran tai ovat muutoin epasuhteessa kayttbomaisuuden maraan ja
laatuun tai poistoaika poikkeaa suosituksista. Talldin poistot oikaistaan EVL:n mukai-
siksi maksimipoistoiksi. My6s laskentaperusteiden muutokset, jotka ilmoitetaan liitetie-
doissa, voivat aiheuttaa eroja tilikausien valilla. (Salmi 2012, 148-149; Yritystutkimus
2017, 22-24.)

Nettotulos ei esiinny omana erénaan tilinpaatoksessa. Nettotulos syntyy analysoijan
ratkaisujen tuloksena, jonka vuoksi se on subjektiivinen ndkemys tuloksesta. Nettotulos
lasketaan oikaisemalla liiketuloksesta rahoitustuotot ja —kulut seké verot. Nettotuloksen
tavoite on kuvata yrityksen todellista kannattavuutta. (Salmi 2012, 150-151; Yritystut-
kimus 2017, 65.)

2.4.2 Taseen keskeiset oikaisut

Taseen oikaisuissa on oleellista kiinnittd& huomiota erien tulontuottamiskykyyn. Liséksi
huomioidaan nakymaéattdmat varat ja velat. Todellinen varallisuuden kasvu oikaistaan
oman paaoman kasvuksi. (Salmi 2012, 153.) Seuraavassa on esitetty taseen oikaisuis-

ta keskeisimmat.

Taseen vastaavien aineettomista hyodykkeistd eliminoidaan tuottamattomat ja arvot-
tomat erat tai aiheettomat aktivoinnit. Sisaisista osakkeista ja osuuksista mahdolliset
arvottomat sijoitukset konserni- ja omistusyhteysyrityksissa eliminoinaan. Sisaisista
saamisista eliminoidaan erid, joihin liittyy todennakdinen riski takaisinmaksusta, kuten
omistajien yksityiskayttd tai menetetty oma padoma. Pysyvien vastaavien oikaisut
huomioidaan myds oman paaoman vahennyksena tai kasvuna. Myyntisaamisiksi lisa-
taan mahdolliset factoring rahoituserat, joissa on kaytetty nettokirjaustapaa, ne lisdtdan
myds velkoihin. Siirtosaamisten kussitappiot vahennetaan ja huomioidaan vahennyk-
send my0s omasta pddomasta. Taseen ulkopuoliset leasingvastuut lisatdan taseen
vastaavaa puolelle leasingomaisuudeksi ja leasingvastuuksi vastattavaa puolelle. Mika-
li yritys on kirjannut tilikauden tuloksesta jaettavan osingon velaksi, tdma ennakko-
osinkokirjaus lisdtddn omaan paaomaan ja vahennetaan veloista. Tilinpaatdssiirtojen

kertymien poistoerosta ja verotusperusteisista varauksista oikaistaan yhtiéveron osuus
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laskennallisiin verovelkoihin. Pakolliset varaukset ovat tulevaisuudessa realisoituvia
menoja ja ne oikaistaan korottomiin pitkaaikaisiin velkoihin. (Kaisanlahti & Leppiniemi
2017, luku 18; Salmi 2012, 153-154; Yritystutkimus 2017 31-37.)

3 Tilinpaatésanalyysi

3.1 Maaritelma ja tarkoitus

Tilinpaatosanalyysilla tarkoitetaan yrityksen taloudellisen tilanteen arvioimista kannat-
tavuuden, kasvun, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden nakékulmasta. Tilinpdatésana-
lyysi on yrityksen taloudellisen suorituksen mittaamista ja analysoimista tunnuslukujen
avulla. Tuloksia kaytetdan yrityksen paatoksenteossa, tavoitteiden asettamisessa ja
niiden saavuttamisen arvioinnissa, johtopaattsten tekemisessa ja toimenpiteiden
suunnittelussa. Tilinpaatdsanalyysissa tunnuslukujen avulla on mahdollista tehda ver-
tailua ja ymmartaa tuloksiin vaikuttaneita syy-seuraussuhteita. Vertailu on mahdollista
yrityksen aikaisempiin suorituksiin, saman toimialan yrityksiin ja kilpailijoihin seka toi-
mialan keskimaardisiin tuloksiin. (Niskanen & Niskanen 2003, 8-9; Kallunki 2014, 12-
13)

Tilinpadatosanalyysi perustuu lakisdateiseen tilinpaatosinformaatioon. Yrityksen eri si-
dosryhmilla on erilaiset intressit tulkita yrityksen tilinp&atostietoja, joten analysoijan
tekemat tulkinnat tilinp&&tdsanalyysiin perustuen voivat poiketa yrityksen johdon néke-
myksista paljonkin. Esimerkiksi yrityksen toimittaja on kiinnostunut yrityksen maksu-
valmiudesta ja sijoittaja kannattavuudesta. Naisté eri sidosryhmien tarpeista johtuen on
tarkeaa, etta yrityksen johto ja omistajat ymmartavat tilinpaatdsanalyysin menetelmat ja
tunnusluvut ja miten niita tulkitaan. Tarkedd on myts ymmartaa osatekijoita, joista tun-

nusluvut koostuvat ja miten niihin voi liiketoiminnassa vaikuttaa. (Puolaméki 2007, 71.)

Useat tahot ovat kiinnostuneita yrityksen taloudellisesta tilanteesta, siksi tilinp&a-
tosinformaation ja analyysien kayttgjidkin on useita. Tilinpdatosinformaation kayttajia
ovat omistajat, yritysjohto, tyontekijat, rahoittajat, tavarantoimittajat, asiakkaat ja viran-
omaiset. (Niskanen & Niskanen 2003, 13.) Eri kayttajaryhmilla on erilaisia tarpeita, joi-
hin he kayttavat tililinpdatésanalyysin tunnuslukuja. Tunnuslukujen tulkintaan vaikuttaa

kayttajan arvomaailma, jonka vuoksi tunnuslukujen perusteella tehdyt johtop&éattkset ja
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painotukset voivat vaihdella paljonkin. Tarkeintd kuitenkin on ymmartaa yrityksen ta-
loudellinen tila ja kyeta tekemaann johtopaatoksia analyysin perusteella. (Salmi 2012,
123))

Yleisesti analyyseilla on useita tehtavid. Analyyseilla pyritddn luomaan perustaa toi-
minnan kehittdmiselle, jonka pohjalta asetetaan tavoitteita ja tehdaén toimintasuunni-
telmia. Analyysien avulla tunnistetaan lahtétilanne, josta lahdetdan suunnittelemaan
askelmerkkeja kohti tavoitteita. Analyysit auttavat myds ymmartamaan ja sisaistamaan

erilaisten tehtyjen ratkaisuiden seuraukset. (Vilkkumaa 2007, 103.)

3.2 Tutkimuksen yritykset

Vertailtavat yritykset toimivat vaatteiden ja muodin vahittaiskaupassa. Seuraavissa
kappaleissa yritysten toimialaluokitukset viittaavat Tilastokeskuksen toimialaluokituk-
seen 2008. Kaikki yritykset sijoittuivat pien- ja mikroyritysten kokoluokkaan vaihtelevas-
ti eri vuosina. Tutkimusjaksona olivat vuodet valilla 2013 ja 2016.

Yritys W oli Espoossa toimiva kivijalka- ja nettikauppa, joka myi l&hinna naisten vaattei-
ta, jalkineita ja asusteita. Muutama kivijalkamyymala loytyi myods paakaupunkiseudun
ulkopuolelta. Valikoimasta l6ytyi myds miesten vaatteita seka kodintekstiileja. Paa-
osassa oli kuitenkin naisten muoti. Yrityksen toimialaksi oli merkitty teollinen muotoilu,
mutta l&hemmin tarkasteltuna yritys toimi padasiassa vahittdiskaupan alalla. Yritys
suunnitteli osan mallistostaan itse ja valmistutti tuotteet alihankkijoilla. Yritys on merkit-
ty kaupparekisteriin vuonna 2012. Tilinpaatdésanalyysin pohjana kaytetyt oikaistut tulos-

laskelma ja tase esitetdan liitteessa 7.

Yritys X:lla ja Y:lla oli kivijalkamyymalat Espoossa ja Helsingissa. Yritykset myyvat
paaasiassa naisten vaatteita ja kummankin toimialaksi oli merkitty vaatteiden yleisva-
hittdiskauppa. Kummallakaan yrityksistd ei ollut nettikauppaa. Yritys X on merkitty
kaupparekisteriin vuonna 1977 ja Y vuonna 1993, joten kyse oli kahdesta jo pitkaan
toimineista yrityksista. Yrityksen X oikaistut tuloslaskelma ja tase esitetdan liitteessa 8.
Yrityksen X tuloksista puuttui vuoden 2014 tilinpaatoksen luvut ja vuonna 2015 paatty-
nyt 18 kuukauden tilikausi on muunnettu vastaamaan 12 kuukautta. Yritys Y:n oikaistut

tuloslaskelma ja tase esitetaan liitteessa 9.
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Yritys Z oli Helsingissé toimiva kivijalka- ja nettikauppa, jonka tuotevalikoimassa oli
tasapuolisesti tuotteita seka miehille ettéd naisille. Sen toimiala oli myos vaatteiden
yleisvahittaiskauppa ja se myos suunnitteli ja valmistutti oman mallistonsa kokonaan tai
osittain. Kaupparekisteriin yritys on merkitty vuonna 2006. Yritys Z:n oikaistut tuloslas-
kelma ja tase esitetaan liitteessa 10.

3.3 Kasvu

Yrityksen liiketoiminnan menestysta mitataan kasvulla. Kuluilla kuten henkiléstdkuluilla
seka raaka-aineiden ja palveluiden hinnoilla on taipumus kasvaa, joten kannattavuuden
yllapitdmiseksi liikkevaihdon kasvun tarve on valttdmatontd. Yrityksen kehittdmisen ja
uusiutumiskyvyn tulokset nakyvat kasvuna ja yllapitavat yrityksen kilpailukykya. Kavulla
yritys huolehtii myds asemastaan Kilpailuilla markkinoilla. Kasvu edellyttaa usein yrityk-
seltd investointeja, joiden hankintaan yritys tarvitsee rahoitusta ja maksukykya. Kun
yrityksen kannattavuus on kunnossa, se pystyy rahoittamaan osan kasvusta liiketoi-
minnan tuottamalla rahavirralla. (Salmi 2012, 250-252; Kallunki 2014, 111-113.)

Kasvun analysoinnissa on huomioitava sen vaatimat panostukset. Tyypillisesti liiketoi-
minnan kasvu ndkyy ensin taseen erissa ja vasta taman jalkeen liikevaihdon kasvuna.
Yrityksen terveen kasvun merkkiné on, jos yritys pystyy liiketoiminnallaan rahoittamaan
kasvua. Taseen kasvu kertoo my@s, ettd yrityksella on resursseja kasvuun. Alhainen
velkaantumisaste ja hyvd maksuvalmius tukevat yrityksen kasvun toteutumista, jolloin
yrityksen on helpompi hankkia lisaresursseja ja rahoittaa kayttdpaaoman tarve. (Salmi
2012, 251; Seppanen 2011, 120-121.)

Yrityksen kasvua mittaavia tunnuslukuja, joilla mitataan tilikausien vélista muutosta, on
useita. Tyypillisimmat mittarit ovat liikevaihdon kasvu ja tuloslaskelman erat kaytttkate
ja liiketulos. Myos taseen loppusumma, taseen varat sekd oma paaoman ja velkojen
muutos kertovat liiketoiminnan kasvun suunnasta. (Salmi 2012, 251-252; Kallunki
2014,113; Seppénen 2011, 71.)

3.3.1 Yritys W:n liikevaihto ja tase

Vuonna 2016 yritys W:n liikevaihto kasvoi yli 41 prosenttia ja vuonna 2015 yli 85 pro-

senttia. Vuonna 2014 liikevaihto kasvoi yli tuplasti vuodesta 2013. Liikevaihdon ja ta-
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seen kehitys ja koko on havainnollistettu kuviossa 4. Liikevaihto kasvoi vuoden 2013
reilusta 800 tuhannesta reiluun 4,9 miljoonaan euroon vuonna 2016. Yrityksen tasees-
sa tapahtuneet muutokset olivat linjassa liikkevaihdon muutoksien kanssa. Vuonna 2016
tase kasvoi reilut 54 prosenttia, vuonna 2015 reilut 94 prosenttia ja vuonna 2014 tase
tuplaatui reilusti. Yrityksen tase kasvoi vuoden 2013 250 tuhannesta vuoden 2016 rei-

luun 1,7 miljoonaan euroon. Tase kasvoi kaikkina vuosina nopeammin kuin liikkevaihto.

Liikevaihto
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Kuvio 4. Liikevaihto ja tase (Yritys W tilinpaatés 2014, 2016).

Taseen kasvu johtui paaosin kasvaneen liikevaihton myéta voitollisten tulosten kasvat-
tamasta oma padomasta, joka kymmenkertaistui tarkastelujaksolla. Vieras paaoma
kasvoi myds, mutta vahemman ja oli kokonaan lyhytaikaista korotonta velkaa. Paaomat
olivat sitoutuneet vuonna 2016 rahoitusomaisuuteen lahes 75 prosenttisesti ja vaihto-

omaisuuteen noin 20 prosenttisesti.

3.3.2 Yritys X:n liikevaihto ja tase

Yritys X:n liikevaihto heikentyi vuosina 2015 ja 2016. Liikevaihto pienentyi 20 prosenttia
vuonna 2016 ja 37 prosenttia vuonna 2015. X:n liikevaihto oli vuonna 2016 reilut 350
tuhatta euroa, kun se vuonna 2013 oli reilut 700 tuhatta euroa. Liikevaihto heikentyi
voimakkaammin kuin yrityksen tase. Vuonna 20015 tase laski 17 prosenttia, mutta jai
vuonna 2016 samalle tasolle. Kuviossa 5 kuvataan liikevaihdon ja taseen kokoa ja ke-

hitysta.
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Kuvio 5. Liikevaihto ja tase (Yritys X tilinpaatds 2015, 2016) .

Taseen heikkeneminen johtui tappiollisten vuosien aiheuttamasta oma padoman supis-
tumisesta reilulla 40 prosentilla tarkastelujaksolla. Myds vieras padoma supistui, mutta
vahemman noin 12 prosenttia. Yrityksen paaomat sitoutuivat lahes 90-prosenttisesti

vaihto-omaisuuteen.

3.3.3 Yritys Y:n liikevaihto ja tase

Yritys Y:n liikevaihto heikentyi kolmena vuonna perdkkéin. Vuonna 2016 liikevaihto
painui reiluun 280 tuhanteen euroon, joka oli 14 prosenttia pienempi kuin vuonna 2015.
Vuonna 2015 liikevaihto heikkeni 19 prosenttia ja 17 prosenttia vuonna 2014. Kuviossa
6 esitetdan liikevaihdon ja taseen kehitys, josta ndhdaéan, etta likevaihdon heikkenemi-
nen oli hiukan taseen heikkenemistéa voimakkaampaa. Vuonna 2016 tase heikkeni 16
prosenttia reiluun 320 tuhanteen euroon. Vuonna 2015 tase supistui 8 prosenttia ja 11

prosenttia vuonna 2014.

Liikevaihto . Tase
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Kuvio 6. Liikevaihto ja tase (Yritys Y tilinpaatos 2014, 2016).

Yritys Y:n tase heikkeni liikevaihdon heikkenemisen aiheuttaneista tappioista, jotka
heikensivat oma pddomaa. Suurin syy taseen heikkenemiseen oli lyhytaikaisen vieraan

padoman vahentyminen alle puoleen tarkastelujaksolla. Yrityksen padaomat olivat sitou-
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tuneet paaosin sijoituksiin ja vaihto-omaisuuteen seké rahoitusomaisuuteen, joka kui-

tenkin kutistui alle puoleen tarkastelujaksolla.

3.3.4 Yritys Z:n liikevaihto ja tase

Yritys Z:n liikevaihto oli kasvussa tarkastelujaksolla ja vuonna 2016 se kasvoi 43 pro-
senttia. Vuosina 2014 ja 2015 kasvu oli 8 ja 10 prosentin luokkaa. Vuoden 2016 liike-
vaihto oli lahes 4,7 miljoonaa euroa, johon se kasvoi vuoden 2013 noin 2,7 miljoonasta
eurosta. Yrityksen taseen kokonaisarvo kasvoi voimmakkaasti vuosina 2015 ja 2016,
jolloin kasvua oli yli 30 prosenttia. Taseen arvo vuonna 2016 oli reilut 1,9 miljoonaa
euroa, johon se on kasvanut vuosien 2013 ja 2014 reilun 1 miljoonan euron tasosta.
Liikevaihdon ja taseen kehitysta kuvataan kuviossa 7. Yrityksen tase kasvoi liikevaihtoa
huomattavasti voimakkaammin vuonna 2015. Vuonna 2016 liikevaihto kasvoi suhtees-

sa enemman kuin tase.
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Kuvio 7. Liikevaihto ja tase (Yritys Z tilinpaatoés 2014, 2016).

Vuoden 2015 taseen kasvu johtui padasiassa negatiivisen oma paaoman rahoittami-
sesta padomalainalla seka vahvistuneesta tuloksesta. Vuonna 2016 tase kasvoi paa-
asiassa voitollisen tuloksen vahvistamasta oma paaoman kasvusta. Yritys Z kasvatti

my0s vierasta paaomaa vuonna 2016.

3.4 Kannattavuus

Yrityksen kannattavuus kertoo sen kyvysta tuottaa tulosta kaytettavissa olevilla panok-
silla. Kannattavuus on edellytys kasvulle, jonka rahoittamiseen yritys tuottaa toiminnal-
laan varoja. Kannattavuus mahdollistaa myos riittdvan rahavirran paivittaisen liiketoi-

minnan yllapitamiseksi, investointien rahoittamiseksi ja velkojen lyhentamiseksi seka
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voitonjakoon. Kannattavuus on yrityksen toiminnan edellytys, heikko kannattavuus pit-
kalla aikavalilla syo yrityksen paaomaa. Kannattavuutta voidaan mitata useilla eri tun-
nusluvuilla, joista on tunnistettavissa kaksi eri periaatetta. Yrityksen tulosta suhteute-
taan joko liikevaihtoon (tulosprosentti) tai pAdomaan (pddoman tuotto). Kannattavuutta
tulisi mitata molemmilla mittareilla, jotta arviointi olisi monipuolista. Tarkastelun nako-
kulma — johto, omistaja, sijoittaja jne. vaikuttaa tarkasteltavien tunnuslukujen valintaan
ja kayttokelpoisuuteen. (Leppiniemi & Kykkanen 2013, 166-167; Salmi 2012, 133-135,
165, 185; Balance consulting a.)

Tulosprosentit sopivat erityisesti yrityksen suorituksen arviointiin, muutoksien analy-
sointiin seka vertailuun kilpailijoihin ja toimialaan. Tulosprosentteja vertailemalla nah-
daan, toimiiko yritys kannattavasti kilpailijoihin tai toimialaan nahden. Toimialan ja kil-
pailijoiden tulosprosentit soveltuvat myos yrityksen omien tavoitteiden suunnitteluun.
Tulosprosenttien tasot ovat toimialasidonnaisia, koska toimialojen kustannusrakenteet
ovat erilaisia. (Salmi 2012, 165-170; Seppanen 2011, 113-114; Kallunki 2014, 91.)

Kannattavuus jaetaan koko paaoman ja oman padoman kannattavuuteen, joita mita-
taan sijoitetun padoman tuottoprosentilla ja oman paaoman tuottoprosentilla. On syyté
seurata molempia mittareita, koska ne ovat vahvasti yhteydessa toisiinsa, joten nain
varmistetaan kannattavuuden vaikutus maksuvalmiuteen ja vakavaraistuuten seka yri-

tyksen kykyyn tuottaa omistajille voittoa. (Laitinen 2003, 422-424.)

3.4.1 Tunnusluvut

Kayttokateprosentti on kayttokatteen eli tulos ennen korkoja, veroja, suunnitelman mu-
kaisia poistoja ja arvonalentumisia suhde liiketoiminnan tuottoihin, kuten seuraavasa

kaavassa:

Kayttdkate

Kayttokate — % = — — = *
Y ® ™ Liiketoiminnan tuotot yhteensa

(1)

Kayttbkateprosentti kertoo yrityksen kyvysta hoitaa lainojen korkoja ja lyhennyksia, joka
kiinnostaa yrityksen rahoittajia esimerkiksi lainanantajia. Vertailtaessa eri yrityksia,
kayttokateprosentin tasoon vaikuttaa myos tuotantovalineiden esimerkiksi toimitilojen

omistus tai vuokraus. (Salmi 2012, 148, 167-168; Balance consulting b; Yritystutkimus
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2017, 63-64.) Yritystutkimus (2017, 64-65) on antanut kayttokateprosentille suosituk-
set, jotka esitetdan taulukossa 3. Kaupan kayttbkateprosentin suositus on kahden ja

kymmenen prosentin valilla.

Liiketulosprosentti lasketaan liiketuloksen eli tulos ennen korkoja ja veroja suhteena

liiketoiminnan tuottoihin seuraavasti:

Liiketulos

— — ~* 100
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Liiketulos — % =

()

Liiketulosprosentti kertoo yrityksen kyvysta kattaa liiketoiminnan yllapitamisen ja kehit-
tamisen eli jatkuvan liiketoiminnan aiheuttamat kulut. Se kertoo, onko yrityksen varsi-
nainen liiketoiminta ollut kannattavaa ja sopii erittdin hyvin saman toimialan valisten
yritysten liiketoiminnan kannattavuuden vertailuun. (Salmi 2013, 149; Seppanen 2011,
113; Balance consulting c; Yritystutkimus 2017, 64.) Yritystutkimuksen (2017, 64-65)
ohjearvot liiketulosprosentille on esitetty taulukossa 3. Alle 5 prosentin liiketulospro-

sentti on heikko ja yli 10 prosenttia on hyva.

Taulukko 3.  Ohjeelliset arvot (Yritystutkimus 2017, 64-65).

Kayttokateprosentin vaihteluvalit Liiketulosprosentin ohjearvot
10 — 25 % Teollisuus =10 % hyva
2 - 10 % Kauppa 5 - 10 % tyydyttava
5-15 % Palvelu < 5 % heikko

Nettotuloprosenttia kdytetddn myds kannattavuuden mittarina. Nettotulosprosentti las-

ketaan nettotuloksen suhteena liiketoiminnan tuottoihin seuraavasti:

Nettotulos

= — =+ 100
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Nettotulos — % =

®3)

Nettotulos on enemman yrityskohtainen ja analysoijan ndkemys yrityksen tuloksesta,
jolle ei mydskaan ole tarkempia ohjeellisia arvoja kuin positiivinen tai negatiivinen. Se
sopii kuitenkin hyvin toimialan sisaiseen vertailuun. Nettotulosprosentti sopii parhaiten
omistajan nakokulman tarkasteluun, koska se kuvaa omistajalle jaavaa osuutta tulok-
sesta. (Salmi 2013, 150-151; Balance consulting d; Yritystutkimus 2017, 65.)
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Padoman tuottoprosentit kuvaavat paaomaerélle ansaittua korkoa, jolla katetaan paa-
oman kustannus ja tuotto pAdoman omistajalle. PAdoman tuotto kertoo myos yrityksen
kyvysta kayttaa paadomia tehokkaasti. Padomaperusteiset luvut soveltuvat paremmin
yritysten valiseen tarkasteluun. Padoman tuoton tarkasteluun otettavat tuloslaskelman
ja taseen erat vaihtelevat pAdoman omistajan mukaan. Taseen eristi suositus on kayt-
taa tilikauden keskimé&araista pddomaa eli alun ja lopun keskiarvoa, joka kuvaa koko
kauden aikana kaytossa ollutta padomaa. Seuraavaksi on esitelty kolme yleisinta tar-
kastelunakokulmaa. (Salmi 2012, 171-173; Niskanen & Niskanen 2003, 114-116; Yri-
tystutkimus 2017, 66-68.)

Koko péddoman tuottoaste kuvaa koko yrityksen kannattavuutta, jonka laskennassa
ovat mukana oman ja vieraan paaoman rahoittajalle kuuluva osuus voitosta eli nettotu-

los ja rahoituskulut, kuten yhtéaléssa 4 esitetaan.

o Nettotulos + rahoituskulut + verot (12 kk)
Koko padoman tuotto — % = ——— ————* 100
(Oikaistu)taseen loppusumma keskimaarin

(4)

Myds verot sisallytetetddn, koska niiden katsotaan kuuluvan omistajille. Taseen loppu-
summa kuvaa yrityksen kaytdssa olevaa koko pdédomaa, jota kaytetdan laskennassa.
(Niskanen & Niskanen 2003, 114-115; Salmi 2012, 175-176; Yritystutkimus 2017, 66-
67.)

Sijoitetun padoman tuottoaste kuvaa omistajien ja rahoittajien ansaitsemaa tuottoa
yrityksen tuloksesta. Kuten yhtalosta 5 nédhdaan, erona koko paaoman tuottoasteen
laskentaan on kayttettdvan pddoman maara, johon sisallytetdan oikaisu oma paaoma

ja korollinen vieras paddoma.

Nettotulos + rahoituskulut + verot (12 kk) 100
*

Sijoitetun padaoman tuotto — % = P = —
Sijoitettu paaoma keskimaarin

®)

Korollinen vieras paaoma voi olla lyhyt- tai pitkdaikaista, jolle lainanantaja vaatii korkoa.
Oikaistuun oma paaomaan sisallytetddn mahdolliset tilinp&atossiirtojen kertymét, joka
kuvaa yrityksen kaytdssé olevaa oma pddomaa yhteensa. (Yritystutkimus 2017, 67-68;
Salmi 2012, 177-178; Niskanen & Niskanen 2003, 115.)



23

Yritystutkimuksen antamat ohjearvot sijoitetun pddoman ja koko pddoman tuottopro-
senteille esitetaan taulukossa 4. Alle viiden prosentin koko pddoman tuottoprosentti on
heikolla tasolla ja tuottoprosentti yli 10 on asteikolla hyva. Myo6s sijoitetun padoman
tuottoprosentti alle 5 on heikko, kun 15 prosentin tuottoaste on asteikolla hyva.

Taulukko 4. Ohjeelliset arvot (Yritystutkimus 2017, 67; Salmi 2012, 179).

Koko pddoman tuottoprosentin ohjearvot Sijoitetun pddoman tuottoprosentin peukalo-
saanto
= 10 %hyva 2 15 %hyva
5 - 9 %tyydyttava 5 - 14 %tyydyttava
< 5 %heikko < 5 %heikko

Padoman tuottoa laskettaessa kaytetddn nettotulosta, joka suhteutetaan oikaistuun

oma paédomaan seuraavasti:

. Nettotulos (12 Kkk)
Oma padoman tuotto — % = —— — ————* 100
Oikaistu oma padoma keskimaarin

(6)

Oma paaoman tuottoaste kuvaa yrityksen omistajan sijoittaman p&d&oman ansaitsemaa
tuottoa. Omistajan tuottovaatimus sisaltdd myos toimintaan liityvan riskin. Tuottojen
maksussa omistaja on huonomassa asemassa velkojiin ja verottajaan nahden. Nain
ollen oma p&adoman tuottovaatimus tulisi olla korkeampi kuin sijoitetun padoman tuot-
toaste. (Salmi 2012, 182-183; Niskanen & Niskanen 2003, 116; Yritystutkimus 2017,
68.)

Taulukossa 5 ovat Balance consultingin (f) suosittelemat arvot oman paaoman tuotto-
prosentille. Sen mukaan oman paaoman tuottovaatimuksen tulisi sisaltaa riskilisa, joka
lisataan markkinoilla saatavana olevaan riskittbmaan tuottoon kattamaan omistajan
riski. Padoman tuottoprosentti alle on suosituksen mukaan heikko ja yli 20 prosentin

tuottoprosentti on erinomainen.

Taulukko 5.  Ohjeelliset arvot (Balance consulting f).

Oma paaoman tuottoaste
Yli 20 % Erinomainen
15 - 20 % Hyva
10 - 15 % Tyydyttava
5-10 % Valttava
Alle 5% Heikko
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3.4.2  Yritys W:n kannattavuus

Taulukossa 6 esitetyt kannattavuuden tunnusluvut laskettiin yritys W:n tilinpaatoksista
(Yritys W tilinpaatds 2014 ja 2016). Vertailussa viitearvoihin asteikkona kéaytettiin ABC
—luokittelua, jossa A on hyva ja C on heikko. Nettotuloksen arvioinnissa plusmerkki
kuvaa positiivista ja miinusmerkki negatiivista nettotulosta. Oma padoman tuottoasteen

asteikolla A on erinomainen ja E on heikko.

Yritys W:n kayttokateprosentti oli 14 prosenttia vuonna 2016, johon se laski vuosien
2013 - 2015 reilun 20 prosentin tasosta. Koko tarkastelujaksolla kayttOkateprosentti oli
reilusti yli viitearvojen, joka kaupan toimialalla on 2-10 prosentin valilla. Liiketulospro-
sentti oli viitearvoihin verrattuna hyva kaikkina vuosina ja ylitti 10 prosentin rajan.
Vuonna 2016 liiketulosprosentti laski 14 prosenttiin aikaisempien vuosien 19-21 pro-
sentin tasosta. Nettotulos my6s pienentyi vuonna 2016 noin 11 prosentin tasolle. Aikai-
sempina vuosina nettotulosprosentti oli reilusti positiivinen valilla 14-17 prosenttia.

Vuoden 2016 kokonaispddoman tuotto oli 47 prosenttia, johon se laski vuoden 2014
reilusta 96 prosentista. Viitearvoihin verrattuna tuotto oli hyva ylittaen rajan 10 prosent-
tia reilusti kaikkina vuosina. Sijoitetun pddoman tuotto oli myds hyva kaikkina vuosina
viitearvoon 15 prosenttia verrattuna, vaikka oli laskusuunnassa. Vuonna 2016 sijoitetun
paaoman tuotto oli 63 prosenttia, johon se laski vuoden 2015 noin 115 prosentista.
Vuoden 2014 sijoitetun pddoman tuotto oli huimat 156 prosenttia. Yritys W:n oma paa-
oman tuotto oli tasolla erinomainen viitearvoon yli 20 prosenttia verrattuna kaikkina
vuosina. Vuonna 2016 oma padoman tuotto oli 50 prosenttia, johon se laski vuoden

vuoden 2014 noin 126 prosentista.

Taulukko 6. Kannattavuuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 2014 2015 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Kayttokate-% W [200% |21,6% | 204% | 13,8% | A+ A+ A+ A+
Liiketulos-% 188% | 21,2% | 20,1% | 13,6% A A A A
Nettotulos-% 142% | 169% | 156% | 10,8 % + + + +

Kopo tuotto-% 96,4% | 82,1% | 46,7 %

Sipo tuotto-% 155,8% | 115,1% | 62,8 %

= g 2|2 =
> > >
> > >
> > >

Opo tuotto-% 125,6 % | 89,6 % | 49,8%
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Yritys W:n kannattavuus oli kaikkina vuosina vahvasti hyvalla tasolla tulosprosenteilla
seka padoman tuotolla mitattuna. Vuonna 2016 kannattavuus kuitenkin heikentyi jonkin
verran. Kun ottaa huomioon yrityksen voimakkaan liikkevaihdon kasvun tarkastelujaksol-
la, yritys pystyi kasvamaan ja sailyttdmaan hyvan kannattavuuden tason.

Kannattavuuden sailymiseen hyvalla tasolla vaikutti yrityksen hallittu liiketoiminnan
kulujen kasvu. Liiketoiminnan kulut kasvoivat samassa suhteessa liikevaihdon kasvun
kanssa vuosina 2014 ja 2015. Vuonna 2016 aine- ja tarvikeostot, henkilostokulut seka
ulkopuoliset palvelut kasvoivat enemman suhteessa liikevaihdon kasvuun, joka aiheutti
kayttokateprosentin seka kayttokatteen absoluuttisen euromaaran heikkenemisen. Ai-
ne- ja tarvikeostot vastasivat noin 60 prosenttia liiketoiminnan kuluista, henkiloéstokulut
hiukan alle 20 prosenttia ja muut liiketoiminnan kulut reilun 20 prosenttia. Eniten suh-
teessa liikkevaihtoon kasvoivat aine- ja tarvikeostot 68 prosenttia ja liiketoiminnan muut

kulut noin 61 prosenttia, kun liikevaihto kasvoi samaan aikaan 41 prosenttia.

Yritys W:n liiketulokseen vaikutti eniten samat tekijat kuin kaytttkatteeseen, koska
poistojen vaikutus oli erittdin pieni johtuen pienesta kayttbomaisuuden tasosta. Yrityk-
sen nettotulos pienentyi vuonna 2016 vahemman verrattuna kayttokatteeseen ja liiketu-
lokseen, johtuen vahentyneista rahoituskuluista ja veroista. Yrityksen rahoituskulut oli-
vat erittdin pienet, joten niiden vaikutus nettotulokseen oli vahainen. Kuviossa 8 ha-
vainnollistetaan tuloslaskelmarivien kehitysta. Nettotulos pieneni noin 3 prosenttia

vuonna 2016, kun liiketulos ja kaytttkate pienenivat 4,5 prosentin verran.



26

Kayttokate, liiketulos ja nettotulos (eur)

Fo L e
700000
600000
500000 +
400000 ~
300000 -
200000 -

100000 +

ﬂ -

2013 2014 2015 2016

W Kiyttdkate [eur)W B Lliiketulos(eur)W M Mettotulos [eur)W

Kuvio 8. Yritys W:n tuloslaskelman tulosrivit (Yritys W tilinpaatds 2014, 2016).

Paaoman tuoton tason laskuun vaikutti taseen padomaerien voimakas kasvu ja sa-
manaikainen nettotuloksen kehityksen tasoittuminen. Paddomien kokoa ja kehitysta on
havainnollistettu kuviossa 9. Koko tase lahes kaksinkertaistui vuonna 2015 ja vuonna
2014 lahes kolminkertaistui. Vuosina 2014 ja 2015 my6s nettotulos kasvoi voimakkaas-
ti, joka johti pd&omien tuoton kasvuun. Vuonna 2016 yrityksen tase kasvoi enaa 54
prosenttia. Samanaikaisesti nettotuloksen kasvu tasoittui vuonna 2016 ja jopa laski
hieman, jonka vuoksi padomien tuotot laskivat. Yritys W:n sijoitettu padoma koostui

l&hinn& omasta pdéomasta, jota edellisten vuosien voitot kasvattivat.
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Kuvio 9. Yritys W:n tase-erat (Yritys W tilinpaatés 2014, 2016).

3.4.3 Yritys X:n kannattavuus

Taulukossa 7 esitetyt kannattavuuden tunnusluvut laskettiin yritys X:n tilinpaatoksista
(Yritys X tilinpaatds 2015 ja 2016). Vertailussa viitearvoihin asteikkona kaytettin ABC
—luokittelua, jossa A on hyva ja C on heikko. Nettotuloksen arvioinnissa plusmerkki
kuvaa positiivista ja miinusmerkki negatiivista nettotulosta. Oma pagoman tuottoasteen

asteikolla A on erinomainen ja E on heikko.

Yritys X:n kayttokateprosentti k&&ntyi positiiviseksi 0,7 prosenttiin vuonna 2016, kun se
vuosina 2013 ja 2015 oli negatiivinen -0,7 ja -5 prosentin valilla, kuten taulukossa 7
esitetdén. Ohjearvoihin verrattuna yrityksen kayttokate alitti kaupan alan alarajan 2
prosenttia kaikkina vuosina. Liiketulos- ja nettotulosprosentti olivat heikkoa tasoa kaik-
kina vuosina. Liiketulosprosentti oli -1 prosenttia vuonna 2016, johon se parani vuoden
2015 -6 prosentista. Liiketulosprosentti alitti alarajan alle 5 prosenttia kaikkina vuosina
ja nettulosprosentti oli negatiivinen. Vuonna 2016 negatiivisuus vahentyi huomattavasti

molemmilla mittareilla.
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Taulukko 7. Kannattavuuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 | 2014 2015 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Kayttokate-% X 0,7 % 50% | 07% | B B B
Liiketulos-% X -2,3% 62% |-1,0%| C C C
Nettotulos-% X -3,0% -7,3% -2,2% - - -
Kopo tuotto-% X -7,8% -1,1%

Sipo tuotto-% X -149% | -3,0%

Opo tuotto-% X -77,6% |-24,4%

Taulukossa 7 nahtavat paaomaerien tuottoprosentit olivat negatiivisia vuosina 2015 ja
2016, joten viitearvoihin verrattuna taso oli heikko. Negatiivisuus kuitenkin vahentyi
vuonna 2016. Sijoitetun padoman tuottoprosentti oli -3 prosenttia vuonna 2016, kun se
vuonna 2015 oli -15 prosenttia. Vastaavasti oma pddoman tuottoprosentti parani vuo-
den 2015 -78 prosentista vuoden 2016 -24 prosenttiin.

Ajanjaksolla 2013 ja 2016 yritys X:n kannattavuus oli heikkoa sek& tulosprosenteilla
etta padomaan tuottomittareilla tarkasteltuna. Kannattavuus kuitenkin parantui vuonna
2016, vaikka mittarit olivat negatiiviset. Padasiallinen syy tulosprosenttien heikolle ta-
solle oli liiketoiminnan kulujen korkea taso suhteessa liikevaihtoon, joka painoi tulos-
laskelman erat negatiivisiksi. Tuloslaskelmarivien taso ja kehitys nahdaan kuviosta 10.
Vuoden 2016 kayttokatteen parantumiseen 111 prosentilla johtui liiketoiminnan kulujen
pienentymisesta suhteessa enemman liikkevaihdon laskuun verrattuna. Liiketoiminnan
kulut laskivat vuonna 2016 noin 25 prosenttia ja vuonna 2015 noin 34 prosenttia, kun
samaan aikaan lilkevaihto laski 20 ja 37 prosenttia. Yritys X:n ostot vahentyivat samas-
sa suhteessa liikevaihdon laskun kanssa, mutta henkildstdkulut ja liiketoiminnan muut
kulut huomattavasti vahemman. Liikevaihdon laskun lisdksi liiketuloksen ja nettotulok-
sen heikkoon tasoon vaikuttavat poistot seka yrityksen rahoituskulut, jotka olivat samal-
la tasolla kaikkina vuosina. Yritys X:n liikketulos parani 88 prosenttia vuonna 2016 ja

nettotulos 76 prosenttia vuonna 2016.
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Kuvio 10. Yritys X:n tuloslaskelman tulosrivit (Yritys X tilinpaatds 2015, 2016).
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Paaasiallinen syy paaomien tuottojen negatiivisuudelle oli nettotuloksen negatiivisuus

ja parantumiselle nettotuloksen parantuminen. Lisdksi koko pddoman tuotto parantui,

kun tase pysyi samalla tasolla vuosina 2016 ja 2015. Sijoitetun pddoman tuoton paran-

tumiseen vaikutti nettotuloksen parantumisen liséksi sijoitetun pddoman kutistuminen

noin 30 prosentilla vuonna 2016. Myds oma pdaoma kutistui vuosina 2015 ja 2016,

joka vaikutti oma pd&doman tuottoprosentin parantumiseen.
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Kuvio 11. Yritys X:n tase-erat (Yritys X tilinpaatés 2015, 2016).
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3.4.4 Yritys Y:n kannattavuus

Taulukossa 8 esitetyt kannattavuuden tunnusluvut laskettiin yritys Y:n tilinpaatoksista
(Yritys Y tilinpaatés 2014 ja 2016). Vertailussa viitearvoihin asteikkona kaytettiin ABC
—luokittelua, jossa A on hyva ja C on heikko. Nettotuloksen arvioinnissa plusmerkki
kuvaa positiivista ja miinusmerkki negatiivista nettotulosta. Oma padoman tuottoasteen

asteikolla A on erinomainen ja E on heikko.

Taulukosta 8 nahdaan, etta yritys Y:n tulosprosenteilla mitattu kannattavuus oli viitear-
voihin verrattuna hyvalla tasolla vuonna 2016, johon se parantui edellisten vuosien
heikolta tasolta. Kayttokate-, liiketulos- ja nettotulosprosentti parantuivat vuosien 2014
ja 2015 negatiivisesta 4—6 prosentin tasosta reilusti positiiviseksi 12 prosenttiin. Vuon-

na 2013 tulosprosentit olivat heikolla 1-2 prosentin tasolla.

Yritys Y:n kokonaispadoman tuotto parantui vuonna 2016 10 prosenttiin ja oli viitear-
voon verrattuna hyva. Kokonaispddoman tuotto oli heikkoa -3 ja -5 prosentin tasoa
vuosina 2014 ja 2015. Myds sijoitetun paaoman tuotto oli vuosina 2014 ja 2015 nega-
tiivinen ja heikolla tasolla, mutta parani tyydyttavélle tasolle 14 prosenttiin vuonna
2016. Myds oma paddoman tuotto kdantyi vuonna 2016 positiiviseksi 14 prosenttiin,
joka oli viitearvoon verrattuna tyydyttavalla tasolla.

Taulukko 8.  Kannattavuuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpdaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Kayttokate-% Y 1,4% |-58%|-52%|12,1%| B B B A+
Liiketulos-% Y 1,2% |-59%|-53%|12,0%| C C C A
Nettotulos-% Y 19% |-56% | -4,2% (122%]| + - - +
Kopo tuotto-% Y -5,1% | -3,5% (10,1 % C C A
Sipo tuotto-% Y -73%(-52%|139% C C B
Opo tuotto-% Y -7,3% | -5,3% 13,9 % E E C

Yrityksen kannattavuus oli heikolla tasolla vuosien 2013 ja 2015 valilla seka tulospro-

senteilla ettd pddoman tuotolla mitatttuna. Kannattavuus kuitenkin parantui tuntuvasti
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vuonna 2016 molemmilla mittareilla tarkasteltuna. Yritys pystyi kdantaméaan kannatta-

vuuden reilusti paremmaksi, vaikka liikkevaihdon kehitys oli heikkeneva.

Vuosina 2014 ja 2015 kayttokateprosentin painumisen negatiiviseksi aiheutti likevaih-
don heikkeneminen ja samanaikainen liikketoiminnan kulujen hitaampi heikkeneminen.
Erityisesti henkilostokulujen ja liiketoiminan muiden kulujen hitaampi vaheneminen ai-

heutti negatiivisen kayttokatteen.

Kuviosta 12 nahdaan, etta vuonna 2016 kayttokate parani positiiviseksi, vaikkakin liike-
vaihto laski edelleen noin 14,5 prosenttia. Muutos johtui liiketoiminnan kulujen 26 pro-
sentin laskusta, joista ostot laskivat eniten noin 43 prosenttia ja henkildstokulut 17 ja
muut kulut noin 6 prosenttia. Liiketulosprosentin ja nettotulosprosentin tuloksiin vaikut-
tavat paaosin samat syyt kuin kayttokateprosenttiin. Liiketulosprosenttiin vaikuttavilla
poistolla on yritys Y:ll& erittdin pieni vaikutus. Nettotulosprosentin tasoa parantavat yri-
tyksen rahoitustuotot ja muut sijoitustuotot, joita oli kaikkina vuosina. Puolestaan verot

olivat tappioista johtuen erittain pienet.
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Kuvio 12. Yritys Y:n tuloslaskelman tulosrivit (Yritys Y tilinpaatés 2014, 2016).

Padoman tuottoprosenttien parantuminen johtui padasiassa nettotuloksen parantumi-
sesta. Nettotulos oli noin 2,5 kertainen vuonna 2016 vuoteen 2014 verrattuna. Samaan
aikaan yrityksen keskimaaréainen tase heikentyi 20 prosenttia. Tase-erat esittdan kuvi-

ossa 13. Sijoitetun ja oma pddoman tuoton muutoksien syyt ovat samat, koska yrityk-
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sella oli vain oma padomaa. Tuottoa paransi nettotuloksen parantuminen sekéd paa-

oman tason heikkeneminen vuosien 2013 ja 2014 tasosta.
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Kuvio 13. Yritys Y:n tase-erat (Yritys Y tilinpaatés 2014, 2016).

3.4.5 Yritys Z:n kannattavuus

Taulukossa 9 esitetyt kannattavuuden tunnusluvut laskettiin yritys Z:n tilinpaatoksista
(Yritys Z tilinpaatds 2014 ja 2016). Vertailussa viitearvoihin asteikkona kaytettiin ABC
—luokittelua, jossa A on hyvéa ja C on heikko. Nettotuloksen arvioinnissa plusmerkki
kuvaa positiivista ja miinusmerkki negatiivista nettotulosta. Oma padoman tuottoasteen

asteikolla A on erinomainen ja E on heikko.

Yritys Z:n kayttokateprosentti parani kolmena perattaisena vuonna ja oli vuosina 2015
ja 2016 hyvalla tasolla viitearvoihin verrattuna. Vuoden 2016 kayttokateprosentti oli 9
prosenttia, johon se parani vuoden 2015 6 prosentista. Kuten taulukko 9 osoittaa, vuo-
sina 2014 ja 2013 kayttokateprosentti oli negatiivinen ja oli viitearvoihin verrattuna hei-
kolla tasolla. Vuoden 2014 kayttokateprosentti -8 prosenttia oli kuitenkin huomattavasti
parempi kuin vuoden 2013 -20 prosenttia. Yrityksen liiketulosprosentti noudatti samaa
trendia kuin kayttokateprosentti ja viitearvoihin verrattuna taso oli tyydyttava. Nettotu-
losprosentti kéantyi vuosien 2013 ja 2014 negatiivisista -24 ja -8 prosentin tuloksista

positiiviseksi vuonna 2015, jolloin se oli 2 prosenttia ja 7 prosenttia vuonna 2016.
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Taulukkosta 9 nahdaan, ettd viitearvoihin verrattuna vuosien 2015 ja 2016 p&&doman
tuottomittarit olivat selvasti hyvélla tasolla, johon ne kaantyivat vuoden 2014 heikosta
tasosta. Kokonaispaaoman tuotto oli 27 prosenttia vuonna 2016, joka oli yli 10 prosent-
tiyksikkda vuotta 2015 parempi. Sijoitetun pddoman tuotto oli 41 prosenttia vuonna
2016, joka oli yli 15 prosenttiyksikkda vuotta 2015 parempi. Myds oma padomantuotto-
prosentti parani yli 15 prosenttiyksikkd& 56 prosenttiin vuonna 2016, kun se oli 41 pro-
senttia vuonna 2015. Viitearvohin verrattuna oma paaoman tuotto oli erinomaisella yli
20 prosentin tasolla. Vuonna 2014 jokainen kaytetyistda paaoman tuottoa kuvaavista

mittareista oli negatiivinen.

Taulukko 9.  Kannattavuuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Kayttokate-% z -20,1% | -7,6% | 6,2% | 9,4% B B A A
Liiketulos-% YA -202% | -7,6% | 61% | 94% C C B B
Nettotulos-% z -23,8% | -12,0% | 2,2% | 7,2% - - + +
Kopo tuotto-% z -21,0% | 15,9% | 26,6 % C A A
Sipo tuotto-% z -30,3% | 25,4% 41,2 % C A A
Opo tuotto-% z -354,9 % | 40,8 % | 56,5 % E A A

Kannattavuuden mittareilla mitattuna yritys Z pystyi parantamaan kannattavuuttaan
samaan aikaan kun liikevaihto kasvoi. Huomattavaa on, etta paaomien tuottoa kuvaa-
villa mittareilla tarkasteltuna, kannattavuus parantui selvasti enemman kuin tulospro-
senteilla mitattu kannattavuus.

Yritys Z:n kayttbkate parantui voimakkaasti, kuten kuvio 14 osoittaa. Kayttokatteen
parantuminen oli voimakkaampaa kuin liikevaihdon parantuminen, joka oli p&&asialli-
nen syy kayttokateprosentin parantumiselle. Kayttokatteen parantumista edisti vuonna
2014 ja 2015 liiketoiminnan kulujen vahentyminen ulkopuolisten palveluiden, henkilds-
toékulujen ja muiden kulujen osalta. Vuonna 2016 liikketoiminnan kulut kasvoivat hilli-
tymmin 38 prosentin vauhtia verrattuna liikevaihdon 43 prosentin kasvuun. Liiketoimin-
nan kuluista vain henkilostokulut vahenivat vuonna 2016, jolloin vahennys oli noin 14

prosenttia. Yrityksen liiketoiminnan kuluista ostojen ja varaston muutoksen osuus oli
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lahes 60 prosenttia vuonna 2016, kun aikaisempina vuosina se oli lahempanéa 50 pro-

senttia.

Liiketulokseen vaikuttaneilla poistoilla oli pieni vaikutus, jolloin liiketulokseen vaikuttivat
paaasiassa samat syyt kuin kayttokatteeseen. Yrityksen suuret rahoituskulut suhteessa
liketulokseen rasittivat nettotulosta kaikkina vuosina tarkastelujaksolla, joka on nahta-
vissa kuviosta 14. Rahoituskulut kasvoivat 28 prosenttia vuonna 2014, josta ne vaheni
vuoteen 2016 reilut 13 prosenttia. Yrityksen rahoitustuotot paransivat nettotulosta hiu-

kan, mutta olivat moninkertaisesti pienemmat kuin kulut.
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Kuvio 14. Yritys Z:n tuloslaskelman tulosrivit (Yritys Z tilinpdatés 2014, 2016).

Kokonaispddoman tuoton parantuminen johtui nettotuloksen parantumisesta vuosina
2015 ja 2016 seka samanaikaisesta taseen heikommasta kasvusta. Sijoitettu padoma
ja koko tase keskimaarin kasvoivat lahes 40 prosenttia vuonna 2016, kun 2014 mo-
lempien kasvu oli huomattavasti heikompaa, kuten kuviosta 15 ndhdaén. Samaan ai-
kaan nettotulos moninkertaistui, joka vaikutti padomien tuottojen kasvuun. Nettotulok-
sen moninkertaistuminen vaikutti my6és oma paaoman tuoton parantumiseen vuosina
2015 ja 2016. Oma p&&oman tuottoa paransi myos erittdin alhainen keskimaarainen
oma padoma vuonna 2015, joka johtui negatiivisesta oma pddomasta vuonna 2014.

Paaomien tuoton negatiivisuuteen vuonna 2014 vaikutti nettotuloksen negatiivisuus.
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Kuvio 15. Yriys Z:n tase-erat (Yritys Z tilinpaatés 2014, 2016).

3.5 Vakavaraisuus

Vakavaraisuuden mittareilla mitataan yrityksen pddomarakenteen terveytta ja jousta-
vuutta seka kykya suoriutua maksuvelvoitteista pitkalla aikavalilla. Vakavaraisuus kuva-
taan kaytannossa yrityksen oma paaoman ja vieraan paaoman suhteena. Suhteellisesti
korkeampi oma paaoma kertoo yrityksen vakavaraisuudesta. Vakavarainen yritys sel-
viytyy huonossa taloustilanteessa vieraan paaoman kustannuksista oma paaoman tur-
vin. (Niskanen & Niskanen 2003, 130; Salmi 2012, 185-187; Seppanen 2011, 83-84.)

Omavaraisuusaste kertoo yrityksen kyvysta sietaa tappiota. Jos yrityksella on hyva ja
vakaa kannattavuus, alhainen omavaraisuusaste on pienempi riski yrityksen liiketoi-
minnan jatkuvuudelle. Yritys jolla on hyva kannattavuus ja vahva omavaraisuusaste on
enemman mahdollisuuksia kehittd& toimintaansa. (Salmi 2012, 194; Seppéanen 2011,
82-83.)

Yritys voi parantaa oman padoman tuottoa kayttamalla vieraan paaoman vipuvaikutus-
ta. Kaytdnnossa tama tarkoittaa, etta yritys ottaa lisda korollista vierasta pdaomaa eli
velkaa investointeihin. N&in yrityksen toimintaan sitoutuu vahemman oma paaomaa,
joka on yritykselle kallimpaa. Vieraan pddoman vipuvaikutus edellyttaa, etta vieraan

paaoman kustannukset ovat matalammat kuin oman paaoman tuottovaatimus. Inves-
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toinnin tulee kattaa vahintadn sen aiheuttamat liiketoiminnan kulut seka velan korot,
jotta vipuvaikutus syntyy. (Kallunki 2014, 114-115; Salmi 2012, 197.)

3.5.1 Tunnusluvut

Omavaraisuusaste on yleinen vakavaraisuuden mittari, joka kertoo oma paaoman
osuuden yrityksen kaytdssa olevasta koko padomasta. Laskentakaava omavaraisuus-

asteelle on seuraava;

Oikaistu oma pddoma
100

Omavaraisuusaste — % = —— *
Oikaistu taseen loppusumma — saadut ennakot

()

Na&in ollen omavaraisuusaste kuvaa vakavaraisuutta koko yrityksen nékokulmasta. Eri-
tyisesti se kuvaa yrityksen kykya selviytya tappioista ja sitoumuksista pitkalla aikavalil-
l&. Mita isompi osuus koko kaytdssa olevasta padaomasta on oma paaomaa, sita vaka-
varaisempi yritys on. Vakavaraisella yrityksella on pienempi rahoitusriski ja oma paa-
oma toimii huonossa taloustilanteessa rahoituksen suojapuskurina. Yritystutkimus suo-
sittaa vahentamaan oikaistusta taseen loppusummasta saadut ennakot, koska ne ovat
taseessa véliaikaisesti ja liittyvat yleensa johonkin keskenerdiseen tythan tai projektiin.
(Salmi 2012, 187-188; Yritystutkimus 2017, 69-70; Kallunki 2014, 119-120; Seppéanen
2011, 114-115))

Omavaraisuusasteen tulkintaan Yritystutkimuksen antamien ohjearvojen mukaan yli 40
prosentin omavaraisuus on hyva ja alle 20 prosentin heikko. Ohjearvot on esitetty tau-
lukossa 10. Omavaraisuusasteen kaytosta yrityksen vakavaraisuuden arvioimiseen
vaikuttaa yrityksen toimiala. Yritykselle, jonka kannattavuus heittelee, hyva vakavarai-
suus toimii varmistaa liiketoiminnan jatkuvuutta. Vakaammalle yritykselle heikompi va-
kavaraisuus on riittdva liiketoiminnan jatkuvuuden kannalta. Analysoinnissa kannattaa
myds huomioida, ettd omalla pddomalla on yleesa isompi tuottovaatimus vieraan paa-
oman kustannukseen verrattuna. Oma pddomaan perustuva rahoitus on nain ollen
kallimpaa. (Salmi 2012, 188; Seppanen 2011, 114-115; Kallunki 2014, 119-120; Yri-
tystutkimus 2017, 70.)
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Taulukko 10. Ohjeelliset arvot omavaraisuusasteelle (Yritystutkimus 2017, 70).

Omavaraisuusaste
= 40 %hyva
20 - 40 %tyydyttava
< 20 % heikko

Gearing eli nettovelkaantumisaste kertoo yrityksen nettovelkojen suhteesta oma paa-

omaan. Laskentakaava gearingille on seuraava:

Korollinen vieras pddoma — rahat ja rahoitusarvopaperit 100
*

Gearing — % = — o
& Oikaistu oma paaoma

(8)

Nettovelka kuvaa yrityksen todellista velan maaraa, jonka maksamiseksi yrityksella ei
ole likvideja rahavaroja. Nettovelkaantumisasteen laskennassa korollisista veloista va-
hennetadan rahavarat, joiden tulo suhteutetaan oma p&&omaan. Liséksi Yritystutkimus
suosittaa laskemaan mukaan velkoihin pd&omalainat, vaikka ne olisivat korottomia.
(Salmi 2012, 188-189; Kallunki 2014, 118-119; Yritystutkimus 2017, 71.)

Yritystutkimus esittda gearinginsta versiota Net Gearing (nettovelkaantumisaste), jossa
tunnusluku on nettovelan ja oma padaoman suhdeluku eika prosenttiluku, kuten edella
on esittetty. Molemmat tunnusluvut kuvaavat ja kertovat saman asian. Net gearing las-

kentakaava on seuraava:

Korollinen vieras pddoma — rahat ja rahoitusarvopaperit

Net gearing = pryem
g g Oikaistu oma paaoma

9)

Yleisesti alle 100 prosentin gearingia pidetaan hyvéana. Jos gearing on negatiivinen,
yritys on kaytadnndssa velaton, ellei syyna ole negatiivinen oma pddoma. Vastaavasti
Yritystutkimuksen net gearing on hyva, jos sen arvo on alle 1. (Yritystutkimus 2017, 71;
Salmi 2012, 189; Kallunki 2014, 118-118.)

Salmi (2012, 189) antaa gearingin ohjearvoiksi taulukossa 11 esitetyt arvot. Gearingin
ollessa suurempi kuin 100 prosenttia, se on heikko ja kertoo luotonantajan suuremmas-

ta riskista yrityksen liiketoiminnasta.
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Taulukko 11. Ohjeelliset arvot gearingille (Salmi 2012, 189).

Gearing

< 50 %hyva
51 - 100 %tyydyttava
> 100 % heikko

Suhteellinen velkaantuneisuus kuvaa yrityksella olevaa vieraan paadoman suhdetta
likevaihtoon. Yritystutkimuksen ohjeen mukaan suhteellisen velkaantuneisuuden las-
kemiseen kaytetddn taseen velkoja vahennettyind saaduilla ennakoilla. Laskentakaava

esitetdan seuraavasti:

Velk o Taseen velat — saadut ennakot 100
—_ = *
era— Liikevaihto (12 KK)

(10)

Na&in ollen se ei kerro padaomarakenteesta, vaan yrityksen liiketominnan tuottojen ky-
vysta kattaa velkojen takaisinmaksu. (Kallunki 2014, 121-122; Salmi 2012, 190.)

Taulukossa 12 esitettyjen ohjearvojen mukaan suhteellinen velkaantuneisuus alle 40
prosenttia on hyva ja yli 80 prosenttia on heikko. Suhteellinen velkaantuneisuus sopii
sellaisten yritysten vakavaraisuuden mittariksi, joiden liiketoiminnan luonteesta johtuen
on alhainen omavaraisuusaste. (Salmi 2012, 190; Kallunki 2014, 121-122, Yritystutki-
mus 2017, 70.)

Taulukko 12. Suhteellisen velkaantuneisuuden ohjeelliset arvot (Yritystutkimus 2017, 70).

Suhteellinen velkaantuneisuus
< 40 % hyva
40 - 80 % tyydyttava
> 80 % heikko

3.5.2 Yritys W:n vakavaraisuus

Taulukossa 13 esitetaan yritys W:n tilinpaatoksista (Yritys W tilinpaatos 2014 ja 2016)
lasketut vakavaraistuutta kuvaavat tunnusluvut seké vertailu viitearvoihin. Vertailussa

viitearvoihin asteikkona kéaytettiin ABC —luokittelua, jossa A on hyvé ja C on heikko.

Yrityksen omavaraisuusaste on ollut hyvalla yli 40 prosentin tasolla koko vertailujakson

ajan. Omavaraisuusaste kasvoi vuoden 2013 noin 48 prosentista vuonna 2016 noin 75
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prosenttiin. Yrityksen gearing oli reilusti negatiivinen koko jakson ajan, joten yritys on

kaytannossa velaton, nain ollen vertailu viitearvoon on hyvélla tasolla. Yrityksen mata-

laa velkatasoa kuvaa myos suhteelinen velkaprosentti, joka vuonna 2016 oli 9 prosent-

tia. Suhteellinen velka on laskenut tasaisesti vuoden 2013 noin 15 prosentista ja oli

viitearvoihin verrattuna hyva kaikkina vuosina.

Taulukko 13. Vakavaraisuuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista

Vertailu viitearvoihin

Tunnusluku Yritys | 2013 2014 2015 2016 |2013|2014 | 2015|2016
Omavaraisuusaste-% W 48,5 % 66,5 % 739% | 75,1 % A A A A
Gearing-% W |-90,1% |-1043% |-101,6%|-87,5%| A A A A
Suhteellinen velka-% w 15,4 % 10,4 % 8,5% 8,7% A A A A

Yritys W:n vakavaraisuus vahvistui koko jakson ajan ja tasoittui vuosina 2015 ja 2016.

W:n velat vahentyivat ja tasoittuivat vuosina 2015 ja 2016. Yrityksen oma ja vieraan

padoman suhdetta kuvataan kuviosa 16, josta nahdan oma padoman kymmenkertais-

tuminen vuodesta 2013 vuoteen 2016.

Oma pddoma ja vieras paaoma (eur)
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Kuvio 16. Yritys W:n oma p&aéoma ja vieras padoma (Yritys W tilinpaatos 2014, 2016).

Vakavaraisuuden vahvistumiseen vaikutti yrityksen voittojen sijoittaminen takaisin yri-

tykseen omana padomana. Vuosien 2014 ja 2016 valilla yrityksella ei ollut korollista

vierasta padomaa lainkaan, joka vaikutti positiivisesti vakavaraisuuden mittareihin. Yri-
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tyksen vieras pd&doma koostui lyhytaikaisista korottomista veloista, jotka yritys pystyi
kattamaan vaivattomasti oma paaomalla tai tulorahoituksella, koska sen liiketulos pysyi
hyvalla tasolla.

3.5.3 Yritys X:n vakavaraisuus

Taulukossa 14 esitetdan yritys X:n tilinpaatoksista (Yritys W tilinpaatés 2015 ja 2016)
lasketut vakavaraistuutta kuvaavat tunnusluvut seka vertailu viitearvoihin. Vertailussa

viitearvoihin asteikkona kaytettiin ABC —luokittelua, jossa A on hyvé ja C on heikko.

Yritys X:n omavaraisuusaste oli 9 prosenttia vuonna 2016, johon se heikentyi vuoden
2013 noin 13 prosentin tasosta Viitearvoihin verrattuna tulos oli heikko ja alitti viitear-
von alarajan 20 prosenttia reilusti. Yrityksen gearingprosentti oli myds heikkoa tasoa ja
ylitti viitearvon 100 prosenttia reilusti. Vuosina 2015 ja 2016 gearingprosentti tasoittui
vuoden 2013 huippulukemasta 378 prosenttia. Suhteellinen velkaprosentti oli vuonna
2016 heikolla tasolla, johon se heikentyi tyydyttavaltd tasolta. Suhteellinen velka vuon-
na 2016 oli 81 prosenttia, johon se heikkeni vuoden 2015 noin 62 prosentista.

Taulukko 14. Vakavaraisuuden mittarit ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpdaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 | 2014 | 2015 2016 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Omavarai- X 12,9 % 11,4% | 8,9% C C C
suusaste-%

Gearing-% X 377,8% 261,2 % | 269,2 % C C C
Suhteellinen X 46,3 % 62,4% | 81,1% B B C
velka-%

Yritys X:n heikkoon vakavaraisuuteen johtivat tappiolliset tilikaudet, jotka soivat yrityk-
sen oma padomaa. Ennen tarkastelujakson alkua vuotta 2013 yrityksen vakavaraisuut-
ta rasittivat vanhat kertyneet tappiot. Lisdksi vakavaraisuutta heikensivat korolliset ve-
lat, jotka kuitenkin pienentyivat noin kolmannekseen vuosien 2013 ja 2016 valilla. Vas-
taavasti lyhytaikainen vieras pddoma kasvoi vuosittain reilulla 20 prosentilla, joka piti

vieraan paaoman osuuden korkealla. X:n padaomarakenne kuvataan kuviossa 17.
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Kuvio 17. Yritys X:n oma padoma ja vieras paaoma (Yritys X tilinpaatds 2015, 2016).

Heikkoon gearing lukuun vaikutti yrityksen isot velat suhteessa oma paaomaan ja ra-
hoitusomaisuuteen. Mittarin parantumisen paaasiallinen syy oli velkojen pienentyminen
lAhes puoleen ja samaan aikaan oma paaoman pienentyminen yli puolella. Puolestaan
suhteellisen velkaprosentin kasvamiseen vaikutti likevaihdon voimakkaampi heikke-
neminen suhteessa vieraaseen pddomaan. Vieras pddoma vahentyi 15 prosenttia
vuonna 2015 ja nousi noin 4 prosenttia vuonna 2016. Samaan aikaan liikevaihto heik-
keni 37 ja 20 prosenttia.

3.5.4 Yritys Y:n vakavaraisuus

Taulukossa 15 esitetdan yritys Y:n tilinpaatoksista (Yritys Y tilinpaatés 2014 ja 2016)
lasketut vakavaraistuutta kuvaavat tunnusluvut seka vertailu viitearvoihin. Vertailussa

viitearvoihin asteikkona kaytettiin ABC —luokittelua, jossa A on hyva ja C on heikko.

Taulukosta 15 nahdaan, ettd yritys Y:n omavaraisuusaste parantui vuonna 2016 edelli-
sista vuosista 83 prosenttiin ja oli viitearvoihin verrattuna hyvalla tasolla. Gearing oli
hyva koko tarkastelujakson ajan, jolloin se oli negatiivinen, joka tarkoittaa yrityksen
olevan velaton. Suhteellinen velka oli myds hyvalla tasolla alle 40 prosenttia, johon

poikkeuksena oli vuoden 2015 tyydyttava 42 prosenttia.



Taulukko 15. Vakavaraisuuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista
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Vertailu viitearvoihin

Tunnusluku Yritys | 2013 2014 2015 2016 |2013|2014 | 2015|2016
Omavaraisuusaste-% Y 715% | 683% | 64,6% | 82,8% | A A A
Gearing-% Y -72,2% | -69,4% | -46,0% |-23,8%| A A A
Suhteellinen velka-% Y 273% | 326% | 41,6% | 19.8% | A A B

Yritys Y:n vakavaraisuus oli hyvalla tasolla koko tarkastelujakson ajan. Oma pddoma

vahentyi, mutta vieras paaoma vahentyi suhteessa enemman. Kuviosta 18 nahdaan,

ettd vieras paaoma oli vuonna 2016 alle puolet vuoden 2013 tasosta ja samaan aikaan

oma paadoma vahentyi vain hieman ja tasoittui vuonna 2016.

Oma pddoma ja vieras paaoma (eur)
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Kuvio 18. Yritys Y:n oma padoma ja vieras paaoma (Yritys Y tilinp&aatds 2014, 2016).

~

Yrityksen vakavaraisuuden parantumiseen vaikutti nettotuloksen parantuminen ja voit-

tojen sijoittaminen oma pddomaan. Yrityksen vieras paaoma koostui vain lyhytaikaisis-

ta korottomista veloista. Yrityksen lyhytaikaiset velat vahentyivat alle puoleen vuonna

2016 vuoden 2013 tasosta, joka paransi omavaraisuusastetta ja suhteellista velkapro-

senttia.
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3.5.5 Yritys Z:n vakavaraisuus

Taulukossa 16 esitetddn yritys Z:n tilinpaatoksista (Yritys Z tilinpaatés 2014 ja 2016)
lasketut vakavaraistuutta kuvaavat tunnusluvut seka vertailu viitearvoihin. Vertailussa

viitearvoihin asteikkona kaytettiin ABC —luokittelua, jossa A on hyvé ja C on heikko.

Taulukosta 16 nahdaan, ettd yritys Z:n omavaraisuusaste vahvistui vuonna 2016 39
prosenttiin. Sen omavaraisuusasteessa oli notkahdus vuonna 2014, jolloin se painui -7
prosenttia negatiiviseksi. Myds vuonna 2015 omavaraisuusaste vahvistui ja oli 29 pro-
sentissa, johon se parani vuosien 2014 ja 2013 tasosta. Viitearvoihin verrattuna oma-
varaisuusasteen taso oli tyydyttava vuoden 2014 heikkoa tasoa lukuun ottamatta. Yri-
tyksen velkaantuneisuutta kuvaava gearingprosentti oli tyydyttavalla tasolla vuosina
2015 ja 2016, jolloin se oli 60 prosentin luokkaa. Se parani vuoden 2013 heikosta 199
prosentista, joka ylitti heikon alarajan 100 prosenttia reilusti. Vuoden 2014 taso oli
heikko, koska gearinprosentin negatiivisuus johtui negatiivisesta oma padomasta. Yri-
tyksen suhteellinen velkaprosentti laski tasaisesti vuoden 2014 nousun jalkeen. Se oli
hyvalla alle 40 prosentin tasolla koko tarkastelujakson ajan. Suhteellinen velkaprosentti

vuonna 2014 oli 40 prosenttia, josta se laski noin 25 prosenttiin vuonna 2016.

Taulukko 16. Vakavaraisuuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 2014 2015 2016 |2013 2014 | 2015|2016
Omavaraisuus- VA 25,8 % -7,3% 293% | 39,3% B C B B
aste-%

Gearing-% Z 199,2% | -1144,8% | 61,4% | 59,7 %

Suhteellinen Z 303% | 39,6% 319% | 255% | A A A A
velka-%

Yritys Z:n vakavaraisuus vahvistui tarkastelujaksolla selvasti, joka nakyy oma pddoman
vahvistumisena kuviosta 19. Samaan aikaan my6s sen velkaantuneisuus parantui.
Vieraan padoman suhteellisen suuri osuus sdilytti vakavaraisuuden tyydyttavalla tasol-

la.
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Kuvio 19. Oma paaoma ja vieras padaoma (Yritys Z tilinpaatés 2013, 2016).

Yrityksen vakavaraisuuden parantumiseen vaikutti oma p&ddoman kasvattaminen, joka
oli vuonna 2016 lahes kolminkertainen vuoteen 2013 verrattuna. Vuoden 2014 negatii-
vinen oma paaoma, joka johtui tappiollisesta tuloksesta, korjattiin padomalainalla. Yri-
tyksen pitk&aikaiset korolliset velat vahentyivat puoleen huippuvuodesta 2014, mutta
lyhytaikaiset korottomat velat kolminkertaistuivat vuodesta 2013. Yrityksen voimakas
likevaihdon kasvu paransi yrityksen suhteellista velkaantuneisuutta.

3.6 Maksuvalmius

Maksuvalmiuden tunnusluvut keskittyvat mittaamaan yrityksen kykya selviytya lyhytai-
kaisista veloistaan. Yrityksen maksukykya kuvataan sen rahavarojen ja helposti rahaksi
muutettavan omaisuuden eli likvidien varojen riittavyydella. Talléin puhutaan yrityksen
maksukyvystéa lyhyella aikavélilla esimerkiksi tilanteessa, jossa yrityksen toiminta lop-
puisi tilinpaatoshetkella. Paasaantdisesti oletetaan, ettd yritys rahoittaa maksu-
sitoumuksensa liiketoiminnan kassavirralla. Normaalitilanteessa likvidit varat toimivat
maksuvalmiusreservina yllattavien tilanteiden varalle, jotka aiheutuvat liiketoiminnan
riskeista tai muista yllattavista tilanteista. Ne toimivat siis velkojien saatavien suojana,
mutta tuovat myds yrityksen johdolle lisamahdollisuuksia itsendiseen paattéksentekoon
ilman rahoittajia. (Salmi 2012, 198-199; Kallunki 2014, 123-124; Seppanen 2011, 87-
88,116,149.)
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Valiton eli staattinen maksuvalmius tarkoittaa tietyn hetken maksuvalmiutta esimerkiksi
tilinpaatdshetken tilannetta. Likviditeetin suppealla maaritelmalla tarkoitetaan nopeasti
rahaksi muutettavia varoja, joita kdytdnndssa ovat rahat ja pankkisaamiset. Laajem-
malla likviditeetin maaritelmalla tarkoitetaan edellisten liséksi myds vaihto-omaisuutta,
joka voidaan nopeasti muuttaa rahaksi. (Salmi 2012, 199; Kallunki 2014, 123-124;
Seppanen 2011, 87-88.) Staattisen maksuvalmiuden tunnuslukujen kaytettavyyden
ongelma liittyy niiden lyhytnékdisyyteen. Siten ne toimivat huonoiten toimialoilla, joilla
on voimakkaat kausivaihtelut. Dynaamisen eli toiminnallisen maksuvalmiuden mittaa-
misella pyritddn huomioimaan tulevan kassavirran riittavyys maksusitoumuksien hoita-
miseksi. (Salmi 2012, 199.)

Kun yrityksella on hyva likviditeetti, sen ei tarvitse kayttdad lyhytaikaista vierasta paa-
omaa liiketoiminnan kulujen kattamiseksi. Padaoman tehokkaan kayton kannalta suu-
remman likviditeetin omaavan yrityksen padaoman tuotto laskee, jolloin ylimaarainen

likviditeetti tulisi investoida tai jakaa omistajille osinkoina. (Kallunki 2014, 123.)

3.6.1 Tunnusluvut

Quick ratio on maksuvalmiuden suppein, mutta yleinen tunnusluku kuvaamaan staattis-
ta maksuvalmiutta. Se mittaa yrityksen kykya suoriutua lyhytaikaisista veloista rahoi-
tusomaisuudella, johon sisaltyvét lyhytaikaiset saamiset, rahat ja rahoitusarvopaperit.
Se ei ota huomioon yrityksen muita, esimerkiksi pitkaaikaisia sijoituksia, jotka ovat no-
peasti rahaksi muutettavia. Yritystutkimus esittdd rahoitusomaisuudesta vahennetta-
vaksi mahdolliset osatuloutuksen saamiset, kuten laskukaavassa 11 esitetadn, koska
ne eivat ole likvideja. (Salmi 2012, 201-202; Kallunki 2014, 124-125; Yritystutkimus
2017, 74-75.)

Rahoitusomaisuus — osatuloutuksen saamiset

uick ratio = — P
Q Lyhytaikainen vieras paaoma — lyhytaikaiset saadut ennakot

(11)

Quick ration analysointiin ohjearvot on esitetty taulukossa 17. Arvo yksi kertoo yrityk-
sella olevan likvideja varoja yhta paljon kuin lyhytaikaista velkaa eli maksuvalmius on

hyva. Puolestaan arvo 0,5 kertoo yritykselld olevan lyhytaikaista velkaa kaksinkertainen
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maara likvideihin varoihin verrattuna, eli yrityksen maksuvalmiusongelma on todennéa-
koinen. (Salmi 2012, 202.)

Taulukko 17. Quick ratio ohjeelliset arvot (Yritystutkimus 2017, 75).

Quick ratio

> 1 hyva
0,5 — 1 tyydyttava
< 0,5 heikko

Toinen yleinen staattisen maksuvalmiuden tunnusluku on current ratio, jonka maksu-
valmiuden tarkasteluperspektiivi on hiukan pidempi kuin quick ratiolla. Current ratiossa
likvidiksi omaisuudeksi lasketaan myds yrityksen vaihto-omaisuus, joka voidaan nope-
asti muuttaa rahaksi. Current ratiossa velaksi luetaan myos lyhytaikaiset saadut enna-
kot, kuten kaavassa 12 esitetddn. Tulkinnassa oletetaan, ettd yrityksen vaihto-
omaisuus muuttuu rahavaroiksi liketoimintaprosessissa. Epavarmuus tulkinnassa liittyy
vaihto-omaisuuden todelliseen arvoon verrattuna tase-arvoon ja erityisesti epakurantin
tavaran osuuteen siind. (Salmi 2012, 202-203; Kallunki 2014, 125-126.)

Vaihto — omaisuus + Rahoitusomaisuus

Current ratio = o : e
Lyhytaikainen vieras paaoma

(12)
Suositukset current ration ohjearvoiksi on esitetty taulukossa 18. Arvon kaksi omaavan
yrityksen maksuvalmius current ratiolla mitattuna on hyva, ja vastaavasti arvon yksi

alittavalla yrityksell& maksuvalmius on heikolla tasolla.

Taulukko 18. Current ratio ohjeelliset arvot (Yritystutkimus 2017, 75).

Current ratio

> 2 hyva
1 — 2 tyydyttava
< 1 heikko

Rahoitustulosprosentti on toiminnallisen eli dynaamisen maksuvalmiuden mittari. Ra-
hoitutulosprosentilla mitataan yrityksen kykya selviytyd liiketoiminnan tuotoilla lainojen
lyhennyksistd ja muista maksuvelvoitteista. N&in ollen rahoitustulosprosentti kuvaa

yrityksen pitkan aikavalin maksuvalmiutta. (Salmi 2012, 199; Balance consulting e.)
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Rahoitustuloksen laskennassa kaytetaan nettotulosta, johon lisdtdén poistot ja avon-
alentumiset, kuten allaolevassa kaavassa 13. Rahoitustulos suhteutuetaan liikevaih-
toon tai liiketoiminnan tuottoihin yhteensé. (Balance consulting e; Yritystutkimus 2017,
65.)

Rahoitustulos (nettotulos + poistot ja arvonalentumiset)
ES

Rahoitustulos — % = - , — — r
Liikevaihto tai liiketoiminnan tuotot yhteensa

100

(13)

Positiivinen rahoitustulos kertoo, etta yritys on kyennyt kattamaan lilkketoiminnan tuotoil-
la lainojen lyhennykset seka voitonjaon. Rahoitustuloksen pitéisi riittdd vahintaan laino-
jen lyhennyksiin. Tarkeaa olisi, ettd lyhyella aikavalilla rahoitustulos olisi positiivinen.
Negatiivinen rahoitustulos kertoo, etta yritys on joutunut kayttdmaan likvideja varojaan

rahoituskulujen kattamiseksi tai ottamaan lisarahoitusta. (Balance consulting e.)

3.6.2 Yritys W:n maksuvalmius

Taulukossa 19 esitetaan yritys W:n tilinpaatoksista (Yritys W tilinpaatds 2014 ja 2016)
lasketut maksuvalmiutta kuvaavat tunnusluvut seké vertailu viitearvoihin. Vertailussa
viitearvoihin asteikkona kaytettin ABC —luokittelua, jossa A on hyva ja C on heikko.
Rahoitustuloksen arvioinnissa plusmerkki kuvaa positiivista ja miinusmerkki negatiivista
rahoitustulosta.

Taulukosta 19 nahdaan, etta yrityksen maksuvalmius oli hyvalla tasolla seké quick ra-
tiolla etta current ratiolla mitattuna. Ainoastaan vuonna 2013 current ratio oli tyydytta-
valla tasolla. My6s rahoitustulos, joka oli positiivinen kaikkina vuosina, osoittaa yrityk-
sen maksuvalmiuden hyvan tason. Rahoitustulos kuitenkin laski vuoden 2013 noin 15
prosentista 11 prosenttiin vuonna 2016.

Taulukko 19. Maksuvalmiuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 2014 2015 2016 |2013 2014 2015|2016
Quick ratio w 1,3 2,6 3,3 3,0 A A A A
Current ratio W 1,8 2,8 3,6 3,7 B A A A
Rahoitustulos-% w 15,4 % 17,3 % 159% | 11,0% + + + +
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Yritys W:n hyviin maksuvalmiuden tuloksiin vaikutti matala velkataso, joka pienentyi
suhteessa yrityksen varoihin. Yrityksen rahoitusomaisuus ja vaihto-omaisuus kasvoivat
suhteessa lyhytaikaisiin velkoihin voimakkaammin. Yrityksen lyhytaikainen velka kasvoi
noin 3,5 kertaiseksi vuodesta 2013 vuoteen 2016, kun samanaikaisesti likvidit varat
kahdekankertaistuivat. My6s vaihto-omaisuus kasvoi noin kuusinkertaisiksi. Yrityksen
pienet rahoituskulut nakyvat rahoitustuloksen tasossa, joka oli hyvin lahella nettotulok-

sen tasoa. Yritys pystyi tulorahoituksellaan kattamaan vaivattomasti rahoituskulunsa.

3.6.3 Yritys X:n maksuvalmius

Taulukossa 20 esitetaan yritys X:n tilinpaatoksista (Yritys X tilinpaatés 2015 ja 2016)
lasketut maksuvalmiutta kuvaavat tunnusluvut seké vertailu viitearvoihin. Vertailussa
viitearvoihin asteikkona kaytettin ABC —luokittelua, jossa A on hyva ja C on heikko.
Rahoitustuloksen arvioinnissa plusmerkki kuvaa positiivista ja miinusmerkki negatiivista

rahoitustulosta.

Yriys X:n maksuvalmius oli heikolla tai tyydyttavalla tasolla vuosina 2015 ja 2016. Tau-
lukosta 20 n&hdaan, ettd current ratio oli hyvalla tasolla ainoastaan vuonna 2013. Myos
rahoitustulosprosentilla mitattuna maksuvalmius oli heikko ja mittari nayttaa negatiivista

kaikkina vuosina. Rahoitustulosprosentin negatiivisuus parani hiukan vuonna 2016.

Taulukko 20. Maksuvalmiuden mittarit ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 2015 2016 | 2013 | 2015 | 2016
Quick ratio X 0,09 0,10 0,08 C C C
Current ratio X 2,3 1,6 1,3 A B B
Rahoitustulos-% X 2% -6,1% | -0,5% - - -

Maksuvalmiuden heikkoon tasoon vaikutti yrityksen heikko rahoitusomaisuuden taso
lyhytaikaisen vieraan paaoman tasoon verrattuna, joka oli yli 10-kertainen kaikkina
vuosina. Current ratiota heikensi vaihto-omaisuuden taso, joka laski vuodesta 2013

vuoteen 2016 seka lyhyen vieraan padaoman kasvu samaan aikaan. Rahoitustulospro-
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senttiin vaikutti negatiivinen nettotulos, joka aiheutti yrityksen vaikeudet selvitd rahoi-

tuskuluistaan.

3.6.4 Yritys Y:n maksuvalmius

Taulukossa 21 esitetaan yritys Y:n tilinpaatoksista (Yritys Y tilinpaatés 2014 ja 2016)
lasketut maksuvalmiutta kuvaavat tunnusluvut seka vertailu viitearvoihin. Vertailussa
viitearvoihin asteikkona kaytettin ABC —luokittelua, jossa A on hyva ja C on heikko.
Rahoitustuloksen arvioinnissa plusmerkki kuvaa positiivista ja miinusmerkki negatiivista

rahoitustulosta.

Quick ja current ratiolla mitattuna, Y:n maksuvalmius oli hyvalla tasolla tarkastelujaksol-
la paitsi vuonna 2015 se oli tyydyttava quick ratiolla mitattuna. Taulukosta 21 nahdaan,
etta mittarit heikkenivét hiukan vuoteen 2015, mutta parantuivat selvasti vuonna 2016.
Yrityksen rahoitustulos oli negatiivinen vuosina 2014 ja 2015 ja kdantyi selvasti positii-
viseksi vuonna 2016, jolloin se oli 12 prosenttia.

Taulukko 21. Maksuvalmiuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpdaatoksista Vertailu viitearvoihin

Tunnusluku Yri- | 2013 2014 2015 2016 |2013 2014 2015|2016
tys

Quick ratio Y 1,9 1,5 1,0 1,4

Current ratio Y 2,7 2,4 2,1 3,9 A A A

Rahoitustulos-% Y 2,1% -5,5% -4,1% [12,3% + - - +

Yritys Y:n lyhytaikaisen vieraan pddoman puolittuminen vaikutti maksuvalmiuden reip-
paaseen parantumiseen vuonna 2016. Samaan aikaan rahoitusomaisuus ja vaihto-
omaisuus vaheni 22 prosenttia vuonna 2016 ja 11 prosenttia vuonna 2015, joka oli
suhteessa velkoihin vAhemman. Rahoitustuloksen parantuminen vuonna 2016 johtui
paaasiassa nettotuloksen parantumisesta, joka oli reippaasti positiivinen. Vuosina 2014

ja 2015 negtiivinen nettotulos aiheutti myds rahoitustuloksen painumisen negatiiviseksi.
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3.6.5 Yritys Z:n maksuvalmius

Taulukossa 22 esitetddn yritys Z:n tilinpaatoksista (Yritys Z tilinpaatés 2014 ja 2016)
lasketut maksuvalmiutta kuvaavat tunnusluvut seka vertailu viitearvoihin. Vertailussa
viitearvoihin asteikkona kaytettin ABC —luokittelua, jossa A on hyva ja C on heikko.
Rahoitustuloksen arvioinnissa plusmerkki kuvaa positiivista ja miinusmerkki negatiivista

rahoitustulosta.

Yritys Z:n maksuvalmius oli hyvalla tasolla koko tarkastelujakson ajan sek& quick ratiol-
la ettd current ratiolla mitattuna, kuten taulukosta 22 nahdaan. Viitearvoihin verrattuna
molemmat tunnusluvut kuitenkin l&ahentyivat viitearvon alarajaa. Quick ratio heikentyi
vuosien 2013 ja 2014 noin 2,5 tasosta vuonna 2016, jolloin se oli tasolla 1,3. Myds cur-
rent ratio heikentyi vuosien 2013 ja 2014 yli 4 tasosta vuonna 2016 tasolle 2,7. Yrityk-
sen rahoitustulos oli positiivinen 2 ja 7 prosentin valilla vuosina 2015 ja 2016. Rahoitus-
tulos oli negatiivinen sek& 2013 ettd 2014, jolloin se oli -24 ja -12 prosentin valilla.

Taulukko 22. Maksuvalmiuden tunnusluvut ja vertailu viitearvoihin.

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu viitearvoihin
Tunnusluku Yritys | 2013 2014 2015 2016 |2013|2014 | 2015|2016
Quick ratio VA 2,5 2,7 1,6 1,3 A A A A
Current ratio z 4,5 4,3 2,8 2,7 A A A A
Rahoitustulos-% z -23,7% | -11,9% 2,2% 7,2% - - + +

Paaasiallinen syy quick ration ja current ration heikkenemiselle oli lyhytaikaisen korot-
toman velan voimakas kasvu vuonna 2015 ja 2016. Samaan aikaan yrityksen likvidit
varat kasvoivat heikommin. Yrityksen vaihto-omaisuuden voimakas yli 70 prosentin
vuosittainen kasvu paransi current ratiota vuosina 2015 ja 2016. Yrityksen rahoitustulos
riitti selviytymiseen rahoituskuluista vuosina 2015 ja 2016, mutta vuosina 2013 ja 2014
silla oli vaikeuksia selviytya rahoituskuluista. Rahoitustuloksen parantumiseen vaikutti

nettotuloksen parantuminen vuosina 2015 ja 2016.

3.7 Tuloksien vertailu toimialaan

Tassa luvussa vertaillaan yrityksien W, X, Y ja Z tuloksia toimialan tuloksiin. Yritysten

taloudelliset tulokset perustuvat tutkimuksessa kaytettyihin tilinpdatoksiin (Yritys W
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tilinpaéatds 2014, 2016; Yritys X tilinpaatds 2015, 2016; Yritys Y tilinpaatos 2014, 2016;
Yritys Z tilinpdatds 2014, 2016). Toimialan tulokset perustuvat Finnveran tilinp&aatosti-
lastoihin vaatteiden yleisvahittaiskaupasta (47719) toimialaluokituksen TOL2008 mu-
kaisesti (Toimiala Online a). Liite 5 sisaltaa toimialan tunnusluvut tilastoista. Lukuja
tulkitessa pitda huomioida, etta vuoden 2016 tulokset tilastossa perustuvat ennakkotie-
toihin. Yritysten tunnuslukujen arvioinnissa toimialan tuloksiin on kaytetty ABCD-
luokittelua. Luokittelussa luokka A kuvaa yrityksen sijoittumista parhaaseen neljannek-
seen, eli tulos ylittda toimialan ylakvartiilin, luokka B kuvaa sijoittumista mediaanin yla-
puolelle ja C mediaanin alapuolelle, luokka D kuvaa sijoittumista alaneljannekseen eli

tunnusluku alittaa alakvartiilin.

3.7.1 Liikevaihto ja likevaihdon muutos

Liikevaihdoltaan yritykset W ja Z sijoittuivat toimialaan verrattuna reilusti ylaneljannek-
sen alarajan ylapuolelle, paitsi yritys W oli viel& vuonna 2013 niukasti yldneljannekses-
sa. Kuten kuviosta 20 nahdaan, yritykset X ja Y sijoittuvat niukasti toimialan liikevaih-
don mediaanin ylapuolelle. Viela vuonna 2013 yritys X oli vain niukasti ylaneljanneksen

alapuolella.
4 )
Liikevaihto
Vertailu toimialan tuloksiin
5000
4500
4000
5 3500 mm Liikevaihto W
8 3000 mmmm Liikevaihto X
9 e Liikevaihto Y
o 2500 o
b= Liikevaihto Z
% 2000 et Liikevaihto, 1000 £ Ylakvartiili
% 1500 === | jikevaihto, 1000 € Mediaani
1000 === jikevaihto, 1000 € Alakvartiili
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Kuvio 20. Liikevaihto verrattuna toimialan tuloksiin (Yritys W tilinpaétds 2014, 2016; Yritys X
tilinp&datds 2015, 2016; Yritys Y tilinpdatds 2014, 2016; Yritys Z tilinpaatds 2014,
2016; Toimiala Online a).
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Yrityksien liikevaihdon muutos on esitetty taulukossa 23. Yritykset W ja Z sijoittuivat
vuonna 2016 kehityksessa toimialan ylaneljannekseen. Yritys W:n sijoitus oli myos
vuosina 2014 ja 2015 ylaneljanneksessa. Yritys Z:n sijoitus vuosina 2014 ja 2015 oli
toimialan mediaania parempi. Yritys X:n ja Y:n liikevaihdon kehitys oli heikompaa kuin
toimialan alakvartiili koko tarkastelujaksolla.

Taulukko 23. Liikevaihdon muutos verrattuna toimialan tuloksiin.

Vertailu toimialaan

Tunnusluvut tilinpaatoksista ABCD-luokittelu
Tunnusluku Yritys 2014 2015 2016 2014| 2015 2016
Liikevaihdon muutos-% W 128,4% | 855% | 41,1% A A A

Liikevaihdon muutos-% X -37,1% [-20,3% D
Liikevaihdon muutos-% Y -17,1% | -19,3% [-14,5% D D
z 8,6 % 10,8% | 43,1 % B B

> O O

Liikevaihdon muutos-%

3.7.2 Kannattavuus

Taulukon 24 vertailusta ndhdaan, etta tulosprosenteilla mitattuna yritys W sijoittui kaik-
kina vuosina toimialan ylaneljannekseen. Yritys Z sijoittui tulosprosenteilla mitattuna
ylaneljannekseen vuosina 2015 ja 2016. Yritys Y sijoittui ylaneljannekseen vuonna
2016. Yriys X:n sijoitus oli muina vuosina mediaanin alapuolella, paitsi vuonna 2013 se
oli mediaanin ylapuolella. Vuosina 2013 ja 2014 yritys Z:n sijoitus oli mediaanin alapuo-

lella tai alaneljanneksessa.

Taulukko 24. Tulosprosenttien vertailu toimialan tuloksiin

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu toimialaan ABCD-luokittelu
Tunnusluku | Yritys| 2013 2014 2015 | 2016 |2013 2014 2015 2016
Kayttokate-%| W |20,0% | 21,6% |20,4%|13,8% A A A A
Kayttokate-%| X -0,7% -50% | 0,7% B C C
Kayttokate-%| Y 14% | -58% |-52%(12,1% B B C A
Kayttokate-%| Z |-20,1%| -7,6% | 6,2% | 9,4% D C A A
Liiketulos-% W | 188% | 21,2% |20,1%|13,6% A A A A
Liiketulos-% X -2,3% -6,2% | -1,0% B C C
Liiketulos-% Y 1,2% | -59% |-53% [12,0% B B C A
Liiketulos-% Z |-202%| -76% | 61% | 9,4% D C A A
Nettotulos-% | W |14,2% | 16,9% |15,6%|10,8% A A A A
Nettotulos-% | X -3,0% -7,3%1-2,2% B C C
Nettotulos-% Y 1,9% | -56% [-4,2%(12,2% A B C A
Nettotulos-% | Z |-23,8%|-120%|22% | 7,2% D C A A
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Taulukon 25 paaoman tuottoprosenttien vertailusta toimialan tuloksiin, nahdaan yritys
W:n sijoittuminen kaikkina vuosina toimialan ylaneljannekseen. Yritys Z sijoittui vuosina
2015 ja 2016 ylaneljannekseen, mutta vuonna 2014 sen sijoitus oli mediaanin alapuo-
lella toisessa neljanneksessa. Yritys X oli vuosina 2015 ja 2016 mediaanin alapuolella.
Yritys Y sijoittui vuonna 2016 mediaanin ylapuolelle, kun vuonna 2015 sen sijoitus oli
mediaanin alapuolella, johon se oli parantunut vuoden 2014 sijoituksesta. Kokonais-
paaoman tuotolla ja sijoitetun padaoman tuotolla tehty vertailu on esitetty graafisesti

litteessa 2.

Taulukko 25. P&aoman tuoton vertailu toimialan tuloksiin

Tunnusluvut tilinpaatoksista Vertailu toimialaan ABCD-luokittelu
Tunnusluku Yritys | 2014 2015 2016 [2014 2015 2016
Kopo tuotto-% W 96,4 % 82,1% 46,7 % A A A
Kopo tuotto-% X -7,8 % -1,1% C C
Kopo tuotto-% Y -5,1% -3,5% 10,1 % B C B
Kopo tuotto-% YA -21,0% 15,9 % 26,6 % C A A
Sipo tuotto-% W 155,8% | 115,1% | 62,8 % A A A
Sipo tuotto-% X -14,9 % -3,0% C C
Sipo tuotto-% Y -7,3% -5,2 % 13,9% B C B
Sipo tuotto-% YA -30,3% 25,4 % 41,2 % C A A

Liitteessa 1 esitetddn graafisesti yritysten tulosprosenttien vertailu toimialan tuloksiin.
Toimialan kaikissa tulosprosenteissa oli selvda parannusta vuoteen 2015 ja suurta
kasvua vuoteen 2016. Toimialan ylaneljanneksen kayttokateprosentti kasvoi 3 prosen-
tista 9 prosenttiin vuodesta 2013 vuoteen 2016. Liiketulosprosentti kasvoi 2,3 prosen-
tista 7,5 prosenttiin ja nettotulosprosentti 1,3 prosentista 6 prosenttiin. Toimialan kan-
nattavuus padomien tuotoilla mitattuna parantui tilinpaatostilastojen perusteella vuo-
desta 2014 vuoteen 2016, jolloin kaikkien kvartiilien luvut paranivat. Kokonaispagoman
tuottoprosentin ylakvartiili parantui 4 prosentista 20,5 prosenttiin. Vastaavasti sijoitetun

paaoman tuoton ylakvartiili parantui 5 prosentista 31 prosenttiin.

3.7.3 Vakavaraisuus

Omavaraisuusasteella mitattuna yritykset W ja Y sijoittuivat toimialaan verrattuna
ylaneljannekseen kaikkina vuosina, joka ndhdaan taulukon 26 vertailussa. Yritys Z si-

joittui ylaneljannekseen vuosina 2015-2016, johon se paransi sijoitustaan mediaanin
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alapuoleta vuodesta 2014. Vuonna 2013 se oli viela reilusti mediaanin ylapuolella. Yri-
tys X:n omavaraisuusaste heikentyi mediaanin ylapuolelta alapuolella vuodesta 2013
vuoteen 2016.

Yritysten suhteellisella velkaprosentilla mitattuna yritys W sijoittui parhaaseen neljan-
nekseen kaikkina vuosina, eli sen sijoitus oli alimmassa neljanneksessé, kuten taulu-
kosta 26 nahdaan. Yritys Y paransi sijoitustaan vuonna 2016 alimpaan neljannekseen,
jossa se oli ollut my6s vuosina 2013 ja 2014. Yritys Z puolestaan heikensi vuonna 2016
sijoitustaan mediaanin ylapuolelle vuoden 2015 alimmasta neljanneksesta. Yrityksen X
sijoitus heikkeni vuoden 2013 mediaanin alapuolelta ylimp&dan neljannekseen vuonna
2016.

Taulukko 26. Vakavaraisuuden tunnuslukujen vertailu toimialan tuloksiin.

Vertailu toimialaan ABCD-

Tunnusluvut tilinpaatoksista luokittelu

Tunnusluku Yritys | 2013 2014 2015 2016 |2013 |2014 (|2015 |2016
Omavaraisuus W 485% | 66,5% | 73,9% | 75,1 % A A A A
aste-%

Omavarai- X 12,9 % 11,4% | 8,9% B B C
suusaste-%

Omavarai- Y 71,5% | 68,3% | 64,6% | 82,8% A A A A
suusaste-%

Omavarai- Z 258% | -7,3% | 29,3% | 39,3 % B C A A
suusaste-%

Suhteellinen W 154% | 104% | 85% 8,7% A A A A
velka-%

Suhteellinen X 46,3 % 62,4% | 81,1% B C D
velka-%

Suhteellinen Y 273% | 32,6% | 41,6 % | 19,8 % A A B A
velka-%

Suhteellinen Z 303% | 396% | 31,9% | 25,5% B B A B
velka-%

Vakavaraisuutta mittaavien omavaraisuusasteen ja suhteellisen velkaprosentin vertailut
esitetdan graafisesti liittessd 3. Toimialan omavaraisuusasteen ylaneljdnneksen kehi-
tyksesséa tapahtui notkahdus vuonna 2014, josta sen taso parantui 30,5 prosenttiin

vuonna 2016. Toimialan mediaani ja alakvartiili parantuivat selvemmin.

Liitteen 3 vertailussa nahdaan, ettd tarkastelujaksolla toimialan suhteellinen velkapro-

sentti oli tasainen vuosina 2013—-2015, josta taso laski selvasti vuoden 2016 tilastossa.
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Toimialan alin neljannes laski 30 prosentin tasosta 20 prosenttiin. Vastaavasti ylin nel-

jannes laski 60 prosenttiin vuonna 2016, kun se vuonna 2015 nousi 94 prosenttiin.

3.7.4 Maksuvalmius

Yritysten current ratio verrattuna toimialaan. Yritys W:n sijoitus oli vuosina 2014—-2016
ylaneljanneksessa, johon se parantui vuoden 2013 mediaanin alapuolelta. Yritys Z:n
sijoitus heikentyi ylaneljanneksesta mediaanin ylapuolelle vuosina 2015 ja 2016. Yriys
Y:n sijoitus vaihteli ylaneljanneksen ja mediaanin ylapuolen valilla ja yritys X:n sijoitus

heikentyi mediaanin alapuolelle.

Taulukko 27. Maksuvalmiuden tunnuslukujen vertailu toimialan tuloksiin.

Vertailu toimialaan ABCD-

Tunnusluvut tilinpaatoksista luokittelu

Tunnusluku Yritys | 2013 2014 2015 2016 |2013 |2014 (2015 |2016
Current ratio W 1,8 2,8 3,6 3,7 C A A A
Current ratio X 2,3 1,6 1,3 B C C
Current ratio Y 2,7 2,4 2,1 3,9 B A B A
Current ratio z 4,5 4,3 2,8 2,7 A A B B
Rahoitustulos-%| W 154% | 17,3% | 159% | 11,0% A A A A
Rahoitustulos-% X -1,5% -6,1% | -05% B C C
Rahoitustulos-% Y 21% | -55% | -4,1% | 12,3% B B C A
Rahoitustulos-% z -23,7% | -119% | 2,2% 7,2% D C A A

Yrityksen W rahoitustulos sijoittui toimialavertailussa kaikkina vuosina parhaaseen nel-
jannekseen. Vuonna 2015 ja 2016 ylaneljannekseen sijoittui myds yritys Z ja vuonna
2016 myos yritys Y, johon molemmat paransivat mediaanin tuntumasta. Yritys X:n ra-

hoitustulos heikentyi tarkastelujaksolla mediaanin ylapuolelta alapuolelle.

Liitteessd 4 esitetddan maksuvalmiuden tunnuslukujen vertailu graafisesti. Toimialan
current ration ylaneljannes heikentyi vuodesta 2013 vuoteen 2016, joilloin se oli 3.
Toimialan rahoitustuloksessa tapahtui selkeda parannusta vuoteen 2016, joilloin yla-

kvartiilin taso parani aikaisempien vuosien noin 2 prosentin tasosta 7 prosenttiin.
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4 Liiketoimintaymparist6 ja suhdanteet

4.1 Toimintaympariston analysoinnin merkitys

Seppénen (2011, 33) korostaa myos liiketoimintaymparistén analysointia osana yrityk-
sen analysointia. Suhdannevaihteluilla voi olla toimialan suhdanneherkkyydesta riippu-
en merkkittavia vaikutuksia yrityksen kannattavuuteen seka kasvuun. Liséksi on huo-
mioitava, missa elinvaiheessa analysoitava yritys ja toimiala ovat. Elinkaaren alkuvai-
heessa olevat yritykset tarvitsevat usein ulkopuolista rahoitusta, eik& niiden kannatta-
vuus ole korkealla tasolla, vaikka kasvunakyvat olisivat hyvat. Puolestaan vakiintuneis-
sa yrityksissa toimitaan usein vdhemmalla ulkopuolisella rahoituksella kannattavasti, ja
kasvundkymat ovat heikommat. Muilla toimintaymparistossd meneillaan olevilla muu-
toksilla voi myds olla merkittavia vaikutuksia toimialan Kilpailutilanteeseen. Yritysten
kayttoonottamat uudet teknologiat ja innovaatiot sekd muutokset lainsaadannéssa voi-

vat muuttaa yrityksen asemaa markkinoilla merkittavasti. (Seppanen 2011, 33.)

4.2 Taloustilanne tarkastelujaksolla

Tassa luvussa kuvataan Pk-yritysbarometrin tuloksia kaupan toimialalta valilla kevéat
2014 ja syksy 2016 (Suomen Yrittajat a; Suomen Yrittdjat b; Suomen Yrittajat c; Suo-
men Yrittdjat d; Suomen Yrittjat e; Suomen Yrittdjat f). Tulokset kertovat kaupan toi-
mialan ndkemyksisté yleisesta suhdannekehityksesta seka liikevaihdon, kannattavuu-
den ja vakavaraisuuden kehityksesta. Kehitysnakymid kuvaavissa luvuissa esitetdan
yritysten ndkemyksia taloudellisen tilanteen kehittymisestd seuraavan vuoden aikana
sekd kokemusta nykytilanteesta vuoden takaiseen verrattuna aikavalilla 2014 ja 2016.
Tulokset on saatu Toimiala Online -tietopalvelun tilastokannasta (Toimiala Online b).
Maksuvalmiutta kuvaavia tutkimuskysymyksia ja vastauksia ei ollut saatavilla Toimiala

Online —tietopalvelussa, jonka vuoksi niita ei kasitella.

4.2.1 Pk-yritysbarometrin tuloksia ajalla 2014 — 2016

Pk-yritysbarometrin tuloksista on néhtavissa, ettd yritysten yleiset suhdanneodotukset
peilautuvat eri taloudellisten tekijoiden odotuksissa. Liitteestd 6 ndhdaan, ettd vuoden
2014 syksylld suhdanneodotukset laskivat selvési, joka heijastui my6s liikevaihdon,

kannattavuuden ja vakavaraisuuden parantumisodotuksissa. Heikkeneminen jatkui
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vuonna 2015, mutta lahti paranemaan syksylla 2015. Vuonna 2016 suhdannekehityk-
sen paranemista odottavien yritysten osuus jatkoi kasvuaan. (Toimiala Online b.) Hei-
kossa taloustilanteessa mikroyritysten odotukset olivat heikommat, kuin isommilla yri-
tyksilla, joka nakyi vuoden 2015 ja 2016 tutkimuksissa liikevaihdon odotuksissa. Myods
kannattavuuden odotuksissa pienet yritykset jaivat isommista yrityksista, mutta vuonna
2016 pienten yritysten tilanne parani. Vakavaraisuuden vahvistumisen odotuksissa
mikroyritysten odotukset alkoivat parantua vasta vuoden 2016 syksylla ja ero muihin
yrityksiin kaventui. (Suomen Yrittgjat ¢; Suomen Yrittdjat d; Suomen Yrittdjat e; Suo-

men Yrittajat f;)

Suhdanneodotuksien heikkenemiseen vuonna 2014 vaikuttivat Euroopan taloustilanne,
jossa ei nakynyt piristymista seka Suomen kiristynyt finanssipolitikka. Pidempaéan jat-
kunut talouden epavarmuus ja Suomen markkinoiden tilanteen hankaloituminen hei-
kensi suhdanneodotuksia edelleen. Negatiiviset signaalit rahoittajien suhtautumisessa
seka yrittajyysilmapiirissa julkisen vallan puolelta vaikuttivat myés suhdanneodotuksiin.
Suhdanneodotusten heikkeneminen nékyi investointihalukkuuden puutteena, tuotanto-
kustannusten nousupaineina, alhaisina tyollisyystarpeina sekd sopeuttamistoimien
yleistymisena. Osa yrityksista sopeutui tilanteeseen suunnittelemalla kehittamistoimia
tai toiminnan laajennuksia. (Suomen Yrittgjat a; Suomen Yrittgjat b.)

Vuonna 2015 suhdanneodotuksien paranemisen taustalla oli viennin elpymisen odo-
tukset. Liikevaihdon ja investointien kehitysodotukset paranivat ensin ja kannattavuu-
den seka investointien kehitysodotukset vasta suhdanneodotuksien edelleen vahvistu-
misen jalkeen. Tyoéllistamistarpeiden, kannattavuuden sek& investointien kehitysodo-
tukset lahtivat kasvuun myds kaupan alalla, mutta muita aloja jaljessa. (Suomen Yritta-

jat ¢; Suomen Yrittajat d.)

4.2.2 Liikevaihdon kehitysnakymat

Vuoden 2014 kevaalla kaupan alalla 45 prosenttia yrityksista arvioi liikevaihdon kasva-
van seuraavan vuoden aikana, tulokset voidaan nahda liitteesta 6. Vuonna 2015 odo-
tukset kaupan alalla laskivat ja odotukset olivat alhaisimmillaan vuoden 2015 kevaalla,
jolloin 35 prosentilla yrityksista oli positiiviset nakymat. Vuoden 2015 syksysta alkaen
odotukset kasvoivat 36 prosentista vuoden 2016 syksyn 49 prosenttiin kaupan alan
yrityksista. Yriyksid, joiden liikevaihdon kehitysodotukset olivat heikkenevat, osuus

kasvoi vuoden 2014 kevaan 17 prosentin tasosta 25 prosentin tasolle, jossa se oli 2014
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syksysta vuoden 2015 syksyyn. Vuoden 2016 mittauksissa osuus laski takaisin 18 pro-

sentin tuntumaan. (Toimiala Online b.)

Samaan aikaan yrityksia, jotka kokivat likevaihdon parantuneen vuoden takaiseen ver-
rattuna, laski tasaisesti vuoden 2014 kevadn 38 prosentista vuoden 2015 syksyn 32
prosenttiin. Taémén jalkeen vuoden 2016 kevaalla ja syksylla tehdyissd barometreissa
yrityksid, jotka kokevat liikevaihdon parantuneen vuoden takaiseen, nousi tasaisesti.
Vuoden 2016 syksylla 44 prosenttia kaupan alan yrityksista koki liikevaihdon parantu-
neen. Yritykset, jotka kokivat liikevaihdon heikkenevén vuoden takaiseen, kasvoi tasai-
sesti 2014 kevaan 32 prosentista huippuunsa vuoden 2015 syksyn 38 prosenttiin. Vuo-
den 2016 syksylla yrityksia oli endaa 22 prosenttia, joiden sen hetkinen liikeavaihto ol

laskenut. (Toimiala Online b.)

4.2.3 Kannattavuuden kehitysnakymat

Kannattavuuden osalta odotukset paranemisesta seuraavan vuoden aikana, kulkivat
linjassa lilkevaihdon odotusten kanssa, joka ndhdaan liitteestd 6. Odotukset kannatta-
vuuden paranemisesta olivat alhaisimmillaan vuoden 2015 sykysylla 22 prosentilla yri-
tyksistd, johon se oli laskenut tasaisesti 2014 kevaan 32 prosentista. Vuoden 2016
kevaasta kasvu jatkui syksyyn, jolloin lahes 39 prosenttia yrityksista odotti kannatta-
vuuden kasvua. Kannattavuuden heikkenemisen odotukset olivat korkeimmillaan vuo-
den 2014 syksyn ja 2015 syksyn vdlilla, jolloin 32—35 prosenttia odotti kannattavuuden
heikkenevéan. Vuonna 2016 kevaalla ja sykylla odotukset heikkenemisesta laskivat paa-

tyen syksylla 8 prosenttiin yrityksista. (Toimiala Online b.)

Yritykset, jotka kokivat kannattavuuden parantuneen vuoden takaiseen, osuus vaheni
vuoden 2014 kevaan ja syksyn 2015 valilla 27 prosentista 20 prosenttiin. Vuoden 2015
syksysta yritysten osuus kasvoi 32 prosenttiin syksylla 2016. Nykytilanteen heikkene-
misen vuoden takaiseen kokevien yritysten osuus kasvoi maltilisemmin vuoden 2014
kevaan ja 2015 syksyn valilla, jolloin kasvu alkoi 32 prosentin tasosta ja paatyi 38 pro-
sentin tasolle. Vuoden 2016 kevaalla yritysten osuus laski 29 prosenttiin ja edelleen

syksylla 13 prosenttiin. (Toimiala Online b.)



59

4.2.4 Vakavaraisuuden kehitysnakymat

Vakavaraisuuden osalta ndkymat noudattavat paapiirteissddn kannattavuuden naky-
mien tuloksia nakymien parantumisen osalta, joka voidaan todeta liittesta 6. Odotukset
vakavaraisuuden parantumisesta laskivat vuoden 2014 kevaasta vuoden 2015 syksyyn
ja lahtivat jalleen vahvistumaan vuoden 2016 kevaalla ja syksylld. Vuoden 2014 ke-
vaalla paranemista odotti 32 prosenttia yrityksista ja syksylla 2015 osuus laski 22 pro-
senttiin, josta se kasvoi syksylla 2016 39 prosenttiin. Vakavaraisuuden heikkenemista
odottavien yritysten maara oli kasvussa vuoden 2014 kevaan 14 prosentista 2015 syk-
syn 22 prosenttiin. Vuoden 2016 kevaalla osuus laski 16 prosenttiin, josta se taas nousi
vuoden 2016 syksylla 20 prosenttiin. (Toimiala Online b.)

Yritykset, jotka kokivat vakavaraisuuden parantuneen vuoden takaiseen verrattuna, oli
alimmillaan kevaalla 2015 18 prosentissa. Tulos oli laskenut vuoden 2014 kevaan 23
prosentista ja nousi tasaisesti vuoden 2016 syksyn 32 prosenttiin. Vuoden takaiseen
verrattuna vakavaraisuuden heikkenemistd kokevien yritysten osuus pysyi vuodesta
2014 vuoden 2016 alkupuolelle 20 ja 25 prosentin valilla. Vuoden 2016 syksylla osuus

nousi niukasti 25 prosentin yli. (Toimiala Online b.)

5 Tutkimuksen tulokset

5.1 Esimerkkiyritysten taloudelliset tulokset

Opinnaytetyon tavoitteena oli selvittdad, millaista tietoa voi saada kilpailijayritysten tilin-
paatdsanalyysin tunnuslukuja analysoimalla ja niihin johtaneita syita tutkimalla. Tutki-
muksessa saatiin selville, etta yritys W oli kasvussa vuodesta 2013 alkaen ja silla oli
toimialaan verrattuna parempi liikevaihdon kehitys valilla 2015 ja 2016. Myds sen tase
kasvoi tasaisesti vuodesta 2013 vuoteen 2016. Toimialaan verrattuna yritys oli keski-
maaraista kannattavampi seka tulosprosenteilla ettd paaomien tuotoilla mitattuna. Yri-
tys W:n kannattavuus kuitenkin heikentyi selvasti vuoteen 2016. Kannattavuuden heik-
kenemiseen vaikuttivat kasvaneet liiketoiminnan kulut seka oma p&&oman vahvistumi-
nen, joka heikensi padomien tuottoa. Yrityksella oli vahva vakavaraisuus, jota se maa-
ratietoisesti vahvisti saavutetuilla voitoilla. Toimialaan verrattuna sen omavaraisuusaste
ja suhteellinen velka olivat keskimaaraista selvasti parempia ja yritys oli kaytdnndssa

katsoen velaton. Yrityksen maksuvalmius oli vakaalla pohjalla, johon vaikuttivat vahva
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tulorahoitus, matala velkataso ja runsaat likvidit varat. Toimialaan verrattuna sen mak-
suvalmius oli keskimaaraistd parempi lukuun ottamatta vuotta 2013. Yrityksen vakava-

raisuuden vahvistaminen johti heikkenevaén paaomien tuottoon.

Yritys X:n liikevaihdon kehitys oli negatiivista vuodesta 2013 alkaen ja sitd ennen. Sen
taseen kehitys oli my6s negatiivista, mutta vuonna 2016 heikkentyminen hidastui. Sen
likevaihdon kehitys oli niukasti toimialan keskitasoa. Kannattavuus heikkeni vuoteen
2015, josta se parani hiukan vuonna 2016. Kannattavuus oli kuitenkin heikkoa koko
tarkastelujaksolla toimialaan verrattuna. Kannattavuuden heikkenemisen taustalla oli
heikentynyt liikevaihto, eika yritys pystynyt karsimaan kuluja samassa suhteessa. Kan-
nattavuuden parantumisen taustalla vuonna 2016 oli kulujen sopeuttaminen liikevaih-
don heikkenemiseen. Myo6s vakavaraisuus oli heikolla tasolla, joka aiheutui tappiollisis-
ta vuosista, jotka pienensivat yrityksen oma paaomaa. Toimialaan verrattuna silla oli
keskimaaraista heikompi vakavaraisuus. Vakavaraisuutta heikensi korkea velkataso ja
yritys oli myos keskimaaraista velkaisempi toimialalla. Yrityksen vieras paaoma pysyi
korkealla tasolla, mutta vaihtui korollisesta pitk&aikaisesta velasta lyhytaikaiseen korol-
liseen ja korottomaan velkaan. Myds maksuvalmius oli heikolla tasolla, joka aiheutui
heikoista likvideista varoista seka korkeasta velkatasosta.

Yritys Y:n liikevaihdon kehitys oli negatiivista vuodesta 2013 alkaen. Sen tase heikentyi
lAhes samassa tahdissa kuin liikevaihto. My6ds sen kannattavuus oli heikkoa, mutta
parantui selvasti vuonna 2016. Sen liikevaihdon kehitys oli niukasti toimialan keskita-
soa ja kannattavuus kaantyi toimialaan verrattuna keskimaaraista paremmaksi vuonna
2016. Kannattavuuden parantuminen johtui liiketoiminnan kulujen sopeuttamisesta
likevaihdon heikkenemiseen. Yrityksen vakavaraisuus sdilyi hyvalla tasolla ja parantui
selvasti vuonna 2016. Silla oli myds toimialaan verrattuna keskimaaraista parempi va-
kavaraisuus. Vakavaraisuuden parantumiseen vaikutti voitollisen tuloksen kasvattama
oma paaoma seké velkojen vahentaminen. Silla oli toimialalla keskimaaraista selvasti
alempi velkaantuneisuus. Myts maksuvalmius parantui lievan heikentymisen jalkeen.
Parantumiseen vaikutti liiketoiminnan kulujen sopeuttaminen heikentyneeseen liike-
vaihtoon sek& velkojen védheneminen. Toimialaan verrattuna yrityksen maksuvalmius
oli vaihtelevasti keskim&&ardisen molemmin puolin ja vuonna 2016 keskimaaraista pa-

rempi.

Yritys Z:n liikevaihdon kasvu vahvistui koko tarkastelujakson ajan. Myds sen tase kehit-

tyi positiivisesti, mutta ei tdysin samassa tahdissa kuin liikevaihto. Toimialaan verrattu-
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na se paransi asemaansa vuonna 2016 ja kasvoi keskim&éraista selvasti paremmin.
Sen kannattavuus parantui seka tulosprosenteilla ettd pddomien tuotoilla mitattuna,
mutta tulosprosenteilla mitattu kannattavuuden parantuminen oli heikompaa. Toi-
mialaan verrattuna sen kannattavuus oli keskimaaraistd parempi vuonna 2015 ja 2016
molemmilla mittareilla mitattuna. Kannattavuuden parantumiseen vaikutti liiketoiminnan

kulujen hillitympi kasvu liikevaihdon kasvuun verrattuna.

Yritys Z:n vakavaraisuuden sdilyttdmisessa ja parantamisessa oli haasteita tappiollisis-
ta vuosista seké suhteellisen korkeista veloista johtuen. Omavaraisuusaste oli tyydytta-
valla tasolla ja se sijoittui toimialalla keskitason paremmalle puolelle. Suhteellisella ve-
lalla mitattuna yritys oli toimialaa keskimaaraista heikompi. Vakavaraisuutta vahvistet-
tiin vieraan pddoman ehtoisella padomalainalla. Myo6s voitolliset vuodet 2015 ja 2016
auttoivat vakavaraisuuden parantamisessa. Yrityksen vieras padoma pysyi samalla
tasolla kolme viimeista vuotta, mutta pitkaaikainen vieras paaomaa vahentyi ja lyhytai-
kainen kasvoi. Muutokset paaomarakenteessa ja nettotuloksen parantuminen aiheutti-
vat pddomien tuottoprosenttien parantumisen. Yrityksen maksuvalmius heikentyi, mutta
oli hyvalla tasolla ja toimialaan verrattuna keskimaaraista parempi. Heikkenemisen
paaasiallinen syy oli velkojen lisdantyminen. Korkea vaihto-omaisuuden taso ja nettotu-
loksen parantuminen pititavat maksuvalmiutta hyvalla tasolla.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettéd kayttamalla kattavasti useita taloudellista suoritus-
kykya kuvaavia tunnuslukuja ja arvioimalla niitd viitearvoihin, pystytdan selvittamaan
yrityksen taloudellinen asema. Tilinpaatdsanalyysin menetelmalla saadaan selville yri-
tyksen taloudellisen kehityksen suunta, kannattavuuden taso, vakavaraisuus sek&
maksuvalmius. Tutkimalla yritysten tuloslaskelman ja taseen lukuja pystytaén selvitta-
maan taloudelliseen tulokseen johtaneita tekijoita. Vertaamalla yritysten tilinpaatdsana-
lyysin tunnuslukuja toimialan tuloksiin, sadaan selville yritysten taloudellinen tilanne

suhteessa toimialaan.

5.2 Esimerkkiyritysten tuloksiin vaikuttaneet tekijat

Opinnaytetydssa tavoitteena oli myds selvittdd, mita tunnusluvut ja niiden vertailu yri-
tysten valilla kertovat yrityksen ratkaisuista. Tutkimuksessa kavi ilmi, etta yritysten liike-
vaihdon kehityksessé oli ndhtavissa yritysten erilaiset elinkaaren vaiheet. Yritys W ja Z

olivat alalla uusia kasvuvaiheessa olevia yrityksia, kun taas Y ja X olivat alalla jo pi-
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dempéaéan olleita yrityksid. Konkreettisista syista liikevaihdon kehitykseen ei ole tdsmal-

lista tietoa tdman opinnaytetytn aineistossa.

Tuloksista oli nahtavissa liikketoiminnan kulujen hallinnan merkitys liikevaihdon kehityk-
sen rinnalla. Jo muutaman prosenttiyksikon heikompi kulujen kasvu suhteessa liike-
vaihdon kasvuun, vaikutti kayttokatteen kehittymiseen positiivisesti yrityksilla X, Y ja Z.
Tilanteessa, jossa liikevaihto pienenee, ndhdéén yritysten Y ja X toiminnasta, etta liike-
toiminnan kuluja karsimalla saadaan yritys jalleen kannattavaksi. Toisaalta myds yri-
tyksen X tilanteesta nahdéaéan, mita pidempaan heikko kannattavuus jatkuu, sita vaike-

ampaa on kaantaa yritys kannattavaksi vain kuluja karsimalla.

Yrityksen W tuloksista ndhdaén, ettd voittovarojen jattaminen yritykseen likvideiksi va-
roiksi ja sijoittaminen yrityksen oma paaomaan heikentdéd paaomien tuottoa. Vastaa-
vasti yritys Z:n tuloksista ndhdaan, ettd taseen paaomien hillitty kasvu nettotuloksen
kasvaessa vaikuttaa paaomien tuottoon positiivisesti. Lisdksi pitkaaikaisen vieraan
paaoman korvaaminen lyhytaikaisella vieraalla padaomalla kasvattaa sijoitetun paa-
oman tuottoa, kuten yritysten Z ja X tilanteesta voi todeta. Yritysten X ja Y tuloksista
nahdaan, ettd nettotuloksen kasvu ja paaomien vaheneminen vaikuttaa tehokkaasti

sijoitetun padoman tuoton kasvuun.

Yritysten W, Z ja Y tuloksista voidaan todeta, etta saavutettujen voittojen sijoittaminen
yrityksen oma paaomaan, vaikuttaa tehokkaasti yrityksen vakavaraisuuden parantumi-
seen. Toisaalta yritys X:n tuloksista nahdaan, etta tappiolliset vuodet perékkain heiken-
tavat yrityksen vakavaraisuutta. Lisdksi W:n tuloksista voidaan todeta, ettd voittojen
sijoittaminen yrityksen oma paddomaan yrityksen kasvun alkuvaiheessa, mahdollistaa
jatkossa toiminnan kasvattamisen ilman korollista vierasta pddomaa. Y:n tuloksista
voidaan nahda, ettd vahva vakavaraisuus mahdollistaa yrityksen selviytymisen tappiol-
lisista vuosista. Yrityksen X ja Z tuloksista voidaan nahda, ettd omistajan sijoittaessa

uutta paaomaa yritykseen, voidaan korjata tappion aiheuttama oma paéaoman Kkriisi.

Yrityksen W tuloksista ndhdaan, etta kayttamalla joustavasti lyhytaikaista vierasta paa-
omaa ei heikenna yrityksen vakavaisuutta. Yrityksen X tuloksista voidaan todeta, etta
vieraan paaoman vaihtaminen korollisesta korottomaan ei paranna vakavaraisuutta, jos
tulorahoituksen kehitys on samaan aikaan negatiivista. Puolestaan yritys Y:n tulokset
kertovat, etta lyhytaikaisen korottoman velan vahentdminen vaikuttaa tehokkaasti va-

kavaraisuuden parantumiseen, jos tuloskehitys on samaan aikaan positiivista. Myos
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yritys Z:n tulokset kertovat, ettd lyhytaikaisen vieraan paaoman kaytt6 auttaa paranta-

maan vakavaraisuutta, jos tulorahoituksen kehitys on positiivista.

Maksuvalmiuden osalta voidaan tuloksista todeta, ettéd korkea rahoitus- ja vaihto-
omaisuus suhteessa velan maardan pitdd maksuvalmiuden hyvana, kuten yrityksella
W. Lisaksi lyhytaikaisen vieraan paaoman kasvaminen heikentad maksuvalmiutta, jos
rahoitusomaisuus ei kasva samassa suhteessa, mutta kasvanut vaihto-omaisuus taas
parantaa maksuvalmiutta, kuten yrityksellda Z. Puolestaan lyhytaikaisten velkojen vahe-
neminen parantaa maksuvalmiutta, vaikka rahoitusomaisuus vahenisikin jonkin verran,
kuten yrityksella Y. Lisdksi nettotuloksen paraneminen nayttaa tuloksissa parantavan

maksuvalmiutta, kuten yrityksilla Z ja Y.

Yhteenvetona tutkimuskysymykseen, voidaan edella esitettyjen tulosten pohjalta
todeta konkreettisia toimenpiteita, joita yritykset tekivat tutkimusjaksolla kannattavuu-
den parantamiseksi. Tuloksista ndhdééan myds toimenpiteet, jotka vaikuttivat yritysten
vakavaraisuuteen seka maksuvalmiuteen. Tuloksista nahd&an yritysten liikevaihdon
muutoksen suunta, mutta siihen johtaineita tekij6ita ei tutkimuksessa kay selville.

5.3 Esimerkkiyritysten tulokset Pk-yritysbarometrin valossa

Opinnaytetydssa tavoitteena oli myos selvittdd, millaista tietoa Pk-yritysbarometrin tut-
kimustulokset antavat oman alan taloudellisesta tilanteesta ja miten tulokset nékyivat
oman tutkimuksen yrityksissa. Pk-yritysbarometrin tuloksista saatiin selville, etta kau-
pan alan yleisen suhdanneodotukset heikkenivat vuodesta 2014 ja lahtivat vahvistu-
maan vuoden 2015 syksylla. Suhdanneodotukset olivat alhaisimmillaan vuoden 2015
kevaalla ja korkeimmillaan vuoden 2016 syksylla. Yleisten suhdanneodotusten seka
likevaihdon, kannattavuuden ja vakavaraisuuden kehitysndkymat noudattivat samaa

kehityssuuntaa.

Pk-yritysbarometrissa liikevaihdon kehityksen odotukset laskivat vuodesta 2014, kun-
nes lahtivat paranemaan vuoden 2015 syksylla ja vuoden 2016 syksylla 49 prosentilla
oli positiiviset nakymat. Yrityksia, joilla oli heikkenevat kehitysnakymat, oli korkeimmil-
laan 25 prosentissa vuosina 2014 ja 2015, josta osuus laski alle 20 prosenttiin vuonna
2016. Tarkasteltaessa tutkittujen yritysten liikevaihdon kehitysta tutkimusjaksolla voi-
daan todeta, ettd joukko jakaantui selkeasti kahtia. Yritysten W ja Z liikevaihto parani

koko tutkimusjaksolla, kun taas yritysten Y ja X liikevaihto heikkeni. Nain ollen Pk-
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suhdannebarometrin tulokset olivat ndhtavissa esimerkkiyritysten tilanteessa. Lisaksi
esimerkkiyrityksista Y ja X lukeutuivat mikroyritysten pienimpaan kokoluokkaan, joiden
taloudellinen tilanne PKk-yritysbarometrissa kuvattiin haastavammaksi kuin isommissa
yrityksissa. Yritykset W ja Z sopeutuivat haastavaan taloudelliseen tilanteeseen toimin-
taa laajentamalla ja kehittamall&, kuten Pk-yritysbarometrin tulokset myds kertoivat.

Pk-yritysbarometrin mukaan kannattavuuden kehityksen odotukset noudattivat suh-
danneodotusten tuloksia. Kannattavuuden kehityksen odotukset olivat heikoimmillaan
vuoden 2015 syksylla ja korkeimmillaan vuoden 2016 syksylla. Kannattavuutta tarkas-
teltaessa nahdaan tutkittavien yritysten tuloksissa enemman hajontaa. Yritysten Z, Y ja
X kannattavuus parani vuoteen 2016 mennessa, vaikkakin erityisesti yrityksen X kan-
nattavuus oli heikolla tasolla. Yritys X oli joukon yritys, joka kérsi heikosta suhdanneke-
hityksesta eniten. Kaikki edella mainitut yritykset joutuivat tekemé&én sopeuttamistoimia
tutkimusjaksolla kannattavuuden parantamiseksi, jonka myods PKk-yritysbarometrin tu-
loksissa todettiin yleistyneen toimialalla. Vastaavasti yrityksen W kannattavuus heikke-
ni, mutta se oli kuitenkin tutkimusjaksolla kannattavin yritys. Yritys Z:n tilanteesta nah-
daan, vaikka sen liikevaihto kasvoi tutkimusjaksolla, sen kannattavuus lahti parane-
maan vasta liikevaihdon parantumisen jalkeen. Nain ollen my6s kannattavuuden osalta
pystytdan ndkemaan Pk-yritysbarometrin osoittamat tulokset tutkittujen yritysten kehi-
tyksessa.

Pk-yritysbarometrin tuloksissa vakavaraisuuden nakymaét poikkesivat suhdannekehi-
tyksesta erityisesti yrityksissa, joiden tulokset olivat heikentyneet tai arveltiin heikkene-
van. Vakavaraisuuden osalta yritysten W, X, Y ja Z kehitys nayttaisi olevan tasaisem-
paa, kuin muiden taloudellisten tekijdiden kehitys. Yritysten vakavaraisuus pysyi tutki-
musjaksolla suhteellisen tasaisena pois lukien yritys X, jonka vakavaraisuus heikkeni.
Nain ollen myds vakavaraisuuden osalta nahdaan esimerkkiyrityksissa vastaavia tulok-

sia, mutta ei kuitenkaan niin selkeasti kuin muissa taloudellisissa tekijdissa.

Yhteenvetona tutkimuskysymykseen voidaa edellisessd esitetyista tuloksista todeta,
ettd Pk-yritysbarometrin tulokset kertovat kaupan alan yleisistd suhdanneodotuksista
sekad niiden vaikutuksista yritysten liikevaihdon, kannattavuuden ja vakavaraisuuden
kehitykseen. Pk-yritysbarometrin tulokset kertovat kaupan alan taloudellisesta tilan-
teesta ja kehityksestd, jotka antavat taustatietoa ja mahdollisesti selittdvat yrityksen

taloudelliseen suoritukseen vaikuttaneita tekijoita.
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6 Johtopdaatokset

6.1 Tutkimusprosessi

Opinnaytetydssa selvitettiin julkisten aineistojen kaytettavyytta yrityksen liiketoiminnan
taloudellisten tulosten selvittAmisessa ja tuloksiin johtaineden syiden tutkimisessa ja
ymmartamisessa. Tutkimusongelman ratkaisemisessa kaytettiin neljan esimerkkiyri-
tyksen Kaupparekisterissd saatavilla olevia tilinpdatdsaineistoja. Aineiston pohjalta
tehtiin tilinpaatdsanalyysi, jonka tuloksia arvioitiin teoria-osuudessa esitettyjen ohjear-
vojen avulla sekd analysoitiin tuloksiin vaikuttaneita syy-seuraussuhteita tuloslaskel-
man ja taseen avulla. Koska taloudelliset mittarit ovat usein toimialasidonnaisia, ver-
tailtiin yritysten tuloksia toimialan tuloksiin ja néin pystyttiin selvittdméaéan, miten yritykset
olivat suoriutuneet taloudellisesti toimialaan verrattuna. Lisaksi tutkittin  Pk-
yritysbarometrin tuloksia yleisestd suhdannekehitysta ja suhdanteiden vaikutuksia yri-
tysten taloudellisiin tekijoihin. Esimerkkiyritysten tuloksia peilattiin Pk-yritysbarometrin

tuloksiin.

Vastauksena tutkimuskongelmaan saatiin selville tutkittavien yritysten taloudellinen
tilanne ja sijoittuminen suhteessa toimialan tuloksiin kayttaen tilinpaatdsanalyysin me-
netelmaa, Yritystutkimuksen ohjearvoja seka toimialan tilinpaatostilastoja. Analysoimal-
la yritysten tuloslaskelmassa ja taseessa tapahtuneita muutoksia, saatiin vastaus esi-
merkkiyritysten ratkaisuista, jotka vaikuttivat yritysten tuloksiin. Tutkimuksessa saatiin
selville tekijoita, joilla esimerkkiyritykset sailyttivat tai paransivat kannattavuuttaan. Li-
saksi pystyttiin selvittamaan, millaiset ratkaisut yritysten taloudessa aiheuttavat kannat-
tavuuden heikkenemisté. Tutkimuksessa selvisi myds tekijoita, joilla esimerkkiyritysten
vakavaraisuus vahvistui tai heikkeni. Liséksi tutkimuksesta selvisi toimenpiteita, joilla
esimerkkiyritykset paransivat maksuvalmiutta. Yritysten liikevaihdon kehitykseen joh-
taineita syita tutkimuksessa ei pystytty selvittamaan. Pk-yritysbarometrin tuloksista sel-
visi yleiset suhdanneodotukset toimialalla ja niiden kehitys seka vaikutus toimialan ta-
loudellisiin tuloksiin. Tulokset kertoivat yleisestad toimintaympdriston muutoksesta toi-

mialalla.
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6.2 Keskeiset tulokset

Tukimuksessa selvisi, etta yritys W oli kasvava yritys, jolla oli hyva kannattavuus, vah-
va vakavaraisuus ja maksuvalmius. Hyvaan taloudelliseen tulokseen vaikutti yrityksen
positiivinen liikevaihdon kehitys sekd matala velkataso. Kasvavana yrityksena se pystyi
sdilyttamaan hyvan kannattavuuden liikketoiminnan kulujen kasvua hillitsemalla. Netto-
tuloksen tasoittuminen ja taseen kasvun hidastuminen johtivat pd&domien tuottojen
heikkenemiseen. Vahvan tulorahoituksen ansiosta se pystyi vahvistamaan vakavarai-
suuttaan ja sailyttaémaan maksuvalmiuden. Yritys W:n kehitys oli toimialaan verrattuna

vahvempaa kaikilla osa-aluilla.

Yritys X oli heikon kasvun yritys, jolla oli haasteita kannattavuudessa. Kulujen sopeut-
taminen kuitenkin paransi sen kannattavuutta jonkin verran. Tappiolliset vuodet so6ivat
yrityksen oma padomaa, jonka vuoksi yrityksen vakavaraisuus heikkeni. Yritys X joutui
turvautumaan vieraaseen pddomaan ja karsi heikosta maksuvalmiudesta. Toimialaan

verrattuna yritys X suoritui keskimaaraista heikommin.

Myds yritys Y oli heikon kasvun yritys, mutta silla oli vahva vakavaraisuus, jonka turvin
se selviytyi tappiollisista vuosista ja selviytyi ilman velanottoa. Yritys Y paransi kannat-
tavuuttaan sopeuttamalla kuluja heikentyneeseen liikevaihtoon. Nettotuloksen paran-
tuminen ja tappioiden heikentama oma paaoma paransivat sen padomien tuottoa. Toi-

mialaan verrattuna se saavutti hyvan tason muilla kuin paaomien tuottomittareilla.

Yritys Z oli kasvava yritys, jolla oli haasteita eri osa-alueilla. Se paransi kannattavuut-
taan liiketoiminnan kuluja sopeuttamalla. Sen kannattavuus parani hyvélle tasolle eri-
tyisesti paaomien tuotoilla mitattuna, mutta liikketulos oli tyydyttavaa tasoa. Vakavarai-
suuttaan yritys Z vahvisti pddomalainalla sekd tekemalla rahoitusjarjestelyja. Rahoitus-
jarjestelyilla se pystyi sailyttamaan myods maksuvalmiuden. Toimialaan verrattuna se
paransi suoritustaan hyvdlle tasolle muilla kuin maksuvalmiuden ja suhteellisen velan

mittareilla.

Kannattavuuden osalta tutkimuksessa selvitettiin toimenpiteita yrityksen kannattavuu-
den parantamiseksi ja osoittamaan syitd kannattavuuden heikkenemiseen. Kannatta-
vuuden hallinnassa tuli esille liiketoiminnan kulujen hallinnan merkitys liikkevaihdon kas-
vaessa tai heikentyessa. Kaikki tutkimuksen yritykset paransivat tai sailyttivat kannatta-

vuuden sopeuttamalla liiketoiminnan kulujen kehitysté liikevaihdon kehitykseen. Yrityk-
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sen X tuloksista nahtiin, ettd vain kuluja karsimalla kannattavuuden parantaminen on
vaikeampaa, kun tuloskehitys on negatiivista. Yritys Y:n ja Z:n tuloksista n&htiin, etta
padomaerien vaheneminen vaikuttaa tehokkaasti padomien tuoton kasvuun, kun netto-
tulos kasvaa tai pysyy samalla tasolla. Yritys Z:n tulokset osoittivat, etta pitkaaikaisen

vieraan paaoman vaihtaminen lyhytaikaiseen parantaa sijoitetun paaoman tuottoa.

Tuloksista voidaan todeta myds yritysten vakavaraisuuteen vaikuttaneita toimenpiteita.
Yritys W:n ja Y:n tuloksista nahtiin, etta voittojen sijoittaminen oma padomaan vahvis-
taa tehokkaasti yrityksen vakavaraisuutta. Yritys Y:n tuloksista my6s nahtiin, etta vahva
vakavaraisuus auttaa selviytymaan tappiollisista vuosista. Yritys X:n tuloksista nahtiin,
ettd tappiolliset vuodet perakkain heikentavat yrityksen vakavaraisuutta. Yritys Z:n tu-
loksista nahtiin, etta lyhytaikaisen vieraan paaoman kayttd parantaa vakavaraisuutta,

kun tuloskehitys on positiivista.

Tuloksista voidaan todeta, etta lyhytaikaisten velkojen hallinta suhteessa likvideihin
varoihin on keskeisté staattisen maksuvalmiuden kannalta. Tama n&hdaan esimerkiksi
yritys Y:n tuloksista, joka paransi maksuvalmiuttaan velkoja lyhentamalla. Kun taas
yritys Z:n maksuvalmius parani vaihto-omaisuuden kasvun ansiosta. Yritys Y:n ja Z.n
tuloksista nahdaan, etta parantuneen nettotuloksen kautta parantunut rahaoitustulos
parantaa yrityksen dynaamista maksuvalmiutta, eli kykya selvitytyd maksuvelvoitteista

liiketoiminnan tuotoilla.

Pk-yritybarometrin tuloksista nahtiin kaupan alan yleisten suhdanneodotusten vaikutus
yritysten odotuksiin liikevaihdon, kannattavuuden ja vakavaraisuuden kehittymisesta.
Yleiset suhdanneodotukset lahtivat vahvistumaan 2015 syksylld, jota ennen odotukset
olivat heikentyneet. Saman suuntainen kehitys nahtiin likevaihdon, kannattavuuden ja
vakavaraisuuden kehittymisen odotuksissa. Tuloksista selvisi myds yleisesti kaupan
alalla yleistynyt sopeuttamistoimien tarve, joka oli myds nahtavissa yritys X:n, Y:n ja
Z:n tuloksissa liiketoiminnan kulujen karsimisena ja rahoitusjarjestelyind. Tuloksista
nahtiin myos, etta yrityset W ja Z pystyivat hydédyntamaan kaupan alan positiivisen ke-
hityksen omassa toiminnassaan tehokkaimmin, joka nakyi voimakkaimmin kasvavana
likevaihtona. Pk-yritysbarometrin tulokset auttoivat ymmartamaan koko kaupan toi-
mialalla tapahtuneita muutoksia, mutta sen tulokset eivat kuitenkaan selitd esimerk-
kiyritysten taloudellisia tuloksia, vaan ovat taustatietoina selittdmaan toimintaymparis-

ton muutoksia.
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7 Opinnaytetyon arviointi

7.1 Tyobn luotettavuuden arviointi

Hyvaan tutkimustapaan kuuluu tutkimustavasta johtuva virheiden valttaminen. Tasta
syysta tutkimuksen luotettavuutta tulee arvioida, johon on kaytettavissa erilaisia tapoja.
Arvioitaessa tutkimuksen reliabiliteettia, tarkoitetaan tutkimuksen tulosten toistettavuu-
den arviointia, jolloin tulos ei riipu esimerkiksi tutkimuksen tekijasta. Tutkimuksen luo-
tettavuuden arvioinnissa kaytetddn myos validiteetin arviointia. Validilla tunnusluvulla
tarkoitetaan, ettd se mittaa sitd, mita on tarkoitus mitata. Liséksi tutkimuksen luotetta-
vuutta parantaa kuvaus tutkimuksen tekotavasta seka perustelut tulkinnoille. (Salmi
2011, 140-141; Hirsjarvi & Remes & Sajavaara 1997, 231-233.)

Tutkimuksessa kaytettiin neljan eri yrityksen tilinpaatostietoja. Tilinpaatdkset on tehty
kirjanpitolakia ja —asetusta noudattaen, joten tuloksia voidaan pitda luotettavina. Tilin-
paatoksista laskettuihin tunnuslukuihin kaytettiin samoja matemaattisia kaavoja kaikille
yrityksille, jotka perustuvat Suomen Yritystutkimuksen suosituksiin. Liséksi kaytettyjen
toimialan tunnuslukujen laskenta perustuu samoihin suosituksiin. N&in tutkimuksen
tekemisessa varmistettiin tutkimustulosten vertailtavuus. Tunnuslukujen arvioinnissa
kaytettiin Suomen Yritystutkimuksen antamia ohjearvoja. Tutkimuksessa kaytetyt tun-
nusluvut on muodostettu samoja kaavoja kayttden ja niiden arviointi perustuu yhtenai-

siin ohjearvoihin, joten tutkimuksen reliabiliteetti on hyva.

Tutkimuksessa kaytettiin monia eri teorialahteita, joita vertailemalla koottiin tutkimuksen
viitekehys. Lahteiden luotettavuus varmistettiin valitsemalla tunnettuja ja yleisesti kay-
tettyja lahteita. Teorialahteiden luotettavuutta paransi Yritystutkimus ry:n ohjeisiin pe-
rustuvat tunnusluvut ja viitearvot. Tutkimuksessa oli tarkoitus tehda tilinpaatésanalyysi
ja arvioida yritysten taloudellista tilannetta seka siihen johtaneita syitd. Opinnaytetydn
teoriaosuudessa selvitettiin, mitka mittarit kuvaavat yrityksen taloudellista tilannetta ja
mitk& tekijt ovat olennaisia tuloksia tulkitessa. Tutkimuksessa kaytettiin monipuolisesti
eri mittareita ja arvioitiin tuloksia teoriassa esitettyjen ohjeiden mukaisesti, joten tutki-
mustulokset ovat valideja. Lisaksi kartoitettiin yleisen taloustilanteen vaikutusta tutki-
muksen yritysten tuloksiin. Yleistd suhdannekehitysta tutkittiin Pk-yritysbarometrin avul-
la, jonka luotettavuus varmistettiin aineiston rakenteen sopivuudella seka ennustekyvyn
varmistamisella ennen aineiston kaytttd. Aineistojen sopivuuden arviointi ennen niiden

kayttoa paransi tulosten luotettavuutta.
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Jatkotutkimuksena voitaisiin tehda vastaavanlainen tutkimus, mutta toimeksiantona
yritykselle, jolloin tutkimuksen tavoite olisi enemman konkreettinen johonkin yrityksen
ongelmaan vastausta hakeva. Tall6in mukana voisi olla myds yritysten kasvuun vaikut-

tavien tekijdiden arviointi.

7.2 OpinnaytetyOn prosessin arviointi

Opinnaytetydn aihe oli itselleni uusi ja kiinnostava, minka vuoksi tyon tekeminen oli
erityisen mielenkiintoista. Tyon tekemisessa motivaatiotani piti ylla oman osaamisen

laajentaminen.

Tyossa oli haastavinta aiheen rajaaminen ja sen raameissa pitdminen tyon alusta lop-
puun. Pidin erityisesti eri yritysten tuloksien laskemisesta ja vertailemisesta, mikéa oli
erittdin opettavaista. Uskon, etta vastaavanlaisen tyon toteuttaminen toimeksiantona
yritykselle helpottaisi tutkimusprosessia. Talloin yrityksen tarpeista lahtevat ongelmat
toimisivat tyon rajaamisessa ja vuoropuhelu toimeksiantajan kanssa tyon etenemisesta

voisi helpottaa tekemista.

Onnistuin tydssa mielestani hyvin selvittamaan yritysten taloudellisen tilanteen ja siihen
johtaneet syyt. Viitekehyksen ja tulosten yhdistdmisessa onnistuin mielestani kohtuulli-
sesti. Lukijan kannalta olisi helpompaa arvioida ty6ta, kun teoria ja tulokset lomittuvat
keskenaan. Lisaksi tuloksien kasittelya kannattaisi tiivistdd enemman, jotta oleelliset

asiat tulisivat esiin selvemmin.
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47719 Vaatteiden yleisvahittdiskauppa 2013 2014 2015 e2016
Tilinpaatdsanalyysien/yritysten
lukumaara, kpl Havainnot Ikm 76 62 53 27

Ylakvartiili

Mediaani

Alakvartiili .. .. . ..
Liikevaihto, 1000 € Havainnot lkm 75 61 53 27
Liikevaihto, 1000 € Ylakvartiili 747 927 745 795
Liikevaihto, 1000 € Mediaani 202 295 249 307
Liikevaihto, 1000 € Alakvartiili 71 94 111 204
Liikevaihdon muutos, % Havainnot Ikm 67 61 53 27
Liikevaihdon muutos, % Ylakvartiili 6,5% 230% 190% 175%
Liikevaihdon muutos, % Mediaani 0,0 % 0,0 % 0,0 % 4,0 %
Liikevaihdon muutos, % Alakvartiili -11,0% -10,0% -6,0 % -4.5 %
Henkilostoa keskimaarin, kpl Havainnot Ikm 76 62 53 27
Henkilostoa keskimaarin, kpl Ylakvartiili 6,0 6,0 5,0 50
Henkilostoa keskimaarin, kpl Mediaani 2,0 2,0 2,0 3,0
Henkilostoa keskimaarin, kpl Alakvartiili 1,0 1,0 2,0 1,0
Liikevaihto/henkilo Havainnot lkm 76 62 53 27
Liikevaihto/henkilo Ylakvartiili 160 154 155 195
Liikevaihto/henkilo Mediaani 110 114 101 113
Liikevaihto/henkilo Alakvartiili 55 48 32 67
Kayttokate, % Havainnot Ikm 76 62 53 27
Kayttokate, % Ylakvartiili 3,0% 3,0% 4,0 % 9,0 %
Kayttokate, % Mediaani -6,5% -6,0% 1,0 % 3,0 %
Kayttokate, % Alakvartiili -190% -153% -6,0 % 0,0 %
Liiketulos, % Havainnot Ikm 76 62 53 27
Liiketulos, % Ylakvartiili 2,3 % 1,8 % 3,0 % 7.5 %
Liiketulos, % Mediaani -7,0 % -7,0% 0,0 % 3,0%
Liiketulos, % Alakvartiili -193% -16,8 % -7,0 % -1,5%
Nettotulos, % Havainnot Ikm 76 62 53 27
Nettotulos, % Ylakvartiili 1,3 % 0,0 % 1,0 % 6,0 %
Nettotulos, % Mediaani -9,0 % -9,0 % -4,0 % 1,0 %
Nettotulos, % Alakvartiili -23,3% -16,0% -9,0 % -3,0%
Rahoitustulos, % Havainnot Ikm 76 62 53 27
Rahoitustulos, % Ylakvartiili 2,3 % 2,0% 2,0 % 7,0 %
Rahoitustulos, % Mediaani -8,0 % -7,0% -2,0% 2,0%
Rahoitustulos, % Alakvartiili -23,0% -15,0% -8,0 % -1,0 %
Kokonaispadoman tuotto-% Havainnot Ikm 76 62 53 27
Kokonaispdaoman tuotto-% Ylakvartiili 6,0 % 4,0 % 50% 20,5%
Kokonaispaaoman tuotto-% Mediaani -125% -115% -1,0 % 4.0 %
Kokonaispdaoman tuotto-% Alakvartiili -33,0% -25,0%| -14,0% -55%
Sijoitetun pddoman tuotto-% Havainnot Ikm 76 62 53 27
Sijoitetun padoman tuotto-% Ylakvartiili 6,8 % 5,0 % 80% 31,0%
Sijoitetun padoman tuotto-% Mediaani -20,5% -20,0 % -1,0 % 6,0 %
Sijoitetun padoman tuotto-% Alakvartiili -540% -485% -19.0% -95%
Omavaraisuusaste, % Havainnot Ikm 76 62 53 27
Omavaraisuusaste, % Ylakvartiili 320% 195% 290% 30,5%
Omavaraisuusaste, % Mediaani 2,0 % 25% 40% 12,0%
Omavaraisuusaste, % Alakvartiili -46,0% -520% -16,0% -1,0 %
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Velat/likevaihto, % Havainnot lkm 76 62 53 27
Velat/likevaihto, % Ylakvartiili 67.8% 758% 94,0% 60,0%
Velat/likevaihto, % Mediaani 490% 46,5% 520% 30,0%
Velat/likevaihto, % Alakvartiili 30,0% 330% 320% 22,0%
Current ratio Havainnot lkm 76 61 53 27
Current ratio Ylakvartiili 4,0 2,0 3,0 3,0
Current ratio Mediaani 2,0 2,0 2,0 2,0
Current ratio Alakvartiili 1,0 1,0 1,0 1,0
Quick ratio Havainnot lkm 76 61 53 27
Quick ratio Ylakvartiili 1,0 1,0 1,0 1,0
Quick ratio Mediaani 0,0 0,0 0,0 0,0
Quick ratio Alakvartiili 0,0 0,0 0,0 0,0
Kayttdpaddoma, % Havainnot Ikm 76 62 53 27
Kayttopadoma, % Ylakvartiili 330% 340% 450% 24,0%
Kayttopadoma, % Mediaani 205% 215% 26,0% 16,0%
Kayttopadoma, % Alakvartiili 4.8 % 6,5% 14,0% 1,0 %
Vaihto-omaisuus/liikevaihto, % Havainnot Ikm 76 62 53 27
Vaihto-omaisuus/liikevaihto, % Ylakvartiili 393% 408% 490% 33,5%
Vaihto-omaisuus/liikevaihto, % Mediaani 280% 255% 320% 20,0%
Vaihto-omaisuus/liikevaihto, % Alakvartiili 170% 16,0% 170% 10,5%
Myyntisaamisten kierto, pv Havainnot Ikm 76 62 53 27
Myyntisaamisten kierto, pv Ylakvartiili 8,0 11,0 10,0 11,0
Myyntisaamisten kierto, pv Mediaani 4,0 4,0 3,0 4,0
Myyntisaamisten kierto, pv Alakvartiili 0,0 0,0 0,0 1,0
Ostovelkojen kierto, pv Havainnot lkm 76 62 53 27
Ostovelkojen kierto, pv Ylakvartiili 107,0 71,0 76,0 115,0
Ostovelkojen kierto, pv Mediaani 37,0 44,0 42,0 33,0
Ostovelkojen kierto, pv Alakvartiili 17,0 24,0 15,0 11,0




Liite 6

Pk-yritysbarometrin tuloksia ajalta 2014 - 2016
4 N
Kaupan ala seuraava vuosi
. Paranee/suurempi
0 T T T T T ]
2014-1 2014-2 2015-1 2015-2 2016-1 2016-2
«=¢==Suhdannendkymat oman yrityksenne kannalta == Liikevaihto
#=Yrityksen kannattavuus =>e=\/akavaraisuus
- J
4 N\
Kaupan ala seuraava vuosi
. Heikkenee/pienempi
0 T T T T T )
2014-1 2014-2 2015-1 2015-2 2016-1 2016-2
=—#=—Suhdannendkymat oman yrityksenne kannalta == Liikevaihto
Yrityksen kannattavuus =>e=\/akavaraisuus
- J

1(2)



Pk-yritysbarometrin tuloksia ajalta 2014 - 2016

Liite 6
2(2)

-

S~

50

Kaupan ala vuoden takaiseen verrattuna
Paranee/suurempi

2014-1 2014-2 2015-1 2015-2 2016-1
==¢==Suhdannetilanne oman yrityksenne kannalta == | jikevaihto
Yrityksen kannattavuus ==>&=\/akavaraisuus

2016-2

o

50

Kaupan ala vuoden takaiseen verrattuna
Heikkenee/pienempi

2014-1 2014-2 2015-1 2015-2 2016-1
—#=—Suhdannetilanne oman yrityksenne kannalta == Liikevaihto
Yrityksen kannattavuus =>¢=\/akavaraisuus

2016-2




Yritys W
Oikaistu tuloslaskelma ja tase, eur
TULOSLASKELMA 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 2016 2015 2014 2016 2015 2014 2016 2015 2014
jakauma-% muutos eur muutos-%
LIIKEVAIHTO 4937 594,76 3498 675,40 1885641,05 825471,13 1438919 1613034 1060170 41,1 % 85,5 % 128,4 %
Liiketoiminnan muut tuotot 14 208,92 14 799,28 3971,20 0,00 -590 10828 3971 -4,0 % 272,7 %
Liiketoiminnan tuotot yhteensa 4951 803,68 3513474,68 1889612,25 825471,13 1438329 1623862 1064141 40,9 % 85,9 % 128,9 %
Aineet- ja tarvikeostot -2653 042,58/ -1581 728,37 -732871,86| -431 676,39 62% 57% 49%| | -1071314| -848857| -301195 67,7 % 115,8% 69,8 %
Varaston lisdys (+) tai vahennys (-) 247 790,50 38 468,42 -7722,26, 36 689,43 -6 % 1% 1% 209 322 46 191 -44 412 544,1 % -598,1 % -121,0%
Ulkopuoliset palvelut -178 858,24 -155476,40 -74 585,10/ -26 256,71 4% 6% 5% -23 382 -80 891 -48 328 15,0 % 108,5% 184,1%
Henkilostokulut yhteensa -782 028,76/ -537876,31 -338825,21 -92 035,69 18%| 19% 23% -244 152 -199051 -246 790 45,4 % 58,7 % 268,1 %
Liiketoiminnan muut kulut -901 504,93| -561804,69 -328119,52|-146 730,00 21%, 20%| 22% -339700, -233685| -181390 60,5 % 71,2 % 123,6 %
KAYTTOKATE 684 159,67 715057,33 407 488,30 165 461,77 100 % 100 % 100 % -30 898 307 569 242 027 -4,3 % 75,5 % 146,3 %
Poistot ja arvonalentumiset -11 526,54 -9 945,79 -7 545,12 -10 060,16 -1581 -2401 2515 15,9 % 31,8% -25,0%
LIIKETULOS 672 633,13 705 111,60 399943,18 155401,61 -32478 305 168 244 542 -4,6 % 76,3 % 157,4 %
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista 0,00 0,00 0,00 0,00 0 0 0
Rahoituskulut -2 975,48 -12 934,01 -386,91 -275,15 9959 -12 547 -112 -77,0% 3242,9% 40,6 %
Rahoitustuotot 194,35 281,36 209,51 0,09 -87 72 209 -30,9 % 343% 232688,9%
Verot -136 505,10 -143 152,18 -80 786,52 -38 150,84 6 647 -62 366 -42 636 -4,6 % 77,2 % 111,8 %
NETTOTULOS 533 346,90 549306,77| 318979,26 116 975,71 -15 960 230328 202 004 -29% 72,2 % 172,7 %
Tilinpaatossiirrot (poistoeron muutos) 0,00 0,00 0,00 0,00
Satunnaiset tuotot 0,00 0,00 0,00 0,00
Satunnaiset kulut 0,00 0,00 0,00 0,00
TILIKAUDEN TULOS 533 346,90 549306,77| 318979,26 116 975,71 -15960 230328 202 004 -29% 72,2 % 172,7%
Ltoiminnan kulut | -4 267 644,0 | -2 798 417,4 | -1482 124,0 | -660 009,4 -1469227|-1316293| -822115 -52,5% -88,8 % -124,6 %
Nettotulos+rahoituskulut+verot 672 827,5 705 393,0 400 152,7 | 155401,7 -32 565 305 240 244 751 -4,6 % 76,3 % 157,5 %
TASE 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkeet 0,00 0,00 0,00 0,00
Aineelliset hyodykkeet 48 259,58 29 837,36 22 635,37| 30180,49 3% 3% 4% 18422 7 202 -7 545 61,7 % 31,8% -25,0%
Sijoitukset 30 000,00 30 000,00 2% 3% 0% 0 30 000 0 0,0%
Pitkaaikaiset saamiset 22 155,40 5241,64 4 400,00 2 400,00 1% 0% 1% 16914 842 2 000 322,7% 19,1% 83,3%
Leasingomaisuus 0,00 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0%
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus 332 585,00 84 794,50 46 326,08 54048,34 19% 7% 8% 247 791 38468 -7722 292,2 % 83,0% -14,3%
Lyhytaikaiset saamiset 172 806,34 132 344,50 99671,33| 39008,34 10%| 12% 17% 40 462 32673 60 663 30,6 % 32,8% 155,5%
Rahat ja pankkisaamiset 1140 982,77 851449,53 410886,20 120 854,09 65%| 75%| 70% 289 533 440 563 290 032 34,0% 107,2% 240,0 %
VASTAAVAA YHTEENSA 1746 789,09 1133667,53| 583918,98 246 491,26 100%| 100% 100 % 613122 549 749 337428 54,1 % 94,1 % 136,9 %
Vaihtuvat vastaavat yht. | 1646 374,11 | 1068 588,53 | 556 883,61 | 213 910,77 577 786 511 705 342973 54,1 % 91,9 % 160,3 %
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Yritys W
Oikaistu tuloslaskelma ja tase, eur
TULOSLASKELMA 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 2016 2015 2014 2016 2015 2014 2016 2015 2014
jakauma-% muutos eur muutos-%
Vastattavaa
OMA PAAOMA
Osakepadoma 2 500,00 2 500,00 2 500,00 2 500,00
Muut rahastot 0,00 0,00 0,00 0,00
Kertyneet voittovarat 768 185,34 285 954,97 66 975,71 0,00
Tilikauden tulos 533346,90 549306,77| 318979,26 116975,71
Poistoero (tp-siirtojen kertyma) 0,00 0,00 0,00 0,00
Pddomalaina 0,00 0,00
Oikaistu oma pdadoma yhteensa 1304 032,24 837761,74 388454,97 119475,71 | 74,7% 73,9% 66,5% 466 271 449 307 268 979 55,7 % 115,7 % 225,1%
VIERAS PAAOMA
Padomalaina 0,00 0,00 0,00 0,00
Pitkdaikainen vieras padoma yhteensa 0,00 0,00 0,00 5 700,00 00% 00% 0,0% 0 0 -5 700 -100,0 %
Pakolliset varaukset 0,00 0,00 0,00 0,00
Leasingvastuut 0,00 0,00 0,00 0,00
Lyhytaikainen vieras padoma
Korollinen lyhytaikainen velka 0,00 0,00 5691,94 7 456,02 0 -5 692 -1764 -100,0 % -23,7%
Saadut ennakot 11 079,00 0,00 0,00 0,00 11079 0 0
Ostovelat 138 052,12 63 935,64 65 146,40| 20436,29 74 116 -1211 44710 1159 % -1,9% 218,8%
Muut velat 128 427,16 106 329,11 66 389,70 35556,88 22 098 39939 30833 20,8 % 60,2 % 86,7 %
Siirtovelat 165 198,57 125 641,04 58 235,97| 57 866,36 39558 67 405 370 31,5% 115,7% 0,6 %
Lyhytaikainen vieras padoma yhteensa 442 756,85  295905,79 195464,01 121315,55 | 253 % 26,1% 33,5% 146 851 100 442 74 148 49,6 % 51,4 % 61,1%
Vieras padoma yhteensa 442 756,85  295905,79 195464,01 127 015,55 || 25,3% 26,1% 33,5% 146 851 100 442 68 448 49,6 % 51,4% 53,9%
VASTATTAVAA YHTEENSA 1746 789,09 1133667,53 583918,98 246491,26 100% 100% 100 % 613 122 549 749 337428 54,1 % 94,1 % 136,9 %
Sijoitettu pdéoma yht 1304 032 837762 388 455 125176 466 271 449 307 263279 55,7 % 115,7 % 210,3 %
Korollinen vieras pddoma yht 0 0 5692 13156 0 -5 692 -7 464 -100,0 % -56,7 %
Vieras pddoma yht 442 757 295 906 195 464 127016 146 851 100 442 68 448 49,6 % 51,4 % 53,9%
Sijoitettu po ka. 1070897,0 613108,4 256815,3 457 789 356 293 74,7 % 138,7 %
suhde vs. edellinen vuosi 1,75 2,39
Tase ka. | 1440 228,31 858 793,26 415 205,12 581435 443 588 67,7 % 106,8 %
suhde vs. edellinen vuosi 1,68 2,07
Oma po ka. | 1070 896,99 613 108,36| 253965,34 457 789 359 143 74,7 % 141,4 %
suhde vs. edellinen vuosi 1,75 2,41
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Yritys X
Oikaistu tuloslaskelma ja tase, eur jakauma-% Muutos eur muutos-%
TULOSLASKELMA 31.5.2016 31.5.2015 31.5.2015 31.5.2013 2016 2015 2013 2016 2015 2016 2015
1.12.13-31.5.15 Tilikausi muunnettu muunnos 12
(18 kk) vastaamaan 12 kk kk vs. 2013 vs. 2013
LIIKEVAIHTO 354 668,12 444 981,95 707 776,40 -90314| -262 794 -20,3% -371%
Liiketoiminnan muut tuotot 3423,62 4 850,77 1 400,00 -1427 3451 -29,4% 246,5%
Liiketoiminnan tuotot yhteensa 358 091,74 449 832,73 709 176,40 -91741| -259 344 -20,4%, -36,6%
Aineet- ja tarvikeostot -135 049,88 -180893,63| -348932,25 38 % 38 % 49 % 45844, 168039 253 % 48,2 %
Varaston lisdys (+) tai vahennys (-) 5939,36 -38 389,89 27 159,94 2% 8% -4 % 44 329 -65 550 -115,5%| -241,3%
Ulkopuoliset palvelut 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0% 0 0
Henkilostokulut yhteensa -102 884,16 -115032,31 | -176 355,36 29 % 24 % 25% 12 148 61 323 10,6 % 34,8 %
Liiketoiminnan muut kulut -123 633,62 -138 176,25| -216 072,50 35% 29 % 30 % 14 543 77 896 10,5 % 36,1 %
KAYTTOKATE 2463,44 -22 659,36 -5 023,77 100 % 100 % 100 % 25123 -17636 110,9% -351,0%
Poistot ja arvonalentumiset -5 905,22 -5176,87 -10 933,85 -728 5757 -14,1% 52,7 %
LIIKETULOS -3441,78 -27 836,23 -15 957,62 24394 -11879 87,6% -744%
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista 0,00 0,00 0,00 0 0
Rahoituskulut -4 320,35 -5673,84 -7 112,57 1353 1439 23,9% 20,2 %
Rahoitustuotot 0,74 807,01 1458,35 -806 -651 -99,9 % -44,7 %
Verot 0,00 0,00 0,00 0 0
NETTOTULOS -7 761,39 -32 703,06 -21611,84 24942 -11091 76,3% -51,3%
Tilinpaatossiirrot (poistoeron muutos) 0,00 0,00 0,00
0,00
Satunnaiset tuotot 0,00 0,00 0,00
Satunnaiset kulut 0,00 0,00 0,00
TILIKAUDEN TULOS -7 761,39 -32 703,06 -21611,84 24 942 -11 091 76,3 % -51,3 %
Ltoiminnan kulut -355 628,30 -472 492,09 || -714 200,17 116864 | 241 708 24,7 % 33,8%
Nettotulos+rahoituskulut+verot -3441,0 -27 029,2 -14 499,3 23 588 -12 530 87,3% -86,4 %
TASE 31.5.2016 31.5.2013 2016 2015 2016 2015
vs. 2013
Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkeet 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0%
Aineelliset hyodykkeet 17 715,69 23 295,91 31 061,21 6 % 7% 8% -5580| -7765,30 -24,0% -25,0%
Sijoitukset 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0%
Pitkaaikaiset saamiset 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0%
Leasingomaisuus 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0%
VAIHTUVAT VASTAAVAT 0% 0% 0%
Vaihto-omaisuus 280 218,39 272 666,80 331 248,76 89 % 87 % 88 % 7551,6| -58582,0 2,8% -17,7 %
Lyhytaikaiset saamiset 6711,74 8 557,38 9327,69 2% 3% 2% -1845,6 -770,3 -21,6 % -8,3%
Rahat ja pankkisaamiset 11 059,95 8 864,54 4 397,52 4% 3% 1% 2195,4) 4467,0 248%| 101,6%
VASTAAVAA YHTEENSA 315 705,77 313 384,63 376 035,18 100 % 100 % 100 % 2321,1| -62650,6 0,7% -16,7%
Vaihtuvat vastaavat yht. 297 990,08 290 088,72 344 973,97 7901,4 | -54 885,3 2,7 % -15,9 %
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Yritys X
Oikaistu tuloslaskelma ja tase, eur jakauma-% Muutos eur muutos-%
TULOSLASKELMA 31.5.2016 31.5.2015 31.5.2015 31.5.2013 2016 2015 2013 2016 2015 2016 2015
1.12.13-31.5.15 Tilikausi muunnettu muunnos 12
(18 kk) vastaamaan 12 kk kk vs. 2013 vs. 2013
Vastattavaa
OMA PAAOMA
Osakepddoma 98 646,65 98 646,65 98 646,65
Muut rahastot 0,00 0,00 0,00
Kertyneet voittovarat -99 180,31 -50 125,72 -28 513,88 -49 054,6| -21611,8 97,9 % 75,8 %
Tilikauden tulos -7761,39 -49 054,59 -21611,84 41293,2| -27442,8 -84,2%| 127,0%
Poistoero (tp-siirtojen kertyma) 0,00 0,00 0,00
Padomalaina *) 36 253,44 36 253,44 0,00 0,0/ 362534
Oikaistu oma padoma yhteensa 27 958,39 35719,78 48 520,93 8,9 % 11,4 % 12,9 % -7761,4 -12801,2 -21,7% -26,4%
VIERAS PAAOMA
Padomalaina
Pitkaaikainen vieras pddoma yhteensa 66 191,92 98 582,09 180 342,09 21,0 % 31,5% 48,0% -32390,2 -81760,0 -329%  -45,3%
Pakolliset varaukset 0,00 0,00 0,00
Leasingvastuut 0,00 0,00 0,00
Lyhytaikainen vieras pddoma
Korollinen lyhytaikainen velka 20 136,00 3 600,00 7 344,11 16 536,0 -3744,1 459,3 % -51,0 %
Saadut ennakot 0,00 0,00 0,00
Ostovelat 24 976,29 17 579,31 78 041,00 7 397,0| -60461,7 421% -775%
Muut velat 157 240,55 145 766,68 49 783,70 11473,9 95983,0 7,9%| 192,8%
Siirtovelat 19 202,62 12 136,77 12 003,35 7 065,9 133,4 58,2 % 1,1%
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa 221 555,46 179 082,76 147 172,16 70,2 % 57,1% 39,1%| 42472,7 31910,6 23,7% 21,7 %
Vieras padoma yhteensd 287 747,38 277 664,85 327 514,25 91,1 % 88,6 % 87,1% 10082,5 -49849,4 3,6% -1522%
VASTATTAVAA YHTEENSA 315 705,77 313 384,63 376 035,18 100,0 %  100,0 % 100,0 % 2321,1 -62650,6 0,7% -16,7%
Sijoitettu pddoma yht 94 150 134 302 0 228 863 -40 152 | -94 561 -299% | -41,3%
Korollinen vieras pddoma yht 86 328 102 182 0 187 686 -15 854 -85 504 -15,5% -45,6 %
Vieras pdéoma yht 287 747 277 665 0] 327514 10083 -49 849 3,6% -15,2 %
Sijoitettu po ka. 114226,1 181582,4 -67 356 -37,1%
suhde vs. edellinen vuosi 0,63
Tase ka. 314 545,20 344 709,91 -30 165 -8,8 %
suhde vs. edellinen vuosi 0,91
Oma po ka. 31 839,09 42 120,36 -10 281 -24,4 %
suhde vs. edellinen vuosi 0,76
*) Tilinpaatoksessa kirjattu oma padomaan.
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Yritys Y
Oikaistu tuloslaskelma ja tase, eur
TULOSLASKELMA 31.3.2016| 31.3.2015 31.3.2014 31.3.2013 2016 2015 2014 2016 2015 2014 2016 2015 2014
jakauma-% Muutos eur muutos-%
LIIKEVAIHTO 286326,5/ 334883,5 414816,5 500675,6 -48 557 -79933 -85859 -14,5% -193% -17,1%
Liiketoiminnan muut tuotot 13 682,3 4873,4 0,0 0,0 8 809 4873 0 180,8 %
Liiketoiminnan tuotot yhteensa 300008,8 339756,9 414816,5 500675,6 -39 748 -75060 -85 859 -11,7% -18,1% -17,1%
Aineet- ja tarvikeostot -86723,7 -151486,9| -195909,1 -246507,5 33% 42 % 45 % 64 763 44 422 50598 42,8 % 22,7 % 20,5 %
Varaston lisays (+) tai vahennys (-) -7774,0 -9652,0 -5807,0 7529,0 3% 3% 1% 1878 -3845 -13336 19,5% -66,2%| -177,1%
Ulkopuoliset palvelut -48,5 -660,7 -733,4 0,0 0% 0% 0% 612 73 -733 92,7 % 9,9 %
Henkil6stokulut yhteensa -106122,2| -128205,2| -166421,4 -160687,6 40 % 36 % 38% 22 083 38216 -5734 17,2 % 23,0% -3,6%
Liiketoiminnan muut kulut -63 156,9 -67 404,8 -69 966,1 -94 176,0 24 % 19% 16 % 4248 2561 24 210 6,3 % 3,7% 25,7 %
KAYTTOKATE 36 183,5 -17 652,6 -24 020,6 6 833,5 100 % 100 % 100 % 53 836 6368 -30854 305,0 % 26,5% -451,5%
Poistot ja arvonalentumiset -321,8 -429,1 -572,1 -762,8 107 143 191 25,0% 25,0% 25,0%
LIIKETULOS 35 861,7 -18 081,6 -24 592,7 6 070,7 53943 6511 -30663 298,3% 26,5% -505,1%
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista 0,0 1200,0 0,0 0,0 -1200 1200 0 -100,0 %
Rahoituskulut 6,0 -6,3 -201,4 -54,4 12 195 -147 195,2 % 96,9 % -270,6 %
Rahoitustuotot 784,4 2574,5 1506,6 6892,9 -1790 1068 -5 386 -69,5 % 709% -78,1%
Verot -162,4 -97,0 0,0 -3 265,2 -65 -97 3265 -67,3% 100,0 %
NETTOTULOS 36 489,7 -14 410,5 -23 287,6 9644,1 50900 8877 -32932 353,2% 38,1% -341,5%
Tilinpaatossiirrot (poistoeron muutos) 0,0 0,0 0,0 0,0
Satunnaiset tuotot 0,0 0,0 2 876,6 300,0
Satunnaiset kulut 0,0 0,0 0,0 0,0
TILIKAUDEN TULOS 36 489,7 -14 410,5 -20411,0 9944,1
Ltoiminnan kulut | -263 825,3 | -357409,4| -438837,1| -493842,1 93584 81428 55005 26,2 % 18,6 % 11,1%
Nettotulos+rahoituskulut+verot 36 646,0 -14 307,1 -23086,1 12 963,6 -2,6 0,6 -1,8 50953 8779 | -36050 356,1% 380% | -278,1%
TASE 31.3.2016| 31.3.2015 31.3.2014  31.3.2013
-169279,1| -195609,9/ -236387,5 -254863,6 26 331 40778 18476 13,5% 17,3% 7,2%
Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkeet 117,7 117,7 0,0 0,0 0% 0% 0%
Aineelliset hyodykkeet 965,4 1287,3 1716,3 2288,4 0% 0% 0%
Sijoitukset *) 105 603,2 105 603,2 105 720,9 105720,9 32% 27 % 25 %
Pitkaaikaiset saamiset 0,0 0,0 0,0 0,0 0% 0% 0%
Leasingomaisuus 0,0 0,0 0,0 0,0 0% 0% 0%
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus 143 276,0 152 538,2 113170,5 116 077,0 44 % 39% 26 % -9262 39 368 -2907 -6,1% 34,8% -2,5%
Lyhytaikaiset saamiset 14 216,6 16 849,8 4049,9 8032,1 4% 4% 1% -2633 12 800 -3982 -15,6 % 316,1% -49,6 %
Rahat ja pankkisaamiset 64 718,3 116990,6 202 728,5 247 986,2 20% 30% 47 % -52 272 -85738 -45258 -44,7 % -42,3%| -18,3%
VASTAAVAA YHTEENSA 328897,3 393386,8 427386,1 480104,6 100 % 100 % 100 % -64 489 -33999 -52719 -16,4 % -80% -11,0%
Vaihtuvat vastaavat yht | 222 210,9| 286378,6| 3199488 | 372095,3 -64 168 -33570| -52146 -22,4 % -10,5% | -14,0%
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Yritys Y
Oikaistu tuloslaskelma ja tase, eur
TULOSLASKELMA 31.3.2016 31.3.2015 31.3.2014 31.3.2013 2016 2015 2014 2016 2015 2014 2016 2015 2014
jakauma-% Muutos eur muutos-%
Vastattavaa
OMA PAAOMA
Osakepadoma 2523,0 2523,0 2523,0 2523,0
Muut rahastot
Kertyneet voittovarat 233 165,4 266 075,8 309 842,8 330791,7
Tilikauden tulos 36 489,7 -14 410,5 -20411,0 9944,1
Poistoero (tp-siirtojen kertyma) 0,0 0,0 0,0 0,0
Paaomalaina 0,0 0,0 0,0 0,0
Oikaistu oma padoma yhteensa 272178,0) 254188,4 291954,8 343 258,8 82,8 % 64,6 % 68,3 % 17 990 -37766 -51304 7,1% -129%| -149%
VIERAS PAAOMA 0,8
Padaomalaina
Pitkdaikainen vieras padoma yhteensa 0,0 0,0 0,0 0,0
Pakolliset varaukset 0,0 0,0 0,0 0,0
Leasingvastuut 0,0 0,0 0,0 0,0
Lyhytaikainen vieras pddoma
Korollinen lyhytaikainen velka 0,0 0,0 0,0 0,0
Saadut ennakot 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostovelat 11111 4961,0 0,0 774,1 -3850 4961 -774 -77,6 % -100,0 %
Muut velat 25420,8 119 768,5 135431,3 136 071,8 -94 348 -15 663 -640 -78,8 % -0,5%
Siirtovelat 30187,3 14 469,0 0,0 0,0 15718 14 469 0 108,6 %
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa 56719,2 139198,4 135431,3 136 845,8 17,2 % 35,4 % 31,7% -82 479 3767 -1415 -59,3 % 2,8% -1,0%
Vieras padoma yhteensa 56719,2 139198,4| 135431,3 136845,8 17,2 % 35,4% 31,7% -82 479 3767 -1415 -59,3% 2,8% -1,0%
VASTATTAVAA YHTEENSA 328 897,3 393 386,8 427 386,1 480 104,6 100,0 % 100,0% 100,0 % -64 489 -33 999 -52719 -16,4 % -8,0% -11,0%
Sijoitettu pddoma yht 272178 254 188 291 955 343 259 17 990 -37 766 -51 304 7,1% -12,9% | -149%
Korollinen vieras pddoma yht 0 0 0 0
Vieras pddoma yht 56719 139198 135431 136 846 -82 479 3767 -1415 -59,3 % 2,8% -1,0%
Sijoitettu po ka. 263183,2 273071,6 317606,8 -9 888 -44 535 -3,6 % -14,0 %
suhde vs. edellinen vuosi 0,96 0,86
Tase ka. | 361142,02| 410386,42| 453745,34 -49 244 -43 359 -12,0% -9,6 %
suhde vs. edellinen vuosi 0,88 0,90
Oma po ka. | 263 183,20 273071,59| 317 606,80 -9 888 -44 535 -3,6 % -14,0 %
suhde vs. edellinen vuosi 0,96 0,86
*) Sijoitus omistusyhteysyrityksissa.




Yritys Z
Oikaistu tuloslaskelma ja tase, eur
TULOSLASKELMA 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 | 2016 2015 2014 2016 2015 2014 2016 2015 2014
jakauma-% Muutos eur muutos-%
LIIKEVAIHTO 4681460,72) 3271909,19) 2952799,92 2717 758,05 1409552 319109 235042 43,1% 10,8% 8,6 %
Liiketoiminnan muut tuotot 50942,75 46 197,63 108 484,92 127 510,00 4745,1 -62287,3 -19025,1 10,3% -574% -149%
Liiketoiminnan tuotot yhteensa 4732403,47 3318106,82) 3061284,84 2845 268,05 1414 296,7| 256 822,0 216 016,8 42,6 % 8,4 % 7,6 %
Aineet- ja tarvikeostot -2941 125,53 -1658 187,88 -1480903,90 -995415,55 | 69% 53 % 45% | -1282937,7|-177 284,0 -485 488,4 -77,4% -120% -48,8%
Varaston lisdys (+) tai vahennys (-) 480 263,00 102 428,54 -85 167,84 -582217,29 | -11%| -3% 3% 377 834,5 187596,4 497049,5 3689% 2203% 854%
Ulkopuoliset palvelut -281 802,56 -214 430,99 -265 160,55 -288 936,89 7% 7% 8% -67371,6| 50729,6/ 23776,3 -31,4% 19,1 % 8,2%
Henkilostokulut yhteensa -402 635,41 -469 143,03 -496 377,59 -429 239,83 9% 15% 15% 66 507,6/ 27234,6/ -67137,8 14,2 % 55% -156%
Liiketoiminnan muut kulut -1 140 639,96 -874 171,63 -965048,90 -1121182,96 | 27% 28% 29% -266 468,31 90877,3| 156 134,1 -30,5 % 9,4 % 13,9 %
KAYTTOKATE 446 463,01 204 601,83 -231373,94 -571 724,47 100 % 100 % 100 % 241 861,2 435975,8 340350,5 1182% 188,4% 59,5%
Poistot ja arvonalentumiset -1295,55 -1473,78 -1794,76 -2139,40 178,2 321,0 344,6 12,1% 179% 16,1 %
LIIKETULOS 445 167,46 203 128,05 -233 168,70 -573 863,87 242 039,4 436296,8 3406952 119,2% 187,1% 59,4%
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0 0,0 0,0
Rahoituskulut -117 714,94 -131 724,83 -135 622,48 -105 811,15 14 009,9 3897,7 -29811,3 10,6 % 29% -282%
Rahoitustuotot 12 720,48 374,06 2 330,13 1 938,66 12346,4 -1956,1 391,5/ 3300,7% -839% 20,2%
Verot 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0 0,0 0,0
NETTOTULOS 340 173,00 71777,28 -366 461,05 -677 736,36 4,7 -0,2 0,5 268 395,7 438238,3| 311275,3| 373,9% 1196% 459%
Tilinpaatossiirrot (poistoeron muutos) 0,00 0,00 0,00 0,00
Satunnaiset tuotot 0,00 0,00 0,00 0,00
Satunnaiset kulut 0,00 0,00 0,00 0,00
TILIKAUDEN TULOS 340 173,00 71777,28 -366 461,05 -677 736,36 268 395,7 438238,3 3112753 3739% 119,6% 459%
Ltoiminnan kulut -4 285 940,5 -3 113 505,0 -3292 658,8 -3416 992,5 -1172435| 179154 | 124334 -37,7 % 54% 36%
Nettotulos+rahoituskulut+verot 457 887,9 203 502,1 -230 838,6 -571 925,2 2,3 -0,9 04 254386 | 434341 341087 || 1250% | 1882 % | 59,6%
TASE 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyddykkeet 760,90 1521,75 2282,60 3 043,45 0% 0% 0%
Aineelliset hyodykkeet 1604,11 2 138,81 3101,74 4 135,65 0% 0% 0%
Sijoitukset 3 048,00 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0%
Pitkaaikaiset saamiset *) 20 408,47 53 544,23 119 189,93 116 365,18 1% 4% 11%
Leasingomaisuus 0,00 0,00 0,00 0,00 0% 0% 0%
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus 1047 957,98 613 404,50 351 733,46 436901,30 | 53%| 42% 32% 434553| 261671 -85 168 708% 74,4% -195%
Lyhytaikaiset saamiset **) 868 587,45 534 652,01 584 353,78 51783790 | 44% 36% 54% 333935 -49 702 66 516 62,5 % -8,5% 12,8 %
Rahat ja pankkisaamiset 22 296,80 269 058,07 30027,33 32973,11 1% 18% 3% -246 761, 239031 -2946 -91,7% 796,0% -8,9 %
VASTAAVAA YHTEENSA 1964 663,71 1474319,37| 1090688,84 1111256,59 |100 % 100 % 100 %
Rahat ja saamiset 890 884 803 710 614 381 550811 87174 | 189329 63570 10,8% | 308%| 11,5%

Liite 10
1(2)



Yritys Z
Oikaistu tuloslaskelma ja tase, eur
TULOSLASKELMA 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 | 2016 2015 2014 2016 2015 2014 2016 2015 2014
jakauma-% Muutos eur muutos-%
Vastattavaa
OMA PAAOMA
Osakepadoma 20 288,00 190 120,00 18 821,00 18 821,00 -169832 171299 0 -89,3% 910,1% 0,0%
Muut rahastot (Svop rahasto) 3649040,88 3478864,701 3210063,70, 3210063,70 170176 268 801 0 4,9% 8,4% 0,0%
Kertyneet voittovarat -3237070,49 -3308847,77| -2942386,72 -2264 650,36 71777, -366461 -677736 22% -125% -299%
Tilikauden tulos 340 173,00 71777,28 -366 461,05 -677 736,36
Poistoero (tp-siirtojen kertyma) 0,00 0,00 0,00 0,00
Padomalaina 0,00 0,00 0,00 0,00
Oikaistu oma padoma yhteensa 772 431,39 431 914,21 -79 963,07 28649798 39% 29% -7% 340517 511877 -366461 788% 640,1% -1279%
VIERAS PAAOMA
Pddomalaina ***) 0,00 344,18 230 744,18 0,00 0% 0% 21%
Pitkdaikainen vieras pddoma yhteensa 483 582,41 534 114,77 714 668,36 603599,17  25% 36% 66% -50532 -180554| 111069 95% -253% 18,4%
Pakolliset varaukset 0,00 0,00 0,00 0,00
Leasingvastuut 0,00 0,00 0,00 0,00
Lyhytaikainen vieras pddoma
Korollinen lyhytaikainen velka 0,00 0,00 0,00 0,00
Saadut ennakot 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostovelat 575 370,62 434 123,00 147 770,96 128 289,36 141248 286 352 19 482 32,5%| 1938% 152%
Muut velat ****) 67 980,48 24 518,59 36971,70 29 975,38 43 462 -12 453 6996 | 177,3% -33,7% 233%
Siirtovelat 65 298,81 49 304,62 40 496,71 62 894,70 15994 8 808 -22 398 32,4%| 21,7% -356%
Lyhytaikainen vieras padoma yhteensa 708 649,91 507 946,21 225 239,37 221159,44| 36% 34% 21% 200704 282707 4080 395% 125,5% 1,8%
Vieras pddoma yhteensd 1192 232,3 1042 405,2 1170 651,9 824758,6 61% 71% 107 % 149827 -128247, 345893 144% -11,0% 419%
VASTATTAVAA YHTEENSA 1964 663,71 1474319,37 1090688,84 1111 256,59| 100 % 100 % 100 % 490344 383631 -20 568 33,3%| 352% -1,9%
Sijoitettu pddoma yht 1256 014 966 029 634 705 890 097 289 985 331324 | -255392 30,0 % 522%| -287%
Korollinen vieras pddoma yht 483 582 534 459 945413 603 599 -50877 | -410954| 341813 -95%| -43,5%| 56,6%
Vieras pddoma yht 1192232 1042 405 1170652 824 759 149827 | -128 247 345 893 144% | -11,0% 41,9 %
Sijoitettu po ka. 1111021 800 367 762 401 310 654 37 966 38,8 % 50%
suhde vs. edellinen vuosi 1 1
Tase ka. 1719492 1282 504 1100973 436987 | 181531 34,1%| 165%
suhde vs. edellinen vuosi 1 1
Oma po ka. 602 173 175976 103 267 426 197 72 708 242,2 % 70,4 %
suhde vs. edellinen vuosi 3 2
*) pitkaaikaiset saamiset siirretty vaihtuvista vastaavista pysyviin.
**) TP: sisdltaa: myynti-, factoring-, siirto- ja muut saamiset
**%) TP: Padomalaina kirjattu vieraaseen padomaan.
**%%) TP: sis factoring velka
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