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Tutkimuksen tavoitteena on maarittaa toimeksiantoyritykselle realistinen arvo. Toimeksianto-
yritys on Helsingissa toimiva sisaurheiluhalli, josta kaytetaan tutkimuksessa nimea Urheiluhalli
Oy. Nykyinen omistaja aikoo elakeian lahestyessa myyda koko liiketoiminnan, jolloin hinnan
perustaksi tarvitaan arvonmaaritysta.

Yrityksessa ei ole toteutettu minkaanlaista sisaista analyysia. Tulevaisuuden riskien arvioimi-
seksi tarvitaan ymmarrysta liiketoiminnasta, toimintaymparistosta, toteutetusta strategiasta
ja menneista tapahtumista. Ne ovat myos arvonmaarityksen keskeiset osa-alueet.

Arvonmaarityksessa kaytetaan toimeksiantoyritykselle parhaiten soveltuvia malleja, jotka
ovat kassavirtamalli, lisaarvomalli seka substanssiarvo. Koska kyseessa on listaamaton per-
heyritys, rajoittaa se hyodynnettavissa olevia malleja. Tietoperusta koostuu arvonmaarityksen
osa-alueista seka kaytetyista malleista.

Tutkimus toteutettiin laadullisena ja menetelmiksi valikoitui teemahaastattelu, seka doku-
menttianalyysi. Tutkittavia dokumentteja olivat yrityksen tilinpaatokset, osto- ja myyntires-
kontran tiedot, ajanvarauskalenteri, seka vuokrasopimukset. Laajalla dokumenttien tutkimuk-
sella saatiin selville oleellista tietoa yrityksen menneesta kehityksesta ja myos tulevaisuuteen
vaikuttavista tekijoista. Omistajan haastattelu syvensi dokumenttianalyysilla saatuja havain-
toja seka taydensi tutkimusta.

Yrityksen tulevaisuuden ennusteista laadittiin mahdollisimman luotettavan lopputuloksen
saamiseksi seka parhaan mahdollisen etta pahimman mahdollisen tapauksen skenaariot. Lo-
pulliset arvot maariteltiin molemmille skenaarioille erikseen seka todennakoisimmin toteutu-
van keskiarvon mukaan.

Capital Asset Pricing -mallia hyodyntaen saatiin yrityksen oman paaoman kustannukseksi
15,77 %. Weighted Average Cost of Capital -mallia hyodyntaen paaoman keskimaaraiskustan-
nukseksi muodostui 6,28 %. Edella mainittuja arvoja hyodyntaen yrityksen arvot vaihtelivat
kaytetysta mallista riippuen -197 000 euron ja 730 000 euron valilla. Pienimmat arvot saatiin
lisaarvomallilla ja suurimmat vapaan kassavirran mallia hyodyntaen. Substanssiarvot olivat
suunnilleen edellisten keskiarvoja. Lopullinen realistinen yhteenveto Urheiluhalli Oy:n arvosta
maarittyy keskiarvoon, hieman alle 200 000 euron. Arvo kuitenkin muuttuu jatkuvasti tulevai-
suuden tapahtumien mukaan.

Asiasanat: Arvonmaaritys, yrityskauppa, tilinpaatosanalyysi
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This thesis was commissioned by a company that works in Helsinki as an indoor sports centre.
The objective of this thesis was to define a realistic value for the company. Upon request to
remain anonymous the company is called by the name of Urheiluhalli Oy. The current owner

is approaching retirement and going to sell the company in the future. The valuation is need-
ed as the base of the price.

There haven’t been made any kind of internal analysis in the company. To estimate the fu-
ture risks it is required to understand the business, the operating environment, strategy of
the company and the past processes. Sections mentioned above are also the main points of
valuation.

To valuate the company three most suitable valuation methods were used. These methods
were free cash flow method, economic value added method and the net asset value. Because
the company is an unlisted family company less applicable methods were available. The
knowledge base consists of the key areas of valuation and used models.

The research was made qualitative and methods used in this thesis were theme interview and
document analysis. The documents which were examined were financial statements, ac-
counts payable, sales invoices, booking calendar and rental agreements. With wide document
research a lot of significant data about factors affecting to the future development was
found. The interview of the owner deepened previous observations and complemented the
research.

There were two future forecasts made to get more reliable results. Best case and worst case
scenarios. The final values were calculated for both separately and by average, which is most
likely to be realized.

The cost of equity was calculated with Capital Asset Pricing model and the result was 15,77
%. The result of weighted average cost of capital was 6,28 %. Using the above-mentioned
costs the value of the company was between -197 000 euros and 730 000 euros depending of
the used method. The smallest values were obtained when using the economic value added
method and the largest values when using the free cash flow method. The net asset values
were approximately averages of the two others. The final realistic summary of the company’s
valuation is determined by the average and is just below 200 000 euros. However the value
will constantly change according to the future development.

Keywords: Valuation, corporate acquisition, financial statement analysis
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1 Johdanto

Yrityksen arvon maarittamiseen vaikuttaa monta eri osa-aluetta ja maaritys perustuu usein
arvioihin. Tulevaisuus, johon suuri osa arvonmaarityksesta perustuu, on aina enemman tai
vahemman arvailua. Lahtokohtaisesti arvo maarittyy aina tapauskohtaisesti eika yleispatevia
olennaisia seikkoja ole, koska jokaisella yrityksella ne ovat erilaiset. Arvo voi vaihdella pal-
jonkin eri menetelmista riippuen. Parhaan vertailun saa kayttamalla useampaa, kuin yhta
mallia. Nain ollen voi perustaa arvonmaarityksen useammalle eri nakokulmalle, jolloin loppu-

tulos on todennakoisemmin myos luotettavampi. (Seppanen 2017)

Toimeksiantoyritys haluaa pysya nimettomana, joten siita kaytetaan tyossa nimea Urheiluhalli
Oy. Yksityisyyden suojaamiseksi myos haastateltavan toimitusjohtajan nimi tullaan pitamaan

anonyymina.

1.1 Yrityksen esittely

Toimeksiantoyritys on perustettu vuonna 1993 ja se keskittyy toimialallaan urheiluhalliliike-
toimintaan. Kyseessa on osakeyhtiona toimiva pieni perheyritys. Liiketoiminta perustuu vuoro-
jen ja urheiluvalineiden myyntiin, seka kuntosali-, valinehuolto- ja saunapalveluiden tar-
joamiseen. Lisaksi yrityksella on kahvila, seka kioskitoimintaa. Urheiluhallissa voi pelata kaik-
kia sisalajeja koripalloa ja squashia lukuun ottamatta. Suurin osa yrityksen liikevaihdosta

koostuu vuorojen myynnista. Yrityksella on A-oikeudet.

Urheiluhalli sijaitsee lahella Helsingin ydinkeskustaa, metrolinjan varrella ja on helposti saa-
vutettavissa ympari paakaupunkiseudun eri puolelta tuleville asiakkaille. Liikevaihto on vuo-
sittain ollut hieman yli 300 000 euroa. Yritys ei pyri kasvattamaan liikevaihtoaan. Se ei suun-
nittele toimintaansa budjeteilla tai muillakaan ennusteilla, eika laske tai seuraa omaan kayt-
toonsa tunnuslukuja tai muitakaan mittareita. Nain ollen yritys on tyytynyt toiminnan suuruu-
teen, joka silla talla hetkella on. Urheiluhalli Oy:ssa on toimitusjohtajan, joka on myos omis-

taja, lisaksi keskimaarin noin 5 tyontekijaa.

Yrityksen asiakaskunta koostuu seka yksityis- etta yritysasiakkaista. Suuri osa asiakkaista on
kaynyt urheiluhallissa jo useiden vuosien ajan, eika asiakasvaihtuvuus ole kovin suurta. Yrityk-

sen toimipaikka on ollut sama jo yli 20 vuotta ja se on toimitiloissa vuokralla.

Yrityksen strategia on tarjota liikuntapalveluita siella, missa ihmiset niita tarvitsevat ja niihin
aikoihin kun ihmiset niita haluavat. Yrityksen aukioloajat ovat paaosin kello aamu seitsemasta
aina ilta yhteentoista asti, jopa myohempaankin, taysin asiakkaiden mukaan. Lisaksi kuntosali

on auki kellonaikoina 05-01, eli lahes kellon ympari. (Toimitusjohtaja 2018).



Asiakkaat arvostavat heille tarjottavaa yksilollista palvelua ihmiselta ihmiselle. Yrityksen voi-

sikin sanoa toimivan varsin asiakaslahtoisesti ainakin nailta osa-alueilta katsottaessa. Yritys on
myoskin paattanyt, ettei satsaa markkinointiin vaan tyytyy niin sanotun puskaradion voimaan.
(Toimitusjohtaja 2018).

Kuvio 1: Urheiluhalli Oy organisaatiokaavio (toimitusjohtaja 2018)
1.2 Tutkimusongelma

Yrityksen omistaja tulee jaamaan elakkeelle tulevien viiden vuoden aikana. Vaihtoehtoina
tulevaisuudessa ovat yrityksen myynti ulkopuoliselle ostajalle, sukupolvenvaihdos tai toimin-
nan lopettaminen. Omistaja pitaa todennakoisimpana ja samalla toivotuimpana vaihtoehtona
sukupolvenvaihdosta perheen sisalla. On myos erittain todennakoista, etta yksi nykyisista
tyontekijoista ostaa hieman alle puolet yrityksen osakkeista ja siirtyy yritykseen toiseksi yrit-
tajaksi. (Toimitusjohtajan haastattelu, 2018)

Tyossa kasitellaan tulevaa arvonmaaritysta samana huolimatta siita, tulisiko ostaja olemaan
ulkopuolinen vai omistajanvaihdos tapahtumaan perheen sisalla. Sukupolvenvaihdoksessa
omistaja vaihtuu yhta lailla. Sen vuoksi tulee muistaa ottaa samalla lailla huomioon muun
muassa lakisaateiset ja verotukselliset asiat kuin ulkopuoliselle myymisessakin. Toki huojen-
nuksiakin voi olla, mutta ne taas eivat vaikuta itse yrityksen arvoon. (Immonen & Lindgren
2013.)

Kyseessa on tiettyyn yritykseen kohdistettu tapaustutkimus. Siina pyritaan syventymaan oleel-
liseen hyodynnettavissa olevaan informaatioon, jotta saadaan mahdollisimman kattava loppu-

tulos. Aineiston maara on usein tapaustutkimuksissa kuitenkin verrattain pieni, koska siihen



syvennytaan yksityiskohtaisesti ja intensiivisesti. (Hirsijarvi, Remes & Sajavaara 2013, 134-
135).

Tutkimusongelma tai tassa tapauksessa paremmin sopiva tutkimuksen tavoite onkin siis yrittaa
loytaa toimeksiantoyritykselle kaypa arvo mahdollisesti tulevassa omistajanvaihdoksessa.

Tutkimuskysymykseksi muotoutui yksinkertaisesti: mika on yrityksen arvo?

1.3 Tavoite

Arvonmaarityksessa keskeista on arvioida kohdeyrityksen tulevaa taloudellista menestymista.
Se sisaltaa strategista, liiketoiminnallista, seka tilinpaatoksellista analyysia. Lisaksi tulee ot-

taa huomioon yrityksen toimintaan kohdistuvat riskit. (Katramo, Matinlauri, Niemela, Svennas
& Wilman 2013, 72). Tavoitteena on tarkastella edella mainittuja osa-alueita mahdollisimman

lapinakyvasti seka objektiivisesti.

Tyossa keskitytaan seuraaviin toimeksiantoyritykselle olennaisiin asioihin:
- mihin arvonmaaritys perustuu?
- sopivimpien arvonmaaritysmallien perusteella yrityksen arvon maarittaminen

- keskeinen analyysi nykytilasta ja tulevasta kehityksesta

Tyolla pyritaan hyodyntamaan toimeksiantoyritykselle parhaiten soveltuvia arvonmaaritysmal-
leja: kassavirtamallia, lisaarvomenetelmaa seka substanssiarvoa ja niiden avulla saamaan
perusteltu arvo yritykselle. Tavoitteena on myos tuottaa toivottua analyysia toimeksiantoyri-

tykselle ja antaa omistajan ulkopuolista nakokulmaa yrityksen arvon maarittamiselle.

Valitut arvonmaaritysmallit soveltuvat Urheiluhalli Oy:lle parhaiten, koska kyseessa on lis-
taamaton pienyritys. Markkina-arvomenetelmaa ei voi kayttaa, silla varteenotettavia myytyja
verrokkiyrityksia ei loydy. Yrityksella on yli 20-vuotinen historia, jolloin tulevaisuuden kassa-
virtoja on helpompi luotettavammin arvioida. Kassavirtamallin avulla saadaan yksi varteen-
otettava arvonmaaritys. Taloudellisen lisaarvon laskeminen yrityksen tasetta hyodyntaen on
tukeva menetelma diskontattujen tulevien kassavirtojen menetelmalle. Verrataan eri mene-
telmien lopputuloksia keskenaan. Substanssiarvolla saadaan yksinkertainen, puhtaasti olemas-
sa oleviin lukuihin perustuva arvo. Sita voidaan heijastaa edelleen tulevaisuuden arvioihin

perustuviin arvonmaarityksiin ja nain ollen saadaan luotua kokonaisvaltaisempi kuva.

1.4  Tutkimuksen toteutus

Tutkimus toteutetaan kvalitatiivisena eli laadullisena tutkimuksena. Menetelmina kaytetaan
teemahaastattelua seka dokumenttianalyysia. Kvalitatiivisen tutkimuksen ominaispiirteita on,

etta tutkittavaa asiaa pyritaan tarkastelemaan monelta kannalta. Tutkija ei pysty olemaan



taysin objektiivinen ja saadut tulokset patevat nykyhetkessa, mutta ovat ehdollisia. Tarkoi-
tuksena on selvittaa ja kerata yhteen tosiasioita, eika todentaa entuudestaan olemassa olevia

vaittamia. (Hirsijarvi ym. 2013, 161).

Teemahaastattelu toteutetaan puolistrukturoituna, mika tarkoittaa, etta tutkija muotoilee
kysymykset etukateen. Talloin tutkimusongelmat kannalta olennaiset teemat tulevat kaydyksi
lapi. Oletuksena on, etta kysymykset voidaan kayda missa jarjestyksessa hyvansa eika se vai-
kuta saatuihin vastauksiin. (Vilkka, H. 2015, 124.)

Tutkimuksessa tehtava teemahaastattelu toteutetaan toimitusjohtajan yksilohaastatteluna.
Haastattelukysymykset mietitaan olennaisten teemojen avulla etukateen. Teemoja ovat liike-
toiminta, nykytila, vahvuudet ja mahdollisuudet, uhat ja heikkoudet, seka tulevaisuuden na-

kymat. Haastattelu nauhoitetaan ja aineisto litteroidaan.

Dokumenttianalyysissa kirjallisesta aineistosta pyritaan saamaan selkea kuvaus tutkittavasta
asiasta. Menetelman avulla on tarkoitus lisata informaatioarvoa, jonka perusteella johtopaa-
toksista voidaan saada selkeita ja luotettavia. (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti 2014, 136.) Tas-
sa tutkimuksessa analysoitavia dokumentteja ovat yrityksen tilinpaatosaineistot ja niita analy-

soidaan sisallon analyysilla.

2 Arvonmaaritysmallit

Arvon maarittamiseksi tarvitaan paaomien kustannuksia. Vieraan paaoman hinta on usein hel-
posti loydettavissa, koska koroista on sovittu esimerkiksi lainan ehdoissa. Oman paaoman
kustannus onkin vaikeampaa laskea. Sille ei ole maaritelty tiettya maaraaikaa tai tuottokor-
koa, jonka oikein laskeminen on yrityksen arvonmaarityksen vaikeimpia kohtia. Oma paaoma
on kuitenkin lahes aina kalliimpaa kuin vieras, silla se on alttiimpaa riskeille. (Kallunki & Nie-
mela 2007, 65-55.)

Kaytetyimpia arvonmaaritysmalleja ovat niin sanotut nykyarvomallit, joissa huomioidaan aina
rahan aika-arvo, eli eri ajanhetkien nykyarvo. Arvonmaarityksen perustana kaytetaan jotain
yrityksen nykyista tai tulevaa rahavirtaa, tuottoa, kustannusta, tai muuta tulos- tai tase-eraa,
jonka avulla voidaan perustella laskelma yrityksen arvolle. Parhaiten luotettavimman arvon
saa vertailemalla muutamaa eri arvonmaaritysmallin antamaa arvoa keskenaan. (Kallunki &

Niemela 2007, 104).

Arvonmaarityksessa taytyy ensin valita arvon perusta. Se maarittaa mitka arvo, nakokulma ja
olosuhteet ovat. Ne taas maarittavat mita mallia voidaan hyodyntaa. Mallin valinta rajaa,
mihin maaritys perustuu. Mallien soveltaminen kaytannossa vaatii, etta tutkijalla on oletuksia
ja hanen tulee tehda ennusteita. Mallit voi jaotella kolmeen luokkaan, jotka ovat markkina-

arvomenetelmat, tuottoarvomenetelmat seka kustannusarvomenetelmat. (Seppanen 2017,
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91). Tassa tutkimuksessa hyodynnetaan kahta tuottoarvomenetelmaa seka yhta kustannusar-

vomenetelmaa.

Kaytettavat menetelmat ovat oikeastaan taysin toistensa vastakohdat. Juuri sen vuoksi tutki-
muksessa halutaan hyodyntaa molempia tuottamaan erilaisia nakokulmia ja perusteita arvon
maarittamiselle. Tuottoarvomenetelmissa arvo perustuu pelkastaan tulevaisuuden odotuksiin.
Kustannusarvomenetelma, joka kertoo yrityksen substanssiarvon, perustuu yrityksen varojen

realisointiin arvonmaarityshetkella. (Laitinen 2002, 186).

2.1 Tuottoarvomenetelmat

Yrityksen maaritelty arvo heijastaa tulevaisuuden kassavirtojen kehityksen omistajien nako-
kulmasta. Tulevaisuuden kehitysta arvioitaessa avainasemassa ovat menneet kassavirrat ja
niiden kehitys. Kassavirta-arvioissa otetaan huomioon taloudellinen tuotto, seka riskit valittu-

na tulevaisuuden ajanjaksona. (Bhatia 2012, 6-7.)

Tuottoarvomenetelmissa rahavirrat arvostetaan diskontattuina nykyarvoonsa omistajien tuot-
tovaatimuksella (Seppanen 2017, 95). Diskonttaus on tarkeaa, koska talloin eri aikoina suori-
tetut erat ovat vertailukelpoisia keskenaan ja rahan aika-arvo on huomioitu. Diskonttauskor-
kona arvonmaarityksessa kaytetaan usein paaoman keskimaaraiskustannusta eli WACCia. (Kat-
ramo, Lauriala, Matinlauri, Niemela, Svennas & Wilkman 2011, 127). WACCin laskeminen ja
osin arvioiminen mahdollisimman tarkasti onkin erittain merkittava tekija lopullisen arvon
kannalta. Siina pienetkin prosentuaaliset erot vaikuttavat erittain suuresti saatuun yrityksen
arvoon. (Wiehle 2012, 59).

. E
WACC=r, = %x 'y +?>< Ie

Kuvio 2: WACC laskukaava (Kniipfer & Puttonen 2014)

Paaoman keskimaaraiskustannusta laskettaessa tarvitaan vieraan paaoman maara (D) koko
yrityksen taseesta (V), joka kerrotaan vieraan paaoman kustannuksella eli korolla (rD). Lisaksi
oman paaoman arvo (E), seka oman paaoman kustannus (rE). Lopullinen lasku tapahtuu ker-
tomalla kummankin paaoman osuus kyseisen paaoman kustannuksella ja laskemalla ne yh-
teen. (Knupfer & Puttonen 2014, 188).

Tuottoarvomenetelmien vahvuus on, etta niita voidaan kayttaa kun markkinahintaa ei ole
saatavilla, kuten nyt tutkittavan yrityksen kohdalla. Heikkous taas on lukujen ennustamisessa,

jossa voi helposti tulla virheita ja nakokulma voi olla subjektiivinen. (Seppanen 2017, 96).
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Tassa tutkimuksessa hyodynnetaan tuottoarvomenetelmista kassavirtamallia seka lisaarvomal-

lia.

2.1.1  Kassavirtamalli

Yrityksen arvonmaaritys diskonttaamalla tulevaisuuden kassavirtoja, joiden tason maarittaa
yrityksen kannattavuus ja kasvu. Tuottovaatimus taas perustuu riskiin (Seppanen 2017, 96).
Tutkimuksessa kaytettava vapaan kassavirran malli huomioi verot aivan kun yrityksella ei olisi
korkomaksuja, eli vierasta, tai ainakaan korollista vierasta paaomaa. Talloin verovahennysoi-

keuksia koroista ei oteta huomioon eika se pienenna maksettavan veron maaraa. (Katramo

ym. 2011, 130.)

FCF,
Koko yrityksen arvo = Z a \\'AICC)’
+ WACC

t=1

Kuvio 3: Kassavirtamallin kaava (Knupfer & Puttonen 2014)

Tutkimuksessa vapaan kassavirran menetelmaa hyodynnetaan koko yrityksen arvon laskemi-
sessa. Odotetut vapaat kassavirrat (kassavirta kaikkien kulujen, verojen ja korkojen jalkeen)
jaetaan paaoman keskimaaraiskustannuksella, WACCilla. Kassavirtamallia hyodynnettaessa

otetaan huomioon ainoastaan tilikaudella tehdyt kassaan- ja kassastamaksut (Kallunki & Nie-
mela 2007, 109).
Liikevoitto
- Verot 20% liikevoitosta
+ Poistot
+/- Kayttbpadoman muutos
- (Bruttoinvestoinnit)
= Vapaa operatiivinen kassavirta
+/- Muut erat (verojen jalkeen)
= Vapaa kassavirta

Taulukko 1: Vapaan kassavirran (FCF, free cash flow) laskelma (Katramo ym. 2011)

Liikevoiton arvo tulee tuloslaskelmasta/tuloslaskelmaennusteesta. Verot lasketaan taysina
veroina liikevoitosta. Sen jalkeen laskelmaan lisataan poistot, koska ne eivat ole kassavirtape-
rusteisia. Seuraavaksi laskelmaan joko lisataan tai siita vahennetaan kayttopaaoman muutos.
Mikali yritys on tehnyt investointeja, vahennetaan vapaan operatiivisen kassavirran saamiseksi
investointien kassasta maksut. (Katramo ym. 2011, 132). Kun yrityksen varat lisaantyvat, ne

vahennetaan laskelmassa, silla se vastaa ajatuksellisesti kassasta maksua. Kun yrityksen velat
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lisaantyvat ne lisataan laskelmassa, koska ne vastaa ajatuksellisesti lisarahoitusta, eli kassaan

maksua. (Seppanen 2017, 210).

Vapaan kassavirran saamiseksi tulee yritykselle tehda tuloslaskelma- ja tase-ennuste. Ennus-
teen voi tehda esimerkiksi laatimalla prosentuaalisia muutoksia, joiden avulla euromaaraiset
muutokset on yksinkertaista laskea. Prosenttien laatimisessa voi hyodyntaa esimerkiksi edel-
listen vuosien valisia tilinpaatosten muutoksia seka kasvuprosentteja. Ennusteita tehdessa voi
kayttaa seuraavanlaisia oletuksia: liikevaihdon kasvu-%, liikevoitto-% liikevaihdosta, 20% vero,
tase-% liikevaihdosta (seka taseen laskussa yhteensa seka kayttopaaomavelkoja laskiessa) ja

velan maaran osuus taseesta. (Seppanen 2017, 214-217).

Urheiluhalli Oy:n ennustuksia tehdessa voidaan hyodyntaa yksivaiheista mallia. Yrityksella on
pitka historia, eika sen toiminnassa tai toimialalla oleteta tapahtuvan suuria muutoksia. Nain
ollen oletuksena on, etta yrityksen kasvuvauhti ja kannattavuuden taso on melko vakio. (Sep-
panen 2017, 219).

2.1.2 Lisaarvomalli/diskontatut tuotot

Lisaarvomalli perustuu tilinpaatokseen ja siina hyodynnetaan yrityksen voittoja. Mallin mu-
kaan osakkeen arvo muodostuu oman paaoman kirjanpidollisesta arvosta seka tulevista lisa-
voitoista. Diskonttauskorkona kaytetaan oman paaoman tuottovaatimusta eli kustannusta (r).
Mallissa kaytettava lisavoitto (ae) lasketaan erotuksena ennustetun voiton ja sijoittajien vaa-
timan voiton valilla. Toisin sanoen lisavoitto kertoo, kuinka paljon sijoittajien tuottovaati-

musta enemman yritys pystyy tekemaan voittoa. (Kallunki & Niemela 2007, 120).

Oma paaoman arvog = Kirja-arvog +
aey aeg aea

- + - ++ =+ ... + -
(141 (1+1)2 (140~ (14"

Kuvio 4: Lisaarvomallin kaava (Katramo ym. 2013)

Positiivinen lisavoitto tarkoittaa taloudellista lisaarvoa sijoitetulle paaomalle. Negatiivinen

tarkoittaa lilketoiminnan vahentavan omistajan varallisuutta. (Kallunki & Niemela 2007, 120).

Taloudellisen lisaarvon, EVA (economic value added), ideana on mitata yrityksen kyky tyydyt-
taa paaomasijoittajien odotukset. Tulos kertoo kuinka paljon enemman yritys tekee voittoa,
kuin sijoittajat vaativat. Lisaarvoa muodostuu vasta, kun vaatimukset ovat tayttyneet ja paas-

taan niiden yli. (Salkunrakentaja 2012).

Mallin kayttamiseksi tarvitaan ennusteista nettotulos, oman paaoman maara seka sijoittajan

tuottovaatimus. Kaytannossa se toimii seuraavasti: ensimmaisen ennustevuoden sijoittajan
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tuottovaatimus saadaan kertomalla ennustevuoden oman paaoman maara tuottovaatimuksel-
la. Lisavoiton maara saadaan nettotuloksesta vahentamalla sijoittajan vaatima tulos. Oman
paaoman maaran ennuste perustuu oletettuun osingonjakoprosenttiin. Edellisen vuoden
omaan paaomaan lisataan nettotuloksesta jaava summa osingonjaon jalkeen. Tulevien vuosien

lisavoitot diskontataan oman paaoman tuottovaatimuksella. (Katramo ym. 2011, 136-137).

Lisaarvomallin etuja on, etta siina hyodynnetaan myos kirjanpidollista arvoa. Talloin tulevai-
suuden ennusteissa mahdollisesti tulevat virheet eivat vaikuta niin olennaisesti maaraytyvaan
arvoon. Lisaarvomalli ei myoskaan ole herkka paaomarakenteen muutoksille ja kaytettavan

kaavan johdosta kasvunopeus pysyy vakaana. (Kallunki & Niemela 2007, 121).

2.2  Kustannusmenetelma/substanssiarvo

Kustannusarvomenetelman perustana on, etta arvo maaraytyy liiketoiminnan resurssien kus-
tannuksiin arvonmaarityshetkella, jotka syntyisivat kyseista yritysta perustettaessa. Menetel-
ma ei ota huomioon tuottoarvoa. Vahvuutena tassa mallissa on, etta sita voidaan hyodyntaa
vaikka markkinahintaa ei olisi saatavilla. Heikkous taas on edella mainitun tuottoarvon puut-

tuminen. (Seppanen 2017, 97).

Substanssiarvo on yhta kuin yrityksen nettovarallisuuden arvo. Kaikessa yksinkertaisuudessaan
tassa mallissa lasketaan taseen varat vahennettyna veloilla. Substanssiarvon kaytto on perus-
teltua tassa tapauksessa silla, etta sen avulla pyritaan arvioimaan kahden muun arvonmaari-

tysmenetelman antamia arvoja ja niiden luotettavuutta. (Seppanen 2017, 277).

Substanssiarvoa laskiessa on hyva muistaa, etta yrityksen taseessa olevat varallisuuserat eivat
muodosta valttamatta kaikkia yrityksen varallisuuseria. Sellaisia ovat esimerkiksi brandin ar-
vo, tyokalut, seka erilaiset annetut takaukset ja esimerkiksi sijaintiin tai vuokraoikeuteen
perustuva sopimus. (Seppanen 2017, 286). Urheiluhalli Oy:ssa kyseisia varallisuuseria ei kui-
tenkaan loydy, joten tassa tutkimuksessa voidaan hyodyntaa muiden arvonmaaritysmenetel-

mien tukena puhtaasti taseeseen merkittyja varallisuuseria.

3 Arvonmaarityksen osa-alueet

Arvoon vaikuttavat yritystoiminnassa lukuisat eri osa-alueet ja niiden sisaiset mittarit. Esi-
merkiksi eri paaomien tuotot, voittomarginaali, nettovelkaantumisaste, markkinaosuus, osak-

keen arvo, kustannukset tai vaihtuvuus asiakkaissa ja henkilostossa. (McGuffog 2016, 33).
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Kuvio 5: Arvonmaarityksen osa-alueet (Vilkkumaa 2010, 89)

3.1 Strateginen- ja liiketoiminta-analyysi

Yrityksen arvon maarittelyssa kaikki lahtee strategisesta ja liiketoiminnan analyysista. Joko
tarkastellaan yrityksen strategista suunnitelmaa tai luodaan sille uusi suunnitelma, jonka pe-
rusteella analysointi tehdaan. Strategisessa analyysissa selvitetaan yrityksen tehtava, joka
koostuu sen toiminta-ajatuksesta, arvoista ja visiosta. Siina tarkastellaan myos yrityksen liike-
toiminta-aluetta, asiakaskohderyhmaa ja mahdollista kilpailuetua. Yrityksen kilpailijoita,
asiakkaita, toimintakumppaneita seka talouden tilaa. Naiden pohjalta luodaan kuva yrityksen
tulevaisuuden mahdollisuuksista ja toimintaedellytyksista. Strategista analyysia tehtaessa
tutkittavan ajanjakson on oltava pitka, vahintaan 10 vuotta, jotta voidaan saada aikaan pe-
rusteltua analyysia. (Vilkkumaa 2010, 90-91).

Analyysin avulla pyritaan ymmartamaan, mista asioista yrityksen tulevaisuuden kehitys on
riippuvainen. Tulevaisuuden ennustaminen on erityisen vaikeaa, joten talla tavoin pyritaan
loytamaan sille perustaa ja mahdollistaa todennakoisemmin toteutuvia tulevaisuuden skenaa-

rioita. (Katramo ym. 2011, 79).

Strategista ja liiketoiminta-analyysia tehdessa voi eri tekijoiden vaikutuksia koota loogiseksi
kokonaisuudeksi esimerkiksi SWOT-analyysin avulla. Lisaksi on hyva muistaa, etta eri sidos-
ryhmien kuten omistajien, asiakkaiden ja toimittajien odotukset ja niiden toteutuminen vai-

kuttavat yrityksen kehittymiseen tulevaisuudessa. (Strategy Train 2009).
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3.2 Tilinpaatosanalyysi

Tilinpaatosanalyysin avulla selvitetaan yrityksen taman hetkinen tilanne ja miten siihen on
paasty. Lisaksi voidaan huomioida kohtia, joita voi hyodyntaa arvioidessa tulevaisuuden kehi-
tysta. Tilinpaatosanalyysissa keratyt tiedot esitetaan usein tunnuslukuina. (Katramo ym. 2011,
84-84).

Normaalisti, jotta tilinpaatosanalyysia paastaan tekemaan perustellusti oikeilla luvuilla, tulee
tilinpaatoksen varallisuuseria mahdollisesti oikaista. (Niskanen & Niskanen 2003, 60-61). Ur-

heiluhalli Oy:ssa oikaisua vaativia eria ei loydy.

Jotta tuloslaskelman ja taseen yksittaisia lukuja paastaan analysoimaan, tulee niita jollain
tavalla vertailla joko keskenaan tai johonkin valittuun vertailuvuoteen. Vaihtoehtoina on pro-
senttilukumuotoinen tilinpaatos, jolloin tuloslaskelman eria verrataan liikevaihtoon ja saa-
daan prosentuaalinen osuus liikevaihdosta. Taseen eria taas suhteutetaan koko taseen suuruu-
teen. Toinen mahdollisuus on niin kutsuttu trendianalyysi, jossa eri vuosien tilinpaatoksien
lukuja suhteutetaan valitun lahtovuoden lukuihin ja niin ollen nahdaan kehitys kyseiseen vuo-

teen verrattuna. (Niskanen & Niskanen 2003, 87).

Prosenttilukumuotoisesta tilinpaatoksesta ei voi tehda oletuksia, onko jokin era kasvanut tai
pienentynyt, toisin kuin trendianalyysin avulla voi tehda. Trendianalyysi taas ei mittaa yksit-
taisen vuoden eria suhteutettuna esimerkiksi liikevaihtoon vaan ainoastaan kehityksen verrok-
kivuoteen nahden. Toisin sanoen, naita kahta tilinpaatoksen analysoinnin menetelmaa kan-

nattaa ehdottomasti kayttaa rinnakkain taydentamaan toisiaan.

Tilinpaatoksen tunnuslukuanalyysia tehdessa voidaan tunnusluvut jakaa kolmeen ryhmaan:
kannattavuuteen, vakavaraisuuteen, seka maksuvalmiuteen. Prosenttilukumuotoisesta tilin-
paatoksesta saatavista suhdeluvuista osa on jo suoraan jonkin taloudellisen suorituskyvyn
tunnusluku. (Niskanen & Niskanen 2010, 55).

Kannattavuus
Vakava- g Maksu-
raisuus valmius
Kasvu

Kuvio 6: Tilinpaatosanalyysin osa-alueet
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3.2.1 Kannattavuus

Kannattavuus kuvaa yrityksen kykya tehda tulosta pitkalla aikavalilla. Kannattavuutta mitat-
taessa kaytetaan yleensa nettotulosta. Siina tilikauden tuloksesta on vahennetty satunnaiset
tuotot ja kulut, koska muuten tulos saattaisi antaa pitkalle aikavalille vaaran kuvan tuloksen-
tekokyvysta. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 122).

Kannattavuuden tunnuslukuja ovat myyntikate ja myyntikate-%, kayttokate ja kayttokate-%,
lilketulos ja liiketulos-%, rahoitustulos ja rahoitustulos-%, nettotulos ja nettotulos-%, koko-
naistulos ja kokonaistulos-%. Lisaksi oman paaoman tuotto-% (ROE), sijoitetun paaoman tuot-

to-% (ROI), seka kokonaispaaoman tuotto-% (ROA). (Balance consulting 2018).

Tassa tutkimuksessa yrityksen arvonmaarityksen kannalta oleellisia edella mainituista tunnus-
luvuista ovat nettotulos, kayttokate, liiketulos, seka eri padaomien tuottoprosentit. Nettotulos
on liiketulos lisattyna tai vahennettyna rahoituserilla, seka veroilla.

Nettotulos

Nettotulos-%= " |ikevaihto

Liiketulos on litkevaihto, johon on lisatty liiketoiminnan muut kulut ja josta on vahennetty
toimintakulut, seka poistot ja arvonalentumiset.
Liiketulos-%=  Liiketulos

Liikevaihto

Kayttokate on liiketulos lisattyna poistoilla ja arvonalentumisilla.

Kiivttk

Kayttokate-%=  Ljikevaihto

Ylla olevat tunnusluvut ovat liikevaihtoon suhteutettuja katemittareita. Alla esitettavat tun-

nusluvut ovat paaomaan suhteutettuja tuottomittareita (Balance consulting 2018).

Oman paaoman tuotto-%= Nettotulos
Oikaistu oma paaoma keskimaarin

Nettotulos + rahoituskulut + verot

Sijoitetun paaoman tuotto-%= o e
Sijoitettu paaoma keskimaarin

Sijoitettua paaomaa on oma paaoma, seka korolliset velat.

3.2.2 Vakavaraisuus

Vakavaraisuus kuvaa yrityksen oman ja vieraan paaoman suhdetta koko kaytossa olevaan paa-
omaan (Vilkkumaa 2010). Se kertoo, miten yritys pystyy suoriutumaan sitoumuksistaan pitkal-

la aikavalilla. Vakavarainen yritys pystyy oman paaomansa avulla varautumaan myos huonoi-
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hin aikoihin, jolloin vieraan paaoman korot tulee edelleen pystya kattamaan. (Niskanen &
Niskanen 2003).

Vakavaraisuuden ollessa heikkoa, on yrityksella paljon vierasta paaomaa, eli korollista velkaa.
Vakavaraisella yrityksella omavaraisuusaste on hyvalla tasolla, eli vahintaan noin 40% yrityk-
sen taseen loppusummasta. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 122-123). Toisaalta, omavarai-
suusaste voi olla myos liian suuri ja tulla kalliiksi, koska oman paaoman kustannus on usein

vieraan paaoman kustannusta korkeampaa. (Niskanen & Niskanen 2003, 130).

Oikai

Omavaraisuusaste= Taseen loppusumma -
saadut ennakot

Muita vakavaraisuuden olennaisia tunnuslukuja ovat nettovelkaantumisaste, seka suhteellinen
velkaantuneisuus. Nettovelkaantumisaste, jota kutsutaan myos termilla gearing, kuvaa yrityk-
sen korollisen nettovelan suhdetta yrityksen omaan paaomaan. Suhteellinen velkaantuneisuus
taas taseen velkojen suhdetta liikevaihtoon. (Balance consulting 2018).

Korolli - likvidi r

Nettovelkaantumisaste (gearing)= Oikaistu oma padoma

. . Taseen velat
Suhteellinen velkaantuneisuus= Liikevaihto

3.2.3 Maksuvalmius

Maksuvalmius kertoo, miten yritys pystyy selviamaan lyhyen aikavalin maksuvelvollisuuksista,
eli kuvaa rahoituksen riittavyytta lyhyella tahtaimella. Kun maksuvalmius on hyvalla tasolla,
pystyy yritys joko rahakassallaan tai nopeasti rahaksi muutettavalla omaisuudella selviyty-

maan maksuistaan. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 124).

Maksuvalmiuden taso voi myos olla liiankin korkea, silla se sitoo yrityksen varoja, jolloin niita
ei pystyta sijoittaa tuottavammin. Maksuvalmiuden mittarit, eli sita kuvaavat tunnusluvut

ovat nettokayttopaaoma, quick ratio ja current ratio. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 124).

Nettokdyttopaaoma-%= Nettokdyttopadoma
Liikevaihto

Tunnusluku kuvaa nettokayttopaaoman (vaihto-omaisuus + rahoitusomaisuus - lyhytaikainen
vieras paaoma) suhdetta yrityksen liikevaihtoon. Prosentti kertoo kuinka paljon ja minkalaista
paaomaa yrityksella on kaytettavissaan. Tasta voidaan tulkita, onko yrityksella tarvetta pitka-
aikaiselle paaoman lisaykselle. (Balance consulting 2018).

Lvyhytaikaiset saamiset + rahat ja pankkisaamiset + rahoitusarvopaperit

Quick ratio= Lyhytaikainen vieras paaoma - lyhytaikaiset saadut ennakot

Quick ratiolla kuvataan nopeasti rahaksi muutettavien varojen ja saamisten (myyntisaamiset)

suhdetta kaytannossa ostovelkoihin, joista on tarvittaessa vahennetty mahdollisesti huomat-
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tavan suuret saadut ennakot. Tulokseksi saadaan varojen riittavyys lyhytaikaisten velkojen
maksua varten. (Vilkkumaa 2010, 49).

Current ratio=

Current ratiossa huomioon otetaan myos vaihto-omaisuus, mutta mahdolliset saadut ennakot
jatetaan huomioimatta. Ajatellaan, etta yrityksen niin tarvittaessa voi se myyda varastonsa,
eli vaihto-omaisuuden, ja voi kayttaa saadut rahat lyhytaikaisten velkojen maksuun. (Vilkku-
maa 2010, 50). Qiuck ratio siis kertoo rahoitusomaisuuden suhteen lyhytaikaisiin velkoihin ja
current ratio rahoitus- ja vaihto-omaisuuden suhteen lyhytaikaisiin velkoihin. Current ratio

kertoo hieman pidemman aikavalin maksuvalmiudesta kuin quick ratio. (Kotro 2007, 70).

3.2.4 Avainsuorituskykymittarit

Suorituskykymittareilla, eng. Key performance indicators (KPI), pyritaan paasemaan liiketoi-
minnallisiin tavoitteisiin. Esimerkiksi tiettyyn prosentuaaliseen kustannukseen, voittoon tai
asiakasmaaraan. Mittareille asetetaan tavoitteet, joissa yritetaan pysya. Mikali ei ole tavoit-

teita on vaikea mitata suorituskykya ja saada tuloksia. (Karhu 2011).

KPI mittareita valitessa tulisi keskittya muutamaan olennaiseen. Nain pystytaan tarkastele-
maan nimenomaan avainasemassa olevia tekijoita. Jos mittareita on liikaa, jaa taka-alalle
mika niista on oikeasti tarkea ja mittaamisen tehokkuus karsii. Hyvat suorituskykymittarit

tukevat strategisia tavoitteita. (Piatt 2012).

Urheiluhalli Oy:lle sopivat avainsuorituskykymittarit mittaavat lilkketoiminnan tehokkuutta.
Tarkeimmiksi mittareiksi valittiin vuokra per nelio, asiakkaita keskimaarin per tunti, seka
lilkevaihto keskimaarin per asiakas. Edella mainitut mittarit ovat avain asemassa liiketoimin-
nan tehokkuuden ja kannattavuuden nakokulmasta. Jos vuokra nousee korkeaksi, ei kuluja
saada katettua. Mikali on paljon tyhjia tunteja, on kayttoasteessa varaa parantaa tehokkuut-
ta. Jos asiakkaita ei ole, ei tule liikevaihtoa. Mikali asiakkaat eivat kayta tullessaan rahaa, ei
tule litkevaihtoa.

Toimitilakustannus

Vuokra kuukaudessa keskimaarin
Neliometrit

Taulukko 2: KPI - toimitilakustannus

Urheiluhallin kdyttoaste
Asiakkaat
Aukiolotunnit viikossa

Taulukko 3: KPI - urheiluhallin kayttoaste
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Liikevaihto per asiakas
Liikevaihto
Asiakkaat vuodessa

Taulukko 4: KPI - liikevaihto per asiakas

4 Tutkimus

Toimitusjohtajan yksilohaastattelu toteutetaan puhelinhaastatteluna. Puhelinhaastattelu on
tassa tutkimuksessa luotettava haastattelumuoto. Teemahaastattelussa kasiteltavat aiheet
ovat teoriaan perustuvia, eika esimerkiksi elekielen havainnoilla ole tassa tapauksessa merki-
tysta. Puhelinhaastattelu toteutettiin niin, etta toimitusjohtaja oli toissa. Nain ollen haasta-
teltava oli itselleen ominaisimmassa ymparistossa tutkimusteemojen kannalta. (Ojasalo ym.
2014, 106-107). Haastattelu nauhoitettiin ja litteroitiin.

Dokumenttianalyysissa tutkitaan yrityksen tilinpaatoksia vuosilta 2007-2017. Kymmenen vuo-
den tilinpaatosten avulla nakee yrityksen mennytta kehitysta ja vuosien valisia muutoksia.
Niiden avulla voi myos yrittaa arvioida tulevaa. Onko kasvua tulossa? Vai pysyyko liikevaihto

tasaisena? Mitka ovat suurimmat kuluerat ja ovatko ne muuttuneet vuosien varrella?

Lisaksi tarkastellaan ainakin yrityksen vuokrasopimuksia, ostolaskuja ja ajanvarauskalenteria.
Toimintaympariston analyysia tehdessa tarkastellaan toimitusjohtajan haastattelun, interne-

tista loytyvan tiedon ja kevyen benchmarkingin perusteella loytyvia paakohtia.

4.1 Haastattelu

Yrityksen liiketoiminta ja strategia

Toimitusjohtaja kuvasi yrityksen liiketoiminta-alueen olevan paaasiassa urheiluhallitoiminta,
eli pelivuorojen myynti. Lisaksi valinemyyntia ja sivutoimista sijoitustoimintaa. Sisaiseksi stra-
tegiaksi han kuvasi tavoitteen tuottaa voittoa sen verran etta saa maksettua palkat seka itsel-

le etta tyontekijoille.

Liikevaihto perustuu toimitusjohtajan mukaan 80% arvosta pelivuorojen myyntiin. Lisana oleva
kuntosalitoiminta on hanen mukaansa kannattavaa nykyisellaan ja sita aiotaan ehdottomasti
jatkaa. Kuntosalitilat laitteineen ovat erikseen vuokralla lahistolla sijaitsevasta rakennukses-
ta. Voittoa kuntosali tuottaa bruttona noin 1000 euroa kuukaudessa. Lahiaikoina yritysten
tekemat sopimukset kuntosalin kaytosta ovat lisaantyneet ja ne tuovat mukavasti myos lisaa

hyvia asiakkuuksia.
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Urheiluhalli Oy:n kehityksen seuranta perustuu toimitusjohtajan osalta lahinna kuukausittai-
siin kirjanpitoraportteihin, seka niin sanottuun mututuntumaan. Valilla han katsoo onko tililla

rahaa vai ei.

Yrityksen kulut

Yrityksen kiinteisiin kuluihin lukeutuu vuokra, vesi, lampo ja sahko. Lisaksi toimitusjohtaja
mainitsi lainan lyhennykset saunakerroksen rakentamisesta, seka vakuutukset ja pakolliset

vakuutuskulut. Kiinteat kulut ovat hyvin vakio niin kauan kuin toimitilat pysyvat samana.

Muuttuvista kuluista suurin osa koostuu henkilostokuluista. Mita pidemmat ovat aukioloajat
sita enemman tarvitsee henkilosta toihin. Lisaksi tietenkin merkittava ero on ostot, eli myy-

tavat urheiluvalineet ja esimerkiksi juomat.

Henkilostokulut ovat vuosittain melko vakiot. Mita enemman toimitusjohtaja itse jaksaa tehda
toita, sita pienemmat palkkakulut ovat. Riskina henkilostokuluissa on lahinna se, ettei yrittaja
itse jaksa tai viitsi tehda paljoa toita jolloin kulut olennaisesti kasvavat. Nykyaan yrittaja
tekee itse toita noin 2-3 paivana viikossa, eli suurimman osan ajasta toita tekee muu henki-

l6sto. Kulut olisi siis melko helposti pienennettavissa jos yrittaja tekisi taytta tyoviikkoa.

Henkilostokulujen suurempiin muutoksiin joitakin vuosia sitten on muutama selkea syy. Toi-
nen yrittaja menehtyi, jolloin piti palkata lisaa henkilostoa ja myos yksin jaanyt yrittaja teki
jonkin aikaa huomattavasti vahemman toita. Viime vuosina nykyisena ainoana yrittajana toi-
mitusjohtaja on myos alkanut nostaa enemman palkkaa itselleen. Nyt suurentuneiden kulujen
johdosta yrittaja aikoo tehda toita tulevina vuosina itse enemman. Tiedossa on myos, etta
yksi yrityksen nykyisista tyontekijoista aikoo ostaa lahes puolet yrityksen osakkeista ja nain

ollen siirtyy Urheiluhalli Oy:n toiseksi yrittajaksi.

Yrityksen omaisuuserat

Yrityksen tasetta toimitusjohtaja kuvaa normaaliksi. Han myontaa, ettei seuraa rakennetta
tai sen muutoksia kovin tarkasti. Lainaa on enaa hyvin vahan jaljella ja se on maksettu koko-
naan pois noin kahden vuoden kuluttua. Muista vieraan paaoman erista han ei juurikaan ym-
marra. Velkaantuneena han yritysta ei kuitenkaan pida, painvastoin. Uudelle velalle toimitus-
johtaja ei nae missaan tapauksessa lahitulevaisuudessa tarvetta. Mitaan mihin sita tarvitsisi ei

tule mieleen.

Yrityksen heikkoudet ja uhat

Urheiluhalli Oy:n suurimmat heikkoudet toimitusjohtajan mukaan on hieman liian pienet tilat.

Isommat tilat mahdollistaisivat monipuolisemman liiketoiminnan jos lajeihin saisi lisattya
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esimerkiksi squashin. Lisaksi esimerkiksi katsomoiden avulla olisi tiloja mahdollista kayttaa

myos paremmin turnauksien pitamiseen.

Nykyinen vuokrasopimus paattyy viiden vuoden kuluttua. Sen paattymisen jalkeen uuden so-
pimuksen neuvottelu on pieni riski. Jos viereen tulisi suuri monitoimihalli olisi se todellinen
uhka. Yleinen taloudellinen tilanne vaikuttaa toimintaan myos selkeasti. 3-5 vuotta sitten
laman aikaan kun yritykset irtisanoivat henkilostoa lopettivat monet myos vuoroja urheiluhal-
lilla. Virkistysvuorojen irtisanominen on listalla melko ensimmaisena kun yrityksen taytyy

alkaa karsia kulujaan.

Yrityksen vahvuudet ja mahdollisuudet

Urheiluhalli Oy:n selkeasti tarkein vahvuus on sen erittain hyva sijainti. Lisaksi sitoutunut ja
ammattitaitoinen henkilosto. Toisaalta toimitusjohtaja pitaa pienuutta myos vahvuutena.
Pieni on viihtyisampi kuin iso. Pitkaaikaiset ja luotettavat yhteistyo-/liiketoimintakumppanit

ovat tarkeita.

Lansimetro on jo nyt ollut selkea positiivinen seikka ja lisaosoitus hyvasta sijainnista. Laajen-
tuessaan tulevaisuudessa sen merkitys on oletettavasti viela nykyistakin positiivisempi. Se voi
olla yksi syy miksi esimerkiksi sunnuntait ovat nykyaan aivan taysia mita vuosi sitten ei todel-
lakaan olleet. Viime kesana tullut nettiajanvaraus on myos edelleen mahdollisuus, koska 90%

asiakkaista jotka soittavat eivat viela tieda nettiajanvarausmahdollisuudesta.

Yrityksia tulee lahipiiriin jatkuvasti lisaa ja ne varaavat vuoroja hallilta. Paivasaikaankin vuo-
rot tayttyvat yritysten avulla. Lisaksi nettisivut ovat tarkeat ja kehitettavissa. Nyt auenneet
lisaanniskelumahdollisuudet ovat myos yksi, vaikkakin pienehko mahdollisuus. Nopeammin
vaihtuva valikoima trendien mukaan juomissa ja pikkupurtavissa toisi myos vaihtelevuutta jos

sita kokeiltaisiin.

Tulevaisuuden nakymat

Toimintaympariston kehitys tulevaisuudessa on kytkettyna Urheiluhallin liiketoimintaan lahin-
na mahdollisesti tulevilla uusilla lajeilla. Tosin hallin tilat ja niiden kayttotarkoitus on rajoi-
tettu. Viime vuosina tullut kuplafutis on hieman lisannyt liikevaihtoa tai ainakin lajien moni-

puolisuutta, mutta ei olennaisesti.

Liiketoiminnan tulevaisuuden kehitys nayttaa talla hetkella hyvalta. Suomen taloudellisen
tilan parannuttua seka yrityksen uudistusten johdosta palvelut ovat menneet aiempaa pa-
remmin kaupaksi. Liikevaihto ja asiakkaat ovat lisaantyneet. Tulevaisuutta on toimitusjohta-
jan mukaan vaikea arvioida, mutta kehitys on luultavasti melko samanlaista kuin menneisyy-

dessakin sisaltaen ehka lievaa kasvua. Edellinen riippuu taloustilanteesta, seka mahdollisesti
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tulevista kilpailijoista. Varastoa toimitusjohtaja on yrittanyt pienentaa tarkoituksellisesti.

Nain ollen ostot tulevat luultavasti pienentymaan hieman valineiden hankintojen osalta.

Riskeja yrittamisessa on toimitusjohtajan mukaan aina, silla tilanteet muuttuvat. Jos viereen
rakennetaan suuri urheiluhalli on se yrittajan mukaan niin sanotusti siina. Niita on kylla lahis-
tolle muutama tullutkin jolloin Urheiluhallin tuottavuus on laskenut. Nama ovat kuitenkin
joko havinneet kilpailun tai muuten vaan lopettaneet toimintansa. Riski kuitenkin on etta
isompia kilpailijoita tulee. Esimerkiksi lahialueelle on tiettavasti tulossa iso kaupungin bunk-

keri. Sen vaikutusta on viela vaikea sanoa ja on nahtavissa tulevaisuudessa.

Investointeja ei ole lahitulevaisuudessa tiedossa. Haastatellulle ainoa mieleen tuleva on sau-
nakerroksen kiukaiden uusiminen, mikali vuokranantaja ei suostu niita kustantamaan. Kustan-
nusarvio on noin 10 000-15 000 euroa. Luultavasti kiukaat tulevat kuitenkin vuokranantajan
maksettavaksi. Osinkoja maksetaan maksimissaan 8% nettokayttopaaomasta mika on taman
hetken verotuksellisista syista jarkevaa. Osakkaat koostuvat suurimmaksi osaksi henkiloista
jotka myos tyoskentelevat yrityksessa, joten ansiotuloveron maksaminen osingosta tuntuisi
turhalta.

Yrityksen sukupolvenvaihdos tai myynti

Tarkeimpina ominaisuuksina Urheiluhalli Oy:n myynnissa seka myyjan etta ostajan nakokul-
masta ehdottomasti ensimmaisena tulee sijainti. Mikali yritys toimisi kilometrin paassa ei
toimitusjohtajan mukaan toiminnasta oikein mitaan tulisi. Myos tilojen toimivuus ja viihty-
vyys, seka laaja ja pitkaaikainen asiakaskunta ovat myynnillisia vahvuuksia. Suurin osa pelaa-

jista on kaynyt yli kymmenen vuotta ja moni jopa yli parikymmenta vuotta.

Lopullisen hinnan toimitusjohtaja uskoo perustuvan samoihin seikkoihin, joiden avulla voidaan
laskea jokin tuleva liikevaihto toiminnalle. Yhden tarjouksen han on viime vuonna saanut.
Ulkopuolinen henkilo olisi maksanut koko yrityksesta ja sen liiketoiminnasta arviolta 100 000-
200 000 euroa. Ajatuksena hanella oli muuttaa koko toiminta lahinna harjoittamaan seuratoi-
mintaa, jolloin nykyinen asiakaskunta olisi joutunut poistumaan. Toimitusjohtaja ei pitanyt
tata hyvana ideana eika hintaa toisaalta tarpeeksi suurena siihen nahden, etta myos hanen

kaikki tulonsa olisivat loppuneet.

Tulevaisuudessa toimitusjohtaja nakee, etta tulos jaa positiiviseksi. Toiminnan muut tuotot

jaavat luultavasti lahelle nollaa.
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4.2  Dokumenttianalyysi

Tuloslaskelmat 2007-2017

Dokumenttianalyysia tehdessa tarkastelen yrityksen tilinpaatoksia edellisen 10 vuoden ajalta
ja pyrin tekemaan johtopaatoksia niiden perusteella. Lisaksi yritan loytaa yhtenevaisyyksia tai

olennaisia seikkoja, joita hyodyntaa myos tulevaisuuden kehitysta ennustettaessa.

Tuloslaskelmia tarkasteltaessa yrityksen liikevaihto on ollut edelliset kymmenen vuotta yli
300 000 euroa. Liikevaihdon muutos kahden toisiansa seuraavan vuoden valilla ei ole minaan
vuosina ollut yli 5%-yksikkoa edelliseen vuoteen verrattuna. Liikevaihto on tasaisesti myos
muuttunut negatiivisen ja positiivisen muutoksen valilla joka toinen vuosi. Lisaksi verrattaessa
lilkevaihtoa vuonna 2017 vuoteen 2007, on ero vain 4%-yksikkoa. Liiketoiminnan muut tuotot

suhteutettuna liikevaihtoon ovat olleet maksimissaan 0,2%, eli hyvin pienia.

Urheiluhalli Oy:n materiaali- ja palvelukulut ovat olleet edellisen 10 vuoden aikana maksimis-
saan 10% liikevaihdosta. Edellisten neljan vuoden aikana kulueran osuus liikevaihdosta on
laskenut joka vuosi. Vuonna 2017 osuus on ollut enaa 5% liikevaihdosta, mika on erittain va-

han. Tasta huomaa, etta kyseessa on palveluliiketoimintaa harjoittava yritys.

Henkilostokulujen osuus liikevaihdosta on viime vuosina ollut noin 50% luokkaa. Euromaarai-
sesti kulut ovat kasvaneet 50% vuodesta 2007 vuoteen 2017, vaikka liikevaihto on viime vuon-
na ollut kymmenta vuotta takaisemmasta 4% pienempi. Suhteutettuna liikevaihtoon henkilos-

tokulujen osuus vuonna 2007 on ollut noin 30%, kun vuonna 2017 se oli 48%.

Henkilostokulujen muutos suhteutettuna liikevaihtoon on johtunut kahdesta tarkeasta seikas-
ta. Elakekulujen maara verrattuna edelliseen vuoteen kasvoi 45% tilinpaatoksesta 2010 tilin-
paatokseen 2011. Muutos johtuu siita, etta toimitusjohtaja taytti 53-vuotta jonka johdosta
yrittajan elakevakuutusmaksuprosentti kasvoi melkein 2 prosenttiyksikkoa. (Toimitusjohtaja
2018). Taman lisaksi myos tyonantajan osuus seka tyoelakemaksuista, etta tyottomyysvakuu-

tusmaksuista kasvoi.

Palkkojen maara ei ole radikaalisti muuttunut lukuun ottamatta vuosia 2013-2014. Kyseisten
vuosien muutos johtuu toisen yrittajan menehtymisesta jonka johdosta jouduttiin yritykseen
palkkaamaan lisaa tyontekijoita. Yrittajan palkan maara on tietenkin enemman esimerkiksi
taloudellisen tilanteen mukaan muunneltavissa kuin tyontekijan. Erinaiset tyontekijan johdos-
ta aiheutuvat kustannukset ovat myos korkeammat yritykselle kuin yrittajan palkasta tilitet-
tavat. (Toimitusjohtaja 2018).

Urheiluhalli Oy:n poistot suhteutettuna liikevaihtoon on ollut jo useamman vuoden alle pro-

sentin lilkevaihdosta. Investoinneista aiheutuneita poistorasitteita ei siis juurikaan ole. Yrityk-
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sella on kaytossa 25% menojaannospoistot. Liiketoiminnan muut kulut suhteutettuna liikevaih-

toon ovat pyorineet 40% ymparilla.

Liiketulos on viime vuosina heitellyt jonkin verran eika ole ollut kovin korkea mikali on yltanyt
edes positiivisen puolelle. Nousu edellisina kahtena tilikautena on ollut kuitenkin erittain

suurta. Prosentuaalinen muutos on ollut 100-200% ja liiketulos on ollut positiivinen.

Rahoitustuotot ja -kulut ovat olleet olemattomat. Korollista lainaa on enaa hyvin pieni maara
jaljella ja siita maksettava korko on myos todella pieni. Satunnaisia eria Urheiluhalli Oy:lla ei
ole. Maksettavia veroja on pienentanyt muutaman edellisen vuoden tappiot. Tilikauden voitto
oli viime tilinpaatoksessa reilu 15 000 euroa ja se oli positiivinen ensimmaisen kerran kolmeen

vuoteen. Niita ennen tilikauden lopullinen tulos on ollut voitollista joka vuosi.
Tase-erittelyt 2007-2017

Taseen loppusumma on pienentynyt vuodesta 2007 alkaen aina vuoteen 2016 saakka. Yuonna
2007 taseen arvo on ollut lahes 640 000 euroa. Vuonna 2016 se on ollut enaa vain melkein 220
000 euroa. Viimeisimmassa tilinpaatoksessa vuonna 2017 taseen loppusumma oli noin 255 000

euroa.

Suurin muutos on tapahtunut aineettomissa hyodykkeissa mita Urheiluhalli Oy:lla oli vuonna
2007 viela 115 000 euron arvosta. Vuoden 2012 jalkeen aineettomia hyodykkeita ei ole ollut

enaa lainkaan.

Urheiluhalli Oy:n edellisten tilikausien voittojen suuruus on myos pienentynyt joka vuosi aina
vuodesta 2008 alkaen. Ainoastaan tilinpaatoksesta 2013 tilinpaatokseen 2014 edellisten voit-
tojen suuruus on kasvanut hieman. Myos vuosittaiset tilikausien tulokset ovat enemman tai
vahemman laskeneet lukuun ottamatta viimeisinta tilinpaatosta, joka oli huima parannus

kaikin puolin kahteen edeltavaan vuoteen verrattuna.

Urheiluhalli Oy:n tekemat sijoitukset ovat kuitenkin kasvaneet muutamaa viimeisinta vuotta
lukuun ottamatta. Toisin sanoen edellisten tilikausien voitoista keraantyneet niin sanotut

lepaavat rahat on sijoitettu parempituottoisesti muualle mika on hyva asia.

Koneet ja kalusto ovat pienentyneet tasaisesti 25% menojaannospoiston vuoksi joka vuosi kun
investointeja ei ole tehty. Niiden osuus Urheiluhalli Oy:ssa ei kuitenkaan ole suuri paaasiassa

palveluiden myynnin johdosta.

Pitkaaikainen vieras paaoma on yrityksessa myos pienentynyt joka vuosi. Pitkaaikaiset velat
on maksettu kokonaan pois alle kahden vuoden kuluttua. Sen jalkeen yrityksen vieras paaoma

koostuu oikeastaan ainoastaan korottomasta velasta.



25

Osakepaaoma Urheiluhalli Oy:ssa on alkuperainen 2522,82 euroa. Osakkeita on yhteensa 150
kappaletta. Oman ja vieraan paaoman suhde on ollut melko tasainen koko yrityksen olemas-
saolon ajan. Yuonna 2015 yrityksen tulos oli noin 36 000 euroa tappiollinen, jolloin se rokotti
suoraan oman paaoman maaraa yrityksessa. Sen jalkeen oman paaoman maara suhteutettuna
vieraan paaoman maaraan on ollut noin puolet. Suhde on kuitenkin ollut nousussa vuoteen
2017 asti.

4.2.1  Tunnusluvut

Tunnuslukuanalyysilla pyritaan selvittamaan yrityksen strategian ja liiketoimintamallin toimi-
vuutta. Tunnusluvuista osa on yleisesti verrannollisia muihin yrityksiin. Ostotilanteessa voi-
daan tarvittaessa suorittaa vertailua. Lisaksi tunnusluvuilla saadaan kasattua yhteen erilaisia

tilinpaatoksen osa-alueita ja verrata niiden mahdollisia korrelaatiota keskenaan.

Nettotulos-%
15,00 %
10,00 %
5,00 % I I I
0,00 % L . L . B Nettotulos-%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 5 2.6 2017
-5,00 %
-10,00 %

-15,00 %

Kuvio 7: Nettotulos-%

Urheiluhalli Oy:n nettotulos-% on ollut melko vaihtelevainen. Vuosina 2015 ja 2016 tunnusluku
on ollut negatiivinen. Se tarkoittaa, ettei yritys ole pystynyt varsinaisella liiketoiminnallaan
kattamaan rahoitusvastuitaan. (Balance consulting 2018). Viime vuonna luku on kuitenkin

noussut taas positiivisen puolelle, ja noususuunta on ollut tasainen vuodesta 2015 alkaen.
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Kuvio 8: Liiketulos-%

Yrityksen litketulos-% on ollut viimeiset kymmenen vuotta kovin vaihteleva. Negatiivisia vuosia
on ollut kaksi ja jopa yhden vuoden aikana tapahtunut muutos on voinut olla lahelle 15%.
Liiketulos-% kertoo yrityksen operatiivisesta kannattavuudesta ja liiketuloksella tulisi pystya

kattamaan esimerkiksi rahoituskulut ja verot. (Balance consulting 2018).
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Kuvio 9: Kayttokate-%

Kayttokate-% on kulkenut pitkalti kasi kadessa liiketulos-% kanssa. Tunnusluku kertoo liike-
vaihdosta jaavan katteen toimintakulujen vahentamisen jalkeen. (Balance consulting 2018).

Kayttokate eroaa liiketuloksesta lahinna poistojen verran, joita kayttokatteessa ei vahenneta.
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Kuvio 10: Oman paaoman tuotto-%

Oman paaoman tuotto-% on kannattavuuden avaintunnusluku. Se kertoo omistajien yritykseen
sijoittamalle paaomalle saatavasta tuotosta. Tunnuslukuun laskettu paaoma on alkuperaisten
paaomasijoitusten maara lisattyna yritykseen jatetyilla voitoilla. Useimpina vuosina tunnuslu-
ku on jaanyt jopa valttavalle tasolle, mutta onneksi kehitys on ollut viime vuonna valtavaa.

Vuoden 2017 tuottoprosentti on ollut erinomaisella tasolla. (Balance consulting 2018).
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Kuvio 11: Sijoitetun paaoman tuotto-%

Sijoitetun paaoman tuotto-% on toinen tarkeimmista kannattavuuden ja koko analyysin tun-
nusluvuista. Prosentti on ollut erittain heilahteleva ja muiden kannattavuuden tunnuslukujen
tavoin kahtena vuonna myos negatiivinen. Sijoitettuun paaomaan on laskettu oman paaoman
lisaksi muu korkoa vaativa paaoma, kuten lainat rahoituslaitoksilta. Tuottoprosentin tulisi olla
vahintaan vallitsevan korkotason mukainen. Oman paaoman sijoittajat kuitenkin haluavat

korkeamman riskin vuoksi myos korkeampaa tuottoa, joten hyvin kannattavalla yrityksella
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tuottoprosentin olisi noustava lainakorkoja suuremmaksi. Edellisena kahtena vuotena tunnus-

luku on ollut erinomaisella tasolla. (Balance consulting 2018).

Omavaraisuusaste
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Kuvio 12: Omavaraisuusaste

Omavaraisuusaste on suora omien varojen suhteutus taseen loppusummaan. Nain ollen se
kertoo yrityksen vakavaraisuudesta ja paaomien suhteesta. Mita korkeampi omavaraisuusaste,
sita suurempi maara omaisuudesta on rahoitettu omalla paaomalla. Urheiluhalli Oy:n omava-
raisuusaste on ollut suurimmaksi osaksi tyydyttavan ja hyvan valilla lukuun ottamatta haasta-
vaa vuotta 2016. Viime vuonna aste on noussut edellisesta mutta on edelleen ollut valttavalla

tasolla. (Balance consulting 2018).
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Kuvio 13: Nettovelkaantumisaste

Tunnusluku kertoo yrityksen velkaantuneisuudesta. Nettovelka on yrityksen korolliset velat
vahennettyna likvideilla rahoilla. Mita korkeampi prosentti on, sita velkaantuneempi yritys

on. Urheiluhalli Oy:n nettovelkaantumisaste on ollut negatiivinen kautta aikain. Se tarkoittaa,
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etta yrityksella ei joko ole korollista velkaa tai se pystyttaisiin maksamaan pois yrityksen ra-

havaroista. Tassa tapauksessa patee jalkimmainen vaihtoehto. (Balance consulting 2018).

Suhteellinen velkaantuneisuus
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Kuvio 14: Suhteellinen velkaantuneisuus-%

Suhteellinen velkaantuneisuus kertoo velan suhteesta toiminnan laajuuteen, eli vuosittaiseen
lilkkevaihtoon. (Balance consulting 2018). Urheiluhalli Oy:n osalta tunnusluvun suunta on tasai-
sen laskeva mika on hyva asia. Tama tarkoittaa, ett yrityksen toiminta ei vaadi jatkuvasti

lisalainaa vaan vierasta paaomaa saadaan vahennettya vuosittain.
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Kuvio 15: Nettokayttopaaoma-%

Nettokayttopaaoma-% kertoo nettokayttopaaoman suhteen liikevaihtoon. Kaytannossa minka-

laista ja kuinka paljon paaomaa yrityksen toimintaan sitoutuu. (Balance consulting 2018).
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Kuvio 16: Quick Ratio

Quick ratio kuvaa yrityksen maksuvalmiutta. Urheiluhalli Oy:n maksuvalmius on ollut jatku-
vasti erinomaista. Luvun ollessa yksi tarkoittaa se rahoitusomaisuutta olevan yhta paljon ly-
hytaikaisen vieraan paaoman kanssa. Kaytannossa lyhytaikaisista veloista voitaisiin silloin

selviytya tarvittaessa heti. Quick ratiota kannattaa suhteuttaa myos muihin tunnuslukuihin,
mutta Urheiluhalli Oy:lla ei ole tunnusluvun kanssa ollut ainakaan kymmeneen vuoteen mi-

taan ongelmia. (Balance consulting 2018).

Current Ratio
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Kuvio 17: Current Ratio

Current ratio on muunneltu versio quick ratiosta. Siina rahoitusomaisuuden lisaksi on otettu

ratio. Urheiluhalli Oy:n current ratio on olut tyydyttavan ja erinomaisen valilla. (Balance con-

sulting 2018). Edellisten kolmen vuoden aikana luku on laskenut, mutta ei viela halyttavasti.
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4.2.2  Avainsuorituskykymittarit

Avainsuorituskykymittarit auttavat yksiloimaan yrityksen toiminnan kannalta olennaiset osa-
alueet joita seurata. Tunnusluvut ovat yrityksesta riippumatta aina samat, eivatka ne yksi-
naan kerro tarkasteltavasta yrityksesta lopulta paljoakaan. Avainsuorituskykymittarit ovat
jokaisella yrityksella aina omat. Mittarit tulisi olla valittu auttamaan nimenomaan kyseisen

yrityksen tehokkuuden seurantaa ja parantamista.

Urheiluhallin toimitilan vuokra vaihtelee kuukaudesta riippuen. Korkeasesonkikuukausina eli
loka-huhtikuussa vuokra on korkeimmillaan. Matalasesonkikuukausina touko-syyskuussa vuokra
on keskimaarin noin puolet korkeasesongin vuokrasta. Urheiluhalli maksaa vuokraa vain 11

kuukautta vuodessa ja yksi kuukausi on siis kokonaan vuokraton. (Ostoreskontra 2018).

Vuokran vaihtelevuus on tarkeaa myos urheiluhallin toiminnan kannalta. Kesaisin urheiluhal-
lissa kay asiakkaita vain noin kolmannes siita mita muina aikoina. Urheiluhalli ei kesalla ole-

kaan auki kuin hieman alle puolet siita ajasta mita korkeasesonkina. (Toimitusjohtaja 2018).

Suorituskykymittarilla, joka tarkastelee toimitilakustannusta, jaetaan koko vuoden vuokrat
kuukausikohtaiseksi keskiarvoksi. Keskiarvo jaetaan urheiluhallin pinta-alalla. Urheiluhallin
vuokrat ovat pysyneet samana nyt 15 vuotta ja tulevat pysymaan myos seuraavat 5 vuotta
indeksikorotuksia lukuun ottamatta. Nain ollen mittari on pateva kaikille naille vuosille. Tule-
vaisuuden toiminnan kannalta onkin tarkeaa, etta mittarille asetettua tavoitekustannusta ei

yliteta seuraavaa vuokrasopimusta neuvotellessa.

3195¢€

Vuokrakustannus= = 3,64€ per nelio
877 neliometria

Toimitilan keskimaaraiskustannus on erittain pieni huomioon ottaen toimitilojen vuokratason
Helsingissa. Tama on yritykselle tietenkin hyva asia, mutta paine vuokran nousuun tulevia
sopimuksia tehdessa on kuitenkin suuri. Toisaalta, koska yritys on ollut toimitiloissa vuokralla
jo pitkaan vaikuttanee se myos tulevaisuuden neuvotteluihin. Vuokranantaja voi luottaa sii-
hen, etta yritys on varma vuokralainen. Kun puhutaan toimistotilojen vuokrista Helsingin kes-
kustassa, on ne keskimaaraisesti 30 euron paikkeilla. Urheiluhalli Oy on onnistunut siihen
nahden saamaan neliohinnan lahes kymmenesosalla keskimaaraisiin markkinavuokriin verrat-
tuna. (Yle 2017).

Tavoite tietenkin on, ettei kustannus nouse yli taman hetken oman keskimaaraiskustannuk-
sensa. Muuten yritys joutuisi nostamaan esimerkiksi palveluiden hintoja tai karsia kulujaan,
jotta tasapaino pysyy. Tulevaisuuden vuokrasopimusneuvotteluissa tulisi ottaa huomioon

mahdolliset indeksikorotukset ja keskimaarainen toimitilojen vuokra alueella.
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Urheiluhallin kayttoaste mittaa keskimaaraista asiakkaiden maaraa auki oltua tuntia kohden.
Mittaria varten on laskettu koko vuoden 2017 asiakasmaara ja laskettu korkea- ja mata-
lasesongin keskimaarainen aukioloaika tunteina. Mittarin avulla voidaan maaritella, tulisiko

asiakkaita saada lisaa tai vaihtoehtoisesti auki oltuja tunteja supistaa.
33 900 kpl

R = 7,8 asiakasta tunnissa keskimaarin
Kayttoaste= 4350 h

7,8 asiakasta tunnissa keskimaarin on kokonaisuudessa hyva maara, mutta toki sita voisi myos
kasvattaa. Pelattaessa sulkapalloa, jos viisi kenttaa ovat taynna on asiakkaita, silloin vahin-
taan 10 pelaajaa on kentalla. Nain ollen jotta saataisiin maksimoitua kapasiteetin kaytto tulisi

asiakasmaaraa saada nostettua.

Viimeisena mittarina on liikevaihto per asiakas. Mittarilla saadaan keskimaarainen lukema
siita paljonko yksi asiakas kayttaa rahaa urheiluhallissa kaydessaan. Mittarin avulla voidaan
paatella, olisiko lisamyynnille tarvetta. Liikevaihtona ja asiakaslukuna kaytetty vuoden 2017

lukemia.

343 000€
Liikevaihto asiakasta kohden= = 10€
33 900 kpl

10 euron liitkevaihto per asiakas on melko pieni verrattaessa palveluiden hintoihin. Keskimaa-
rin yksi sulkapallokentta tunniksi maksaa 19 euroa. Suurimmalle osalle kentista mahtuu pe-
laamaan 2 ihmista. Keskimaarainen maksu itse pelaamisesta on siis 8,5 euroa henkiloa koh-
den. Nain ollen asiakkaat kayttavat rahaa esimerkiksi tarvikkeisiin tai juomiin keskimaarin

vain 1,5 euroa. Oheismyynnin tehostamiselle olisi todella tarvetta.

Urheiluhallin suosituin urheilujuoma maksaa 3 euroa ja sauna vuoron yhteydessa 4 euroa.
Mikali yrittaisi saada edes joka toiselle asiakkaalle myytya naista toisen tai molemmat, tulisi

lilkevaihdosta asiakasta kohden 13,5 euroa.

4.3 Toimintaympariston analyysi

Strength, vahvuudet Weaknesses, heikkoudet
< Sijainti, julkiset kulkuyhteydet .

& Fi " i Vanhanaikaisuus
% Vakiintunut asiakaskanta Olematon markkinointi
<«

<«

L X X 2

Laaja lajivalikoima Yksitoikkoiset nettisivut
Pitkdt aukioloajat asiakkaiden mukaan S w

Opportunities, mahdollisuudet 0 T Threats, uhat
% Opiskelija-asiakkaat tayttamaan # Suuret kilpailijat
keskipdivan tyhjia tunteja o Salmisaaren litkuntakeskus
% Saunatilojen lisamyynti- ja markkinointi o Jatkésaaren bunkkeri
% Isot turnaukset tunnettuuden lisaamiseksi  Toimitilan vuokran nousu
< Palveluiden hintojen nousu

Kuvio 18: SWOT-analyysi (toimitusjohtaja 2018)
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Yrityksen paaliiketoiminta-alue on urheilupalveluiden myynti. Itse liikeidea lahti liikkeelle
yrittajan omasta tarpeesta, jonka han huomasi lopulta olevan laajemman kansan ongelma.
Nykyisen terveys- ja liikuntakeskeisyyden vuoksi alasta on tullut hyvin kilpailtu. Yrityksella on
kuitenkin niin vakiintunut asiakaskunta, etta sita voi jopa pitaa heidan kilpailuetunaan. (Toi-
mitusjohtaja 2018).

Yrityksen asiakaskohderyhmaa ovat paaosin tyossakayvat yli 25-vuotiaat ihmiset. Lisaksi myos
yritykset ovat Urheiluhalli Oy:n hyvin tarkea asiakasryhma. Talla hetkella toimeksiantoyrityk-
sella ei ole ongelmaa saavuttaa paakohderyhmiaan, painvastoin asiakkaita olisi suosituimmille
tunneille jatkuvasti enemman kuin tilaa on tarjota. Tarve keskipaivan hiljaisten tuntien tayt-
tajille on kuitenkin tiedostettu. (Toimitusjohtaja 2018). Se vaatisi markkinoinnin kohdistamis-

ta lahiympariston yrityksiin. Heilla on aikaa tulla pelaamaan esimerkiksi lounastunnilla.

Urheiluhalli Oy:n ehdoton kilpailuetu on sijainti. Yrityksen tavoitettavuus seka Helsingista
etta Espoosta on olennainen syy sille, miksi pelaajaporukat valitsevat kyseisen yrityksen. Toi-
nen yrityksen tarkea kilpailuetu on myos sen asiakaslahtoisyys. Urheiluhalli on auki aina siihen

kellonaikaan, kun asiakkaat sinne haluavat tulla pelaamaan. (Toimitusjohtaja 2018).

Urheiluhalli Oy:n toiminta-ajatuksena on tarjota helposti ja aina asiakkaan halutessa saatavil-
la olevaa kokonaisvaltaista urheilupalvelua. Yrityksen arvoja ovat asiakaslahtoisyys, helppous,
rentous ja henkilokohtainen palvelu. Visiona on olla luotettava ja tasapainoinen toimija.

(Toimitusjohtaja 2018). Naista muodostuu yrityksen tehtava (Vilkkumaa 2010).

4.3.1 Kilpailijat

Urheiluhalli- ja kuntosaliliiketoiminta on kovasti kilpailtuja toimialoja. Jatkuvasti uusia liikun-
tatiloja perustetaan ympari Suomea, eritoten paakaupunkiseudulle ja Helsinkiin. Useimmat
tilat ovat kuitenkin jooga, crossfit- tai fitness -kuntosaleja, jotka eivat suoranaisesti kilpaile
Urheiluhalli Oy:n kanssa. Ne ovat kuitenkin vaihtoehtoista liikuntamuotoa, joka saattaa osit-
tain vaikuttaa asiakaskantaan. Myos Salmisaaressa sijaitseva Salmisaaren Liikuntakeskus lisaa
vaihtoehtoista tarjontaa lahistolla aina rantalentopallosta megazoneen. Salmisaaren Liikunta-
keskuskaan ei ole suoranainen kilpailija lajiensa perusteella, mutta liikuntakeskuksella on
hyvat mahdollisuudet laajentaa nykyista lajivalikoimaa ja aiheuttaa sita kautta uhan Urheilu-
halli Oy:lle. (Kauppalehti 2014).

Helsingin ydinkeskustassa on vain kourallinen yrityksia, jotka tarjoavat vastaavanlaisten lajien
harrastusmahdollisuudet. Urheiluhalli Oy:lle vievat erinomaiset kulkuyhteydet mahdollistavat
asiakkaiden vaivattoman saavutettavuuden julkisilla kulkuvalineilla. Metro tuo asiakkaat Hel-

sinkiin nykyaan myos ympari Espoota.
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Suoranaisia kilpailijoita yritykselle ovat Esport Center, Talihalli, seka Merihaan palloiluhalli,
jotka tarjoavat paaosin samoja palloilupelimahdollisuuksia kuin Urheiluhalli Oy. Kuten jo ai-
emminkin todettu, erottuu toimeksiantoyritys kilpailijoista edukseen etenkin sijaintinsa myo-
ta. Lisaksi yritys pyrkii tarkkailemaan varsinkin kilpailijoidensa hintatasoa ja verraten ja tar-

peen tullessa muuttaen omia hintojaan myos niiden mukaan. (Toimitusjohtaja 2018).

4.3.2 Asiakkaat ja toimintakumppanit

Urheiluhalli Oy:n asiakkaita on melko laaja-alaisesti eri ika- ja sukupuoliryhmista, kahden
hengen kaveriporukoista aina kahden kymmenen hengen yritysporukoihin. Pienporukat eli
sulkapallon pelaajat ovat useimmiten kahden ystavan pelipareja. Isommat porukat, eli sali-
bandy- tai futsalporukat taas ovat suurimmaksi osaksi yritysporukoita. Koko asiakaskunnasta

pien- ja suurporukat jakautuvat aika lailla tasan puoliksi. (Toimitusjohtaja 2018).

Toimeksiantoyrityksen tarkeimpia toimintakumppaneita ovat tarvikkeiden maahantuojat ja
tavaroiden seka elintarvikkeiden toimittajat. Pitkaaikaisia toimittajia ovat esimerkiksi Oy
Hartwall Ab joka toimittaa yritykselle noin 90% sen jalleenmyymista virvokkeista. Lisaksi tar-
vikkeiden maahantuojista tarkeita toimintakumppaneita ovat Amer Sports Suomi Oy, Ceegol
Oy, GD Promotions Oy, Victor Finland Oy seka Sportti-Myynti Oy. Maksutapayhteistyota hoide-

taan Smartumin, Edenred Finlandin, seka Verifonen kanssa. (Toimitusjohtaja 2018).

5 Johtopaatokset ja arvon maarittely

Tutkimuksen perusteella yrityksen toimintaymparisto, asiakaskunta ja toimintakumppanit
ovat melko vakaat. Tulevat kilpailijat luovat pienta uhkaa ja jokainen uusi kilpailija on aina
uusi ja erilainen uhka jonka vaikutusta etukateen on hyvin vaikea ennustaa. Kilpailijoita on
kuitenkin tullut ja mennyt lahiymparistoon eivatka ne ole vaikuttaneet huolestuttavasti Urhei-

luhalli Oy:n toimintaan pidemmalla tahtaimella.

Yrityksen sisaisia muutoksia on tiedossa pienissa maarin, mutta ei mitaan negatiivisesti yrityk-
sen toimintaan vaikuttavaa. Myoskin esimerkiksi yrityksen vuokrasopimus on voimassa nykyi-
sellaan tulevat 5 vuotta, joita opinnaytetyossa on arvioitu. Vuokrasopimuksen uusintaneuvot-
teluita toimitusjohtaja pitaa pienena, mutta neuvoteltavana riskina eika usko muutoksen
olevan valtava. Suurempi riski ja vahinko vuokranantajalle olisi se jos yritys paattaisi siirtya

tiloista muualle tai lopettaa, mikali vuokranantaja nostaisi vuokraa huomattavasti.

Tunnusluvullisesti yritys on normaalilla tasolla, eika mitaan halyttavaa varsinkaan tulevaisuu-
dessa ole niidenkaan osalta odotettavissa. Arvioiden mukaan yritys on nousemassa muutamas-
ta edellisvuotta edeltaneesta vaikeammasta vuodesta. Nain ollen myos yrityksen kannatta-

vuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius on paranemaan pain.
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Riskeja ovat lahinna yleinen taloudellinen tilanne ja lahistolle tuleva suurempi kilpailija. Na-
ma tulee ottaa toiminnan tulevaisuuden kehityksessa huomioon. Mahdollisia vaikutuksia etu-
kateen miettien pystyy myos mahdollisesti pienentamaan niiden vaikutuksia kun on osannut

ennakoida.

5.1 Tulos- ja tase-ennusteet

Tulos- ja tase-ennusteet laadittiin tutkimuksen perusteella. Suhdanteita ja syita edellisten
vuosien tilinpaatoksista kaytettiin perustana. Haastattelussa kavi ilmi ettei yritys pyri kas-
vuun. Todennakoisesti tulevaisuudessa liikehdinta jatkuu samanlaisena tai nailla nakymin
nousee loivaan kasvuun. Pieni kasvu liikevaihdossa perustuu Urheiluhalli Oy:ssa tehtyihin seka
sen toimintaymparistossa olleisiin muutoksiin. Myos taloudellinen tilanne vaikuttaa olennai-
sesti toiminnan kannattavuuteen. Nailla nakymin talouden suhdanne on nousujohteinen (Euro
ja talous 2018). Luotettavimman lopputuloksen saamiseksi laadittiin parhaan ja pahimman

tapauksen ennusteet.

5.1.1 Ennuste parhaassa tapauksessa

URHEILUHALLI OY TULOSLASKELMA
% edellisests 01.03.2017 01.03.2018 01.03.2019 01.03.2020 01.03.2021
EUR di -28.02.2018 -28.02.2019 -28.02.2020 -28.02.2021 -28.02.2022
LIKEVAIHTO 7% 367746,38 7%  393488,63 7% " 421032,84 7% " 450505,13 7% 482040,49
Liiketoiminnan muut tuotot 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00
Materiaalit & palvelut
Ostot tilikauden aikana 1% " -23303,42 2%"  -23769,49 2% " -24244,87 2% " -24729,77 2% -25224,37
Varastojen lisdys / vihennys -41% " 3420,00 -40% " 2052,00 -149% " -1000,00 -203% " 1026,00 15%  1179,90
Ulkopuoliset palvelut r 0% 000" 0% 0,00" 0% 000" 0% 000" 0% 0,00
15% -19883,42 9% -21717,49 16% -25244,87 6% -23703,77 1% -24044,47
Henkildstokulut
Palkat ja palkkiot 7% "-140924,42 7%” -150789,13 7% "-161344,37 7% "-172638,48 7% -184723,17
Henkildstosivukulut
Elakekulut 7% " -28184,88 7%  -30157,83 7% " -32268,87 7% " -34527,70 7% -36944,63
Muut henkildsivukulut 12% " -8455,47 7% -9047,35 7% -9680,66 7% " -10358,31 25% -12930,62
4 7% -177564,78" 7% -189994,317 7% -203293,91" 7% -217524,49" 8% -234598,43
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot 25%| 557,03 25%" -417,77 25%"  -31333 25%"  -235,00 25% -176,25
4 25% -557,03 7 25% 417,777 25% 313,337 25% -235,00 " 25% -176,25
Liiketoiminnan muut kulut 5% "-149986,85 5%"  -157486,19 5% "-165360,50 5% "-173628,53 5% -182309,95
LIKEVOITTO / TAPPIO (Liiketulos) [ 15% 19754,31 21%  23872,87 12% 26820,22° 32% 35413,35° 16% 40911,39
Rahoitustuotot ja -kulut
Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista
Muilta 20%" 696,96 -50% " 348,48 25%" 435,60 10%" 479,16 -50 % 239,58
Muut korko- ja rahoitustuotot
Muilta -30% " 13,87 -50% " 6,93 -30% " 4,85 -35% " 3,15 -100 % 0,00
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Muille -35%"  -70,00 67% " -23,33 -100 % 0,00 0% 0,00 0% 0,00
Arvonalentumiset r 0% 000" 0% 0,00" 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensi 30%° 640,83 48% 332,08 33%° 440,45 10%° 482,31 -50 % 239,58
VOITTO / TAPPIO ENNEN SATUNNAIS ERIA r 15% 2039514 19% 24204,95 " 13% 27260,67" 32%  35895,67 " 15%  41150,97
VOITTO / TAPPIO ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA r 15% 2039514 19% 24204,95 " 13% 27260,67" 32%  35895,67 " 15%  41150,97
Verot
Tilikauden verot 63%" -3950,86 21%" -4774,57 12%" -5364,04 32%" -7082,67 16%  -8182,28
Laskennalliset verot r 0% 0,00" 0% 0,00" 0% 000" 0% 0,00" 0% 0,00
Tuloverot 63%| -3950,86" 21% -4774,57" 12%  -5364,08 32%  -7082,67 16%  -8182,28
TILIKAUDEN VOITTO / TAPPIO 8% 16444,27 18% 19430,37 13% 21896,63 32% 28812,99 14% 32968,69

Kuvio 19: Tuloslaskelmaennuste 1
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Parhaassa tapauksessa on katsottu liikevaihdon nousevan tasaisesti 7% tulevina vuosina. Ta-

man skenaarion perustana on, etta asiakkaat ja heidan yritykseen kayttama raha lisaan-

tyy. Myos henkilostokulujen on talloin katsottu kasvavan samassa suhteessa liikevaihdon kans-

sa. Ostot eivat kasva kuin 1%, koska liikevaihdon kasvu ei tarkoita palveluyrityksessa ostojen

kasvua. Urheiluhalli Oy:n toimitusjohtaja on myos kertonut yrittavansa pienentaa varastoa,

jolloin ostoja yritetaan pitaa mahdollisimman pienina.

Poistot on laskettu 25% menojaannospoistojen mukaan, joka yrityksessa on kaytossa. Muut

kulut kasvavat hieman vahemman kuin liikevaihto. Ne sisaltavat kiinteita kuluja joiden nousu

koitetaan pitaa mahdollisimman pienena liikevaihdon kasvusta huolimatta. Rahoitustuotoissa

ja -kuluissa ei ole oletettavissa tulossa euromaaraisesti suuria muutoksia. Verot on laskettu

20% mukaan.

PYSYVAT VASTAAVAT
Aineelliset hyddykkeet
Koneet ja kalusto
Aineelliset hyddykkeet yhteensd
Sijoitukset
Muut osakkeet ja osuudet
Sijoitukset yhteensa
Pysyvit vastaavat yhteensd

VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Aineet ja tarvikkeet
Vaihto-omaisuus yhteensd
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset
Laskennalliset verosaamiset
Muut saamiset
Siirtosaamiset
Lyhytaikaiset saamiset yhteensd
Rahat ja pankkisaamiset
Vaihtuvat vastaavat yhteensa

VASTAAVAA YHTEENSA

OMA PAAOMA

Osakepadoma
Osakepaioma
Osakepadoma yhteensd
Edellisten tilikausien voitto
Tilikauden voitto

Oma padoma yhteensad

VIERAS PAAOMA
Pitkdaikaiset velat

Muut velat

Pitkdaikaiset velat yhteensd
Lyhytaikaiset velat

Lainat rahoituslaitoksilta

Saadut ennakot

Ostovelat

Muut velat

Siirtovelat

Lyhytaikaiset velat yhteensd
Vieras padoma yhteensd

VASTATTAVAA YHTEENSA

TASEEN LOPPUSUMMA

Kuvio 20: Tase-ennuste 1

% edellisesta 01.03.2017 % edellisesta 01.03.2018

% edellisestd 01.03.2019 |% edellisestd 01.03.2020 |% edellisestd 01.03.2021

d -28.02.2018 -28.02.2019 -28.02.20. d -28.02.2021|vuod -28.02.2022
-250%" 167110 -250%" 1253,32 -250%" 939,99 -250%" 704,99 -250% 528,75
-250%  1671,107 -250% 1253327  -250% 939,99” -250% 704997 -250% 528,75

0,0%” 20426,01
0,0%” 20426,01"
25% 22097,11"

12,7%" 30274,00
12,7% 30274 "

129,8%” 10118,99

0

-08%" 569443

-183% " 7190,55
21,4%  23003,97”

-0,4%" 58749,46
69% 112027,43"

52% 134124537

00%  2522,82
00%  2522,82"

42,0%" 39360,70
7,5% 16444277

281% 58327,79"

-66,7% "  4666,86
-66,7%  4666,86"

00%” 933332
-80% " 21602,33
7,0%” 1743323
39%” 785561
324%  14905,39
47% 71129,88"
75%" 75796,74

52% 134124547

52% 268249,07"

00%" 20426,01
0,0%" 20426,01 "
-19% 21679,33"

68%" 32326,00

68% 32326 "
-21,6%" 7934,44
0
11,2%" 6333,72
236%" 8886,01
0,7% 23154,17"

11,0%" 65206,96
7,7% 120687,1272"

61% 142366,46

0,0% 2522,82
0,0% 2522827
29,9%" 51139,97
182% 19430,37
253% 73093,17"
-100,0 % 0
-100,0 % o”
-50,0% " 4666,86
158% " 25004,86
70%" 18653,56
86%" 8532,73
-16,7 % 12415,29
-2,6% 69273,30"

-86% 7  69273,30
61% 142366,46 "

61%  284732,9237"

0,0% " 20426,01
0,0%" 20426,01"
-1,4%  21366,00”

-31%" 31326,00
3,1% 313267

61%" 842066

0

50%" 664831

-38%” 855136
2,0% 23620337

41%" 67889,55
18% 12283588

13% 144201,88"

00%  2522,82
00%  2522,82"
26,6% " 64723,35
12,7%" 21896,63
220% 89142,79"

0,0% 0
0,0% 0"
-100,0 % 0

3,0%” 25743,85
-21,6% " 14620,07

62%" 906195
-54,6%  5633,21
-205%  55059,09”

-205% " 55059,09

13% 144201,88"

1,3% 288403,762"

50,0% " 30639,02
50,0% " 30639,02”
467% 31344,01"

33%” 32352,00

33% 323527
74%" 9047,12
0

-100%” 598348

-200%”  6841,08
-7,4%  21871,69"

62%" 72080,82
2,8% 126304517

93% 157648,52"

00%  2522,82
00%  2522,82"
7,0%" 6927596

31,6% " 28812,99

129% 100611,78"

0,0% 0
0,0% [
0,0% 0

50%  24457,85
26,5%" 18499,97
74%" 973,71
-22,8%  4346,22
36% 5703674
3,6%” 5703674

93% 157648,52"

9,3% 315297,041"

50,0%  45958,52
50,0% " 45958,52
483%  46487,27

3,6%  33531,90
3,6% 335319

7,0% 9680,42

0

61,5% 9660,62
24% 7006,99
20,5%  26348,03
-10,0%  64872,74
-1,2% 124752,666

869% 17123993

0,0% 2522,82
0,0% 2522,82
6,7%  73904,46
144%  32968,69
8,7% 10939597

0,0% 0
0,0% 0
0,0% 0

13,8%  27822,02
-1,3%  18266,74
68%  10394,51
23,3% 5360,69
849%  61843,96
84%  61843,9

8,6% 171239,934

8,6% 342479,868

Parhaassa tapauksessa taseen oman paaoman osuus vahvistuu ja vieras paaoma pienenee.

Tilikauden hyvat tulokset kerryttavat edellisten tilikausien voittoja. Kertyman kasvaessa voi-

daan niin sanottuja ylimaaraisia varoja sijoittaa jalleen tuottoisammin. Osinkoja jaetaan toi-

mitusjohtajan kertoman mukaan 8% nettokayttopaaomasta. Pitkaaikaista vierasta paaomaa ei

ole enaa maaliskuussa 2018 alkavalla tilikaudella eika sen jalkeen.
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5.1.2 Ennuste pahimmassa tapauksessa

Pahimmassa tapauksessa yritys ei pysty kasvattamaan asiakaskuntaa eika pitamaan nykyisia
asiakkaitaan. Alueelle tulevat uudet yritykset eivat halua kayttaa Urheiluhalli Oy:n palveluita
vaan valitsevat kilpailijan. Henkilostokulut eivat pienene tarpeeksi, koska yritys pitaa edel-
leen urheiluhallia auki aamusta iltaan vaikka jollain tunneilla pelaajia olisi vain hyvin vahan.
Ostoja saadaan ja joudutaan pienentamaan hieman. Muut kulut eivat pienene vaan kasvavat

tasaisesti 1% verran, koska niihin sisaltyy esimerkiksi sahko-, vesi- ja lammityskustannukset.

URHEILUHALLIOY ~ TULOSLASKELMA
01.03.2017 01.03.2018 01.03.2019 01.03.2020 01.03.2021
EUR -28.02.2018 -28.02.2019 -28.02.2020) -28.02.2021 -28.02.2022
LIIKEVAIHTO 2% " 336814,45 3% " 326710,01 2% " 320175,81 2% " 315373,17 1% 31221944
Liiketoiminnan muut tuotot 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00
Materiaalit & palvelut
Ostot tilikauden aikana 1% " -23303,42 1% -23536,45 %" -23301,09 %" -22835,06 5% -21693,31
Varastojen liséys / vahennys -41%" 342000 -40% " 2052,00 76 % 500,00 10% 550,00 50% 825,00
Ulkopuoliset palvelut 0% 0,00” 0% 0,00” 0% 000" 0% 000" 0% 0,00
15%  -19883,42 8% -21484,45 6% -22801,09 2% -22285,06 6% -20868,31
Henkildstokulut
Palkat ja palkkiot 2% "-134339,17 -1% "-132995,78 2% "-130335,86 -4% "-125122,43 6% -117114,59
Henkildstdsivukulut
Elakekulut 2% " -26867,83 -1% " -26599,16 2% " -26067,17 4% " -25024,49 6% -23422,92
Muut henkilgsivukulut 7% -8060,35 -1%" 797975 2%"  -7820,15 -4%" 750735 9%  -8198,02
2% -169267,36 1% -167574,68 2% -164223,19 4% -157654,26 6% -14873553
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot 25%] 557,03 25%"  -417,77 25%"  -31333 25%"  -235,00 25% -176,25
25% -557,037 25% 417,777 25%  -313,33 25% -235,00" 25% -176,25
Liiketoiminnan muut kulut 1% "-144273,07 1% "-145715,80 1% "-147172,95 1% "-148644,68 1% -150131,13
LIKEVOITTO / TAPPIO (Liiketulos) 84% 283357  -309% -8482,69 69% -14334,75 6% -13445,83°  43% -7691,78
Rahoitustuotot ja -kulut
Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista
Muilta 20%” 696,96 50%” 348,48 25%" 43560 2245%  10213,01 25% 765975
Muut korko- ja rahoitustuotot
Muilta 30%" 13,87 50% " 6,93 30% " 4,85 35%" 3,15 -100 % 0,00
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Muille -35%”  -70,00 -67%" 2333 -100 % 0,00 0% 0,00 0% 0,00
Arvonalentumiset 0% 0,00” 0% 0,00” 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 30% 640,83 -48%° 332,08 33% 440,45 2219% 10216,16 25%  7659,75
VOITTO / TAPPIO ENNEN SATUNNAIS ERIA -80% 3474407 335%  -8150,61” 70% -1389430"  77%  -3229,67” -99% -32,03
VOITTO / TAPPIO ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA -80% 3474407 -335%  -8150,61” 70% -1389430"7  77%  -322967"  -99% -32,03
Verot
Tilikauden verot 7% -566,71  56671% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00
Laskennalliset verot 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00
Tuloverot 77%|  -566,717 56671% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00
TILIKAUDEN VOITTO / TAPPIO 81% 2907,69  380% -8150,61°  -70% -13894,30 77% -3229,67 99%  -32,03

Kuvio 21: Tulosennuste 2

Pahimmassa tapauksessa jos liikevaihto laskee, eika kuluja saada laskettua samassa suhteessa
on tilikauden tulos tappiollinen. Nain ollen tappiot alkavat muutaman vuoden kuluttua nousta

jo niin suuriksi, ettei yrityksella olisi enaa tulevaisuutta jos ei jotain saataisi muutettua.

Lyhytaikaiset saamiset alkavat laskea liikevaihdon laskun ja asiakkaiden lahdon johdosta.
Edellisten tilikausien voitot pystyvat kattamaan tulevien tilikausien tappiot muutaman vuo-
den. Kuitenkin pian jouduttaisiin alkaa lunastamaan esimerkiksi sijoituksia tappioiden katta-

miseen.
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Oma paaoma koostuisi 5 vuoden kuluttua oikeastaan enaa osakepaaomasta. Yrityksen olisi
valttamatonta ottaa lainaa, jotta pystyisi jatkaa toimintaansa. Taseen loppusumma pienenisi

joka vuosi, eika osinkoa pystyttaisi jakamaan enaa kahden tulevan vuoden jalkeen.

% edellisestd 01.03.2017 % edellisesta 01.03.2018 % edellisestd 01.03.2019 |9se¢e||isest: 01.03.2020 |%edelllsesté 01.03.2021
PYSYVAT VASTAAVAT d -28.02.2018 vuod| -28.02.2019 vuodt -28.02.2020| vuodk -28.02.2021|vuod! -28.02.2022
Aineettomat hyddykkeet
Muut pitkavaikutteiset menot
Aineettomat hyddykkeet yhteensd
Aineelliset hyddykkeet
Koneet ja kalusto -250%"  1671,10 -250% " 125332 -250%" 939,99 -250%" 704,99 -25,0% 528,75
Aineelliset hyddykkeet yhteensi -250%  1671,107 -250%  1253,32" -250% 939,99" -250% 704937  -250% 528,75

Sijoitukset
Muut osakkeet ja osuudet 0,0% " 20426,01 0,0%” 20426,01 0,0% " 20426,01 -50,0% " 10213,01 -850%  1531,95
Sijoitukset yhteensa v 0,0%” 20426,01" 0,0%” 20426,01" 00%” 20426,01” -500%” 10213,01” -850%" 153195
Pysyvit vastaavat yhteensi Y 25% 22097117  -1,9% 21679337  -14% 2136600” -489% 10918,00" -81,1%  2060,70
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Aineet ja tarvikkeet 12,7%" 30274,00 68% 32326,00 1,5%” 32826,00 1,7%" 33376,00 2,5%  34201,00
Vaihto-omaisuus yhteensd To127% 30274 " 68% 32326 " 1,5% 32826 1,7% 333767 2,5% 34201
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset 35%” 455591 56%" 430260 20%" 421655 -1,5% " 4153,30 -1,0% 411177
Laskennalliset verosaamiset (1] () (1] ) 0
Muut saamiset -92%" 521546 -168% "  4336,86 62%" 460397 -10,0% "  4143,57 -08% 411177
Siirtosaamiset -252%" 658574 -334%" 438328 20%" 429562 -200%"  3436,50 250% 429585

Lyhytaikaiset saamiset yhteensd -137% 16357,117 -204%  13022,75" 07% 1311614" -105% 11733,37" 6,7%  12519,38

Rahat ja pankkisaamiset
Vaihtuvat vastaavat yhteensd

VASTAAVAA YHTEENSA

OMA PAAOMA

Osakepaioma
Osakepadoma
Osakepadoma yhteensa
Edellisten tilikausien voitto
Tilikauden voitto

Oma padoma yhteensa

VIERAS PAAOMA
Pitkdaikaiset velat

Muut velat

Pitkdaikaiset velat yhteensd
Lyhytaikaiset velat

Lainat rahoituslaitoksilta

Saadut ennakot

Ostovelat

Muut velat

Siirtovelat

Lyhytaikaiset velat yhteensd
Vieras pidoma yhteensd

VASTATTAVAA YHTEENSA

TASEEN LOPPUSUMMA

Kuvio 22: Tase-ennuste 2

5.2 Arvonmaaritys

-88%" 53807,92
-42% 100439,02"

-39% 122536,13"

00%  2522,82
00%  2522,82"
42,0% " 39360,70
-81,0%  2907,69"
-1,6% 44791,217

-66,7% "  4666,86
-66,7% 466686

00%” 9333,32
73%  21785,01
102%  17955,06
203% 909932
324%  14905,35

7,6% 7307806
51%" 77744,92

-39% 122536,13"

39% 245072,26"

06%” 54140,74
-0,9% 99489,4878

-1,1% 121168827

00%  2522,82
0,0% 2522,82"
-1,7%" 38686,39

-3803%  -8150,61"
-262% 3305859 "

-100,0 % 0
100,0 % [

-50,0% " 4666,86

65%  23203,00
21,0% 2172212
47,4% 13414,14
684%  25104,11
206% 88110,23"
133%” 88110,23

-1,1% 121168827

-1,1% 2423376437

-46%" 5162683
-1,9% 97568,9713 "

-1,8% 118934,97"

00%  2522,82
00%  2522,82"
27,9% " 27891,27
70,5% -13894,30 7
500%  16519,80 7

0,0% 0
0,0% o”
-100,0 % 0

348% 3127499
350%  29318,76
803% 2418322

-297%  17638,21
162% 102415,18"
16,2% " 102415,18

-1,8% 118934,98"

-1,8% 237869,951"

-23%" 50459,71
20%  95569,08"

-105% 106487,07"

00%  2522,82

00%  2522,82"
-86,4% " 3783,97
-768%  -3229,67"
81,4% 3077117

0,0% 0
0,0% [
0,0% 0

102%  34457,85
282%  37572,39
238%  18433,50
-266%  12946,22

1,0% 103409,9 "
1,0% " 103409,96

-10,5% 106487,073"

-10,5% 212974,148"

-10,0%  45413,74
-3,6% 92134,1189

-115%  94194,82

00% 252282
00% 252282
-85,4% 554,29
-99,0% -32,03
-1,0%  3045,08

0,0% 0
0,0% 0
0,0% 0

-7,2%  31979,90
-125%  32893,43
135%  20915,72
-58,6 % 5360,69
-119%  91149,73
-119%  91149,73

-115%  94194,82

-11,5% 188389,633

Yrityksen lopulliset arvot eri arvonmaaritysmallien avulla laskettuna perustuu tehtyyn tutki-
mukseen. Arvot laaditaan seka parhaan, etta pahimman tulevaisuuden ennusteen mukaan

seka niiden keskiarvona.

Arvonmaarityksissa kaytettavaa paaoman keskimaaraiskustannusta varten tulee laskea yrityk-
sen oman- ja vieraan paaoman kustannukset. Yrityksen vieraan paaoman, eli lainan korko on
1,0 %. Tama on myos vieraan paaoman kustannus, koska sen verran vieraasta paaomasta ra-

hoittajalle maksetaan.
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Oman paaoman kustannuksen laskemiseksi kaytetaan Capital Asset Pricing (CAP)-mallia. Sen
mukaan sijoituksen tuottovaatimus perustuu riskittoman sijoituskohteen tuoton seka yksittai-

sen sijoituskohteen beetan valiseen suhteeseen. (Knupfer & Puttonen 2014, 153).
E(R;) = Ry + 3:(E(R,,) — Ry). jossa

E(R) = tuottovaatimus

Rf = riskitén korko

B = Beta-kerroin

E(Rm) = Markkinaportfolion odotettu tuotto

(E(Rm) - Rf) = markkinoiden riskipreemio, minka sijoittajat vaativat

Kuvio 23: Capital Asset Pricing -mallin kaava (Nordnet 2013)

Riskittomana korkona pidetaan tuottoa, jonka sijoittaja saisi jos hajauttaa sijoituksensa
markkinoille. Riskiton korko voidaan tarkastaa suoraan valtion viitelainojen korosta. (Kallunki
& Niemela 2007, 138). Koska korot ovat talla hetkella ennatys alhaalla, on jarkevampaa kayt-

taa edellisten vuosien keskiarvoa. Muuten riskiton korko olisi aivan liian pieni.

Vuosien 2008-2018 valtion 10 vuoden viitelainojen keskimaaraiskorkojen keskiarvo on 1,97%.
Kaytetaan tata riskittomana korkona. Mikali oltaisiin tarkasteltu ainoastaan taman vuoden
korkoa, olisi se ollut 0,71%. (Suomen Pankki 2018).

Beeta-kerroin kuvaa yritykseen liittyvaa systemaattista riskia. Se tarkoittaa markkinoiden
vaihtelevuuden ja kyseisen osakkeen valista suhdetta. Mikali osakkeen hinta muuttuu samassa
suhteessa markkinoilla vallitsevaan suhdanteeseen nahden, on beeta 1. Jos osaketta pidetaan

vahemman riskisena kuin yleisia markkinoita, on beeta alle 1. (Kallunki & Niemela 2007, 137).

Listaamattoman yrityksen beetaa ei voi laskea markkinamallin avulla. Nain ollen riski maari-
tetaan tilinpaatostietoihin perustuen liikeriskin, rahoituksellisen riskin, seka operatiivisen
velkaisuuden avulla. (Kallunki & Niemela 2007, 173).

. . o . keskihajonta (liikevoitto)
Liikeriski = liikevoiton variaatiokerroin =

keskiarvo (liikevoitto)

Kuvio 24: Liikeriski kaava (Katramo ym. 2013)

Urheiluhalli Oy:n liikeriski on 2,31. Arvoja laskiessa kaytettiin tilinpaatoksien 2007-2017 luku-

ja.
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Rahoituksellinen riski tarkoittaa yrityksen oman ja vieraan paaoman suhdetta. Rahoitukselli-
sen riskin laskemiseksi kaytetaan omavaraisuusastetta, seka nettovelkaantumisastetta. Las-
kennassa kaytettiin tilinpaatosten 2007-2017 keskiarvoja. Omavaraisuusaste on 0,25 ja netto-

velkaantumisaste 0,65.

Operatiivista riskia ei voida tassa tapauksessa ottaa huomioon, silla kiinteita ja muuttuvia
kustannuksia ei pystyta jaottelemaan tarpeeksi luotettavasti. Toinen vaihtoehto operatiivisen
riskin laskemiseksi on jakaa bruttoinvestoinnit liikevaihdolla. Urheiluhalli Oy:ssa ei ole tehty

bruttoinvestointeja, jonka vuoksi tatakaan tapaa ei voida hyodyntaa.

Lopullinen beeta lasketaan painottamalla liikeriski ja rahoituksellinen riski puoliksi. Rahoituk-

sellisesta riskista seka omavaraisuusaste, etta nettovelkaantumisaste painotetaan neljasosal-

la.

Arvo Painokerroin Yhteensa
Liikeriski 2,31 0,5 1,155
Omavaraisuusaste 0,25 0,25 0,0625
Nettovelkaantumisaste 0,65 0,25 0,1625
BETA 1,38

Taulukko 5: Urheiluhalli Oy beeta

Riskipreemion asettamisessa kaytetaan viimeaikaisen tutkimuksen perusteella talla hetkella
markkinoilla vallitsevaa ylituottoa, joka on 6%. (Seppanen 2017, 258). Markkinoiden riski-
preemioon lisataan Urheiluhalli Oy:n toimintaan kohdistuvista riskeista johtuva lisays. Yritys
on listaamaton, jonka vuoksi osakkeen rahaksimuutettavuus on heikko. Taman vuoksi riski-
preemioon lisataan 2-4% lisatuottovaatimus. (Katramo ym 2011, 170-171). Koska kyseessa on

perheyritys ja omistus on keskittynyt, paadytaan 4% lisaykseen.

Sijoitetaan osat CAP -mallin kaavaan, joka on esitetty aiemmin kuviossa 23. Oman paaoman
tuottovaatimukseksi Urheiluhalli Oy:ssa saadaan 15,77%. Urheiluhalli Oy:n paaoman keskimaa-
raiskustannus (WACC) saadaan laskettua kuviossa 2 esitetylla kaavalla. Tulokseksi saadaan
6,28 %.

2017
Vieraan paaoman maara taseessa 81935,11
Taseen loppusumma 127459,13
Vieraan paaoman korko 1,0%
Oma paaoma taseessa 45524,02
Oman paaoman kustannus 15,77 %
WACC= 6,28 %

Taulukko 6: Urheiluhalli Oy WACC



Kassavirtamalli

Kayttopaaoman muutos:

+ vaihto-omaisuuden lisays
+ myyntisaamisten lisays
- ostovelkojen lisays

=nettokayttopaaoman muutos
+ siirtosaamisten muutos

+ siirtovelkojen muutos

= kayttopaaoman muutos

Taulukko 7: Kayttopaaoman muutoksen laskelma (Katramo ym. 2011)
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Vapaan kassavirran laskelma Urheiluhalli Oy:ssa vuosi 1 vuosi 2 vuosi 3 vuosi 4 vuosi 5 vuosi 6 - KOKO
BEST CASE SCENARIO Kasvu 2,2% pa YRITYKSEN
Liikevoitto 15754,31 23872,87 26820,22 35413,35 40911,39 ARVO
- Verot 20 % liikevoitosta 3950,86 4774,57 5364,04  7082,67 8182,28
+ Poistot 557,03 417,77 313,33 235,00 176,25
-/(+) Kayttépadoman muutos 10034,71 -2147,51 -3597,03  -5224,69 3226,80
- (Bruttoinvestoinnit) 0 0 0 0 0
= Vapaa operatiivinen kassavirta 6325,77 21663,58 25366,53  33790,37 36132,16
+/- Muut erit (verojen jilkeen) 0 0 0 0 0
= Vapaa kassavirta 6325,77 21663,58 25366,53 33790,37 36132,16 365927,07
Nykyarvo (vapaa kassavirta) diskonttokorko WACC 5952,26 19180,81 21133,2361 26489,035 26652,34478| 628943,37 728351,05€

Paitdsarvo, diskonttokorko WACC-kasvu-%

Kuvio 25: Arvo kassavirtamallin perusteella parhaassa tapauksessa

906153,52

Parhaan tapauksen ennusteen perusteella kassavirtamallia hyodyntaen Urheiluhalli Oy:n arvo

on 728 351,05 euroa. Vuodesta 6 alkaen oletetaan kassavirtojen kasvavan inflaatio-odotusten

verran (Tilastokeskus 2018).

Vapaan kassavirran laskelma Urheiluhalli Oy:ssa vuosi 1 vuosi 2 vuosi 3 vuosi 4 vuosi 5 vuosi 6 - KOKO
WORST CASE SCENARIO Kasvu 2,2% pa YRITYKSEN
Liikevoitto 2833,57 -8482,69 -14334,75 -13445,83 -7691,78 ARVO
- Verot 20% liikevoitosta -566,71 0 0 0 0
+ Poistot 557,03 417,77 313,33 235,00 176,25
-/(+) Kayttépadgoman muutos 2970,49 4896,03 -14555,20 -13841,64 -1337,09
- (Bruttoinvestoinnit) 0 0 0 0
= Vapaa operatiivinen kassavirta 5794,38 -3168,89 -28576,62 -27052,47 -8852,62
+/- Muut erit (verojen jilkeen) 0 0 0 0
= Vapaa kassavirta 5794,38 -3168,89 -28576,62 -27052,47 -8852,62| -8657,8625
Nykyarvo (vapaa kassavirta) diskonttokorko WACC 5452,24 -2805,7149 -23807,607 -21207,044 -6530,00| -147461,069 -196 359,14€

Padtosarvo, diskonttokorke WACC-kasvu-%

Kuvio 26: Arvo kassavirtamallin perusteella pahimmassa tapauksessa

-212455,323

Pahimman tapauksen ennusteessa liikevoitot ovat negatiivisia ensimmaisen ennustevuoden

jalkeen. Nain ollen myos yrityksen kokonaisarvosta tulee kassavirtamallin perusteella negatii-

vinen arvo. Kuvion 26 laskelma yksinaan olisi melko hyodyton, koska kauppahinta ei kaytan-

nossa voi olla negatiivinen. Tassa tutkimuksessa, kun on kyse nimenomaan pahimman tapauk-

sen ennusteesta, voidaan laskelmaa kuitenkin hyodyntaa.
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Todennakoisimpana tulevaisuuden toteumana on parhaan ja pahimman tapauksen keskiarvo.

Nain ollen todennakoisimmaksi ja lopulliseksi yrityksen arvoksi saadaan 265 995,93 euroa.

Lisaarvomalli

Lisaarvomallin mukaiseksi yrityksen arvon laskemiseksi taytyy laskea lisavoittojen maara.

Lisavoitto saadaan vahentamalla ennustetusta voitosta sijoittajan vaatima voitto, joka on
oman paaoman maara kerrottuna sen kustannuksella. Kirja-arvona kaytetaan vuoden 2017
tilinpaatoksen tasearvoa omalle paaomalle, joka on 45 524,02 euroa. Diskonttauskorko on

aiemmin laskettu oman paaoman tuottovaatimus 15,77 %.

BEST CASE

Lisdarvo: vuosi 1 vuosi 2 vuosi 3 vuosi 4 vuosi 5 vuosi 6 - KOKO
Kirja-arvo 4552402 € kasvu 2,2% pa YRITYKSEN
Sijoittajan vaatima voitto 9157,98 11526,40 14057,34 15865,94 17251,16 ARVO
Ennustettu voitto 16444,27 15430,37 218%6,63 2881299 32568,69

Lisdvoitto 7246,29 7903,97 7839,28 12947,06 15717,53 16063,32
Diskonttokorke 1,1577 1,340 1,55 1,80 2,08 2,41

LISAARVO 6259,24 5897,36 5052,36 7207,67 7558,13 49169,57 126 668,35 €
Paitdsarvo 118378,44

Kuvio 27: Arvo parhaassa tapauksessa lisaarvomallin perusteella

Parhaan tapauksen ennusteen mukaan laskettuna koko yrityksen arvoksi lisaarvomallin perus-
teella tulee 126 668,35 euroa. Vuoden 6 jalkeen on kaytetty samaa kasvuoletusta kuin kassa-

virtamallissakin, jotta arvot ovat vertailukelpoisia.

WORST CASE

Lisdarvo: vuosi 1 vuosi 2 vuosi 3 vuosi 4 vuosi 5 VUuosi 6 - KOKO
Kirja-arvo 45524,02 € kasvu 2,2% p YRITYKSEN
Sijoittajan vaatima voitto 7063,33 5213,16 2605,08 485,24 480,19 ARVO
Ennustettu voitto 25907,69 1253,32 939,99 704,99 528,75

Lisdvoitto -4155,65 -3959,84 -1665,09 219,75 48,55 49,62
Diskonttokorko 1,1577 1,340 1,55 1,80 2,08 2,41

LISAARVO -3589,59 -2954,54 -1073,14 122,34 23,35 151,89 38204,32 €
Paatdsarvo 365,68

Kuvio 28: Arvo pahimmassa tapauksessa lisaarvomallin perusteella

Pahimmassa tapauksen ennusteen mukaan laskettuna koko yrityksen arvoksi lisaarvomallia
hyodyntaen saadaan 38 204,32 euroa. Lisavoiton ollessa ennustevuosina 1-3 negatiivinen tar-

koittaa se sijoittajan varallisuuden vahenemista.

Todennakoisin skenaario on parhaan ja pahimman tapauksen keskiarvo. Nain ollen yrityksen

arvoksi saadaan 82 436,34 euroa.
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Substanssiarvo

Substanssiarvo 2017 2022 (1) 2022 (2) Keskiarvo 2022 (1)/2022 (2)
Taseen varat 254 918,26 € 342 479,87 € 188 389,63 €

Taseen velat 81935,11 € 61843,96 € 91149,73 €

Arvo 172 983,15 € 280 635,91 € 97 239,90 € 188 937,90 €
Diskontattu 251703,21€ 87214,77 € 169 458,99 €

Kuvio 29: Substanssiarvo vertailua

Substanssiarvoa laskiessa vahennetaan taseen varoista taseen velat. Vuoden 2017 tilinpaatok-
sen luvuilla substanssiarvo on noin 173 000 euroa. Parhaan tapauksen ennusteen viimeisen
ennustevuoden 2022 arvoilla saadaan arvoksi 251 703,21 euroa. Pahimman tapauksen ennuste-
luvuilla arvo jaa alle 100 000 euron. Tehtyjen ennusteiden keskiarvoksi tulee 169 458,99 eu-

roa. Arvot on diskontattu odotetulla inflaatiolla 2,2%.

5.3  Arvonmaaritysten vertailua

800 000,00 €
600 000,00 €
400 000,00 €

EFCF

200 000,00 € EVA

. I B Substanssiarvo
0,00 €
Best Case st Case Todennakoisyys
50%/50%

200 000,00 €
400 000,00 €

Kuvio 30: Yhteenveto arvoista

Eri menetelmilla saadut arvot vaihtelivat noin valilla -197 000 - 730 000 euroa. Selkeasti pie-
nimmat arvot saatiin lisaarvomenetelmalla (EVA) ja korkein taas vapaan kassavirtamallin

(FCF) avulla.

Substanssiarvolla saadut maaritelmat ovat melko lahella tuottoarvomenetelmien keskiarvoja
ja nain ollen tukee saatuja tuloksia. Parhaan tapauksen ennusteen kaikkien kaytettyjen me-
netelmien keskiarvo on 368 907,54 euroa. Pahimman tapauksen ennusteen arvonmaaritysten

keskiarvo on -23 646,70 euroa. Kun nama viela painotetaan todennakoisyydella 50%/50%, saa-
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daan 172 630,42 euroa. Edella mainitun arvon erotus tilinpaatoksen 2017 luvuilla saadusta

substanssiarvosta on ainoastaan noin 350 euroa.

Tulevasta kehityksesta riippuen arvo voi siis vaihdella suurestikin. Kaiken tehdyn tutkimuksen
ja laskelmien perusteella sanottakoon, etta yrityksen realistinen arvo on 200 000 euron tun-

tumassa.

5.4 Tavoitteiden toteutuminen ja luotettavuuden arviointi

Alkuperainen tutkimuskysymys oli, mika on yrityksen arvo? Tutkimusta lahdettiin toteutta-
maan tavoitteena arvioida kattavasti ja perustellusti eri arvonmaarityksen osa-alueita toimek-

siantoyrityksen arvon maarittamiseksi.

Tyossa kasiteltiin kaikki kappaleessa 1.4 luetellut toimeksiantoyritykselle olennaiset osa-
alueet. Tutkimus vahvisti ennakko-olettamaa Urheiluhalli Oy:lle sopivista arvonmaarityksen
menetelmista ja lopullisesta arvosta saatiin realistinen. Mikali oltaisiin kaytettya arvonmaari-

tysmalleja suppeammin, olisi saatu liian suuria tai lilan pienia maarityksia.

Tutkimus toteutettiin laadullisena, mutta siina tutkittiin esimerkiksi tilinpaatoksia edellisilta
10 vuodelta. Pidemman aikavalin dokumentit parantavat luotettavuutta, koska silloin voidaan
valttya yksittaisen vuoden liian suurelta painoarvolta. Lisaksi kokonaiskuvasta tulee katta-
vampi. Haastattelu nauhoitettiin ja litteroitiin, jolloin virheiden mahdollisuutta aineiston

kasittelyssa saatiin minimoitua.

Tutkimus toteutettiin eettisesti toimeksiantoyritysta kohtaan. Heidan pyytama anonymiteetti
saatiin toteutettua samalla kun saatiin sisallytettya kaikki tarvittava informaatio lukijan na-
kokulmasta. Tutkimuksesta oli toimeksiantoyritykselle hyotya ja se toi Urheiluhalli Oy:lle

sellaista analyysia ja tietoa jota heilla ei viela aiemmin ollut.
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Liite 1: Haastattelupohja

1. Yrityksen liiketoiminta ja strategia

a. Miten kuvailisit yrityksen liiketoiminta-aluetta?

b. Mika on yrityksen strategia?

C. Mihin yrityksen liikevaihto perustuu?

d. Miten seuraatte yrityksen kehitysta?

2. Yrityksen kulut

a. Yrityksen kiinteat kulut? (Vuokra, lampo, sahko...)

b. Yrityksen muuttuvat kulut? (Henkilostokulut...?)

c. Miten tasaisesti henkilostokulut maaraytyvat (rakenne)? Onko tulevaisuuden kan-

nalta riskeja tai muutosta nakyvissa?

3. Yrityksen omaisuuserat

a. Minkalaisena pidat yrityksen taserakennetta?

b. Onko yritys velkaantunut?

c. Uskotko, etta yritykselle tulee lahitulevaisuudessa tarve velalle?

4. Yrityksen heikkoudet ja uhat

a. Mitka ovat yrityksen suurimmat heikkoudet?

b. Mitka ovat yrityksen pahimmat uhat?

5. Yrityksen vahvuudet ja mahdollisuudet

a. Mitka ovat yrityksen tarkeimmat vahvuudet?

b. Mitka ovat yrityksen parhaimmat mahdollisuudet?

6. Tulevaisuuden nakymat

a. Millaisena naet toimintaympariston kehityksen tulevaisuudessa?
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b. Miten arvioit yrityksen liiketoiminnan kehittyvan?

c. Mita riskeja tulevaisuuteen voisit ajatella kohdistuvan?

d. Onko lahitulevaisuudessa tarve investoinneille? (Millaisille?)

e. Minkalaista osinkopolitiikkaa ajattelet yrityksen tulevina vuosina harjoittavan?
Yrityksen sukupolvenvaihdos tai myynti

a. Mita pidat myyjan nakokulmasta tarkeimpina ominaisuuksina yrityksen myynnissa?

b. Mita pidat ostajan nakokulmasta tarkeimpina ominaisuuksina yrityksen ostamises-

sa?

C. Mihin luulet yrityksen lopullisen hinnan perustuvan?



