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Taman opinnaytetyon tavoitteena oli selvittda yrityksen taloudellisen tilanteen analysoin-
nissa kaytettavan tilinpaatésanalyysin periaatteita ja laatia kohdeyritykselle tunnusluku-
muotoinen tilinpaatdésanalyysi. Kohdeyritys oli maahantuontia ja tukkukauppaa harjoittava
yritys. Tyon l&htokohtana oli tekijan kiinnostus aiheeseen, mutta tavoitteena oli myos, etta
kohdeyritys voisi halutessaan hyddyntaa tilinpaatdsanalyysia omassa toiminnassaan.

Tutkimus oli tyypiltaan laadullinen aineiston analyysi, jossa tutkimusaineistona olivat koh-
deyrityksen tilinpaatdkset vuosilta 2010-2012. Teoreettinen viitekehys kasitteli tilinpaatos-
analyysin laatimista ja tunnuslukujen laskentaa. Analyysi toteutettiin valitsemalla kaytetta-
vat analysointikohteet eli laskettavat tunnusluvut ja toteuttamalla tilinpaatésanalyysi koh-
deyritykselle.

Tilinpaatdsanalyysin mukaan kohdeyrityksen taloudellinen tilanne oli hyva. Yleisten viitear-
vojen mukaan kohdeyrityksen kannattavuus oli hyvalla, maksuvalmius kohtalaisella ja va-
kavaraisuus vahan naitd heikommalla tasolla. Toimialavertailussa kohdeyritys kuitenkin
sijoittui omilla tunnusluvuillaan yleensd mediaanin tuntumaan tai sen ylapuolelle. Tasta
voitiin tehda johtopaatos, ettad tunnuslukujen arvot riippuvat hyvin paljon toimialasta ja yri-
tyksen strategiasta. Kaupan alalla useimpien tunnuslukujen arvot olivat alempia kuin yleis-
ten suositusten mukaiset. Tutkimuksessa todettiin myds, etta mitd enemman yksityiskoh-
taista tietoa yrityksen toiminnasta on kaytettavissa, sita luotettavampi analyysista saadaan.

Avainsanat tilinpaatdsanalyysi, tunnusluvut, maksuvalmius, kannattavuus,
vakavaraisuus
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The purpose of this study was to find out the principles of the financial statement analysis
and also to compile a key ratio analysis for the Company X. Company X is a small Finnish
company whose field of operation is in the importation and wholesale business. The com-
pany was founded in 2004 and the business has growth steadily year by year.

The study was a qualitative analysis of the research data, consisting of the company’s fi-
nancial statements from years 2010-2012. The theoretical framework involved compilation
of the financial statement analysis and calculation of the key ratios, thereby enabling the
analysis to be carried out.

The results of the analysis indicated that the company’s financial position was good. Com-
parison of the reference values showed that the company’s profitability was good, liquidity
satisfactory and solvency a little weaker. The corresponding key ratios in the field of opera-
tion indicated that the Company X’s values were median or better.

The conclusion was that the values of key ratios depend on the field of operations and also
the company’s strategy. In the commercial field the values are usually lower than the
standard values. It was also found that detailed information of the company’s business is
needed for the most reliable analysis.

Keywords financial statement analysis, key ratio, profitability, liquidity,
solvency
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1 Johdanto

1.1 Tilinpaatésanalyysin taustaa

Yrityksen taloudellisen tilanteen tunnistaminen on yritysjohdon tarkeimpia tehtavia liike-
toiminnan johtamisen ohessa. Pelkkd positiivinen tulos ei valttamatta kerro yrityksen
vakavaraisuudesta tai maksuvalmiudesta, eikd taas yritys, jolla on runsaasti padomaa
pysty valttamatta pidemmalla tahtdimelld toimimaan kannattavasti. Kokonaisvaltaiseen
taloudellisen tilanteen analysointiin ja kehittdmiseen tarvitaan yrityksen tilinpaatoksen
ohella muitakin mittareita, ja tilinpdatdsanalyysin avulla voidaan tarkastella yrityksen

toimintaedellytyksid syvallisemmin kuin pelkkien tilinp&atosten perusteella.

Tilinp&atosanalyysi on ikdan kuin vuoren huippu arvioitaessa yrityksen liiketoimintaa ja
sen edellytyksia toimia kannattavasti. Tilinpdatésanalyysin avulla voidaan muodostaa
kuva yrityksen kannattavuudesta, maksuvalmiudesta ja vakavaraisuudesta, mutta sen
ymmartaminen ja tulkinta vaatii myods liiketoiminnan perusteiden sek&a analysoitavan

yrityksen strategisen toiminnan ja toimialan tuntemista.

Tilinpaatoksen tehtavand on kertoa olennainen informaatio yrityksen taloudellisesta
tilasta. Tunnuslukumuotoisessa tilinpaatdsanalyysissa yrityksen tilinpaéatostietoja muo-
kataan ja tilinpaatoksesta lasketaan tunnuslukuja, joiden perusteella saadaan viela
tilinpaatostakin tarkempi kuva yrityksen taloustilanteesta. Tilinpaatésanalyysin avulla
pyritddn muodostamaan kasitys siitd, miten kannattavasti yritys pystyy toimimaan, mil-

lainen on sen padomarakenne ja miten sen rahavirta riittdd kattamaan menot.

1.2 Perustelut tutkimukselle

Taman opinnaytetytn lahtdkohta on tekijan kiinnostus aihealueeseen, mutta myo6s
kohdeyritys voi hyddyntaa sita. Tyon tavoitteena on selvittdd, mita yrityksen tilinpaéatos
kertoo ja miten tilinpdatésanalyysi muodostetaan. Tyon tavoitteena on myds laatia
kohdeyritykselle tilinpaatdsanalyysi, jota se voi halutessaan kayttaa toimintansa ana-
lysoinnissa ja kehittdmisessa. Tyon tekemisen ohessa laaditaan tunnuslukujen lasken-

takaavat taulukkolaskentaohjelmalla.



Tilinp&atdsanalyysi on suosittu tutkimusaihe. Vaikka tutkimukset ovat p&apiirteittain
samankaltaisia, on niilla jokaisella kuitenkin oma p&damaaransa, eli juuri tutkittavan yri-

tyksen analysointi tai tilinpaatosanalyysi eri nakokulmista.

1.3 Kohdeyritys

Kohdeyrityksena téssa tydssd on nimeltd mainitsematon maahantuonti- ja tukkuliike.
Tilinp&atosanalyysissa tarkastellaan yrityksen taloudellista tilaa ja kehitystd kolmen

edellisen tilikauden perusteella ja verrataan niita toimialan yleiseen tasoon.

Tybn aihealuetta on rajattu kohdeyrityksen tarpeita palveleviin tunnuslukuihin. Tavoit-
teena on muodostaa yrityksen toimintaa ja taloudellista tilannetta parhaalla mahdollisel-

la tavalla kuvaava analyysi.

2 Tilinpaatds informaation lahteena

2.1 Yleista tilinpaatoksesta

Yrityksen kirjanpidon ja taloudellista tilaa kuvaavan tilinpaatoksen laatiminen perustu-
vat kirjanpitolakiin. Kirjanpidosta johdettavan tilinpaatoksen tarkoituksena on tuottaa
tietoa yrityksen taloudellisesta asemasta sen eri sidosryhmille. Sidosryhmia ovat esi-
merkiksi omistajat, sijoittajat, velkojat, tavarantoimittajat, viranomaiset ja muut yhteis-
tydkumppanit. (Salmi 2011, 13.)

Jokaisella sidosryhmaélla on tarve saada tietoa yrityksen taloudellisesta tilasta. Verotus
perustuu yrityksen tilinpaatokseen, omistajat ovat kiinnostuneita yritykseen sijoittami-
ensa varojen kaytosta ja tuotto-odotuksista, ja lainanantajat ja tavarantoimittajat tarvit-
sevat tietoa arvioidakseen yrityksen maksukykya. (Kallunki & Kyténen & Martikainen
2007, 17-19; Salmi 2011, 13.)

Tilinp&atos sisaltda tilikauden aikaiseen kirjanpitoon perustuvan tuloslaskelman, ta-
seen, rahoituslaskelman seka tilinpaattserista lisatietoja antavat liitetiedot (Seppanen

2011, 36). Tilinpaatoksen lainmukaista rakennetta ja virallista informaatiota ei tassa



tyossa kayda lapi yksityiskohtaisemmin, vaan tarkoitus on tutkia tilinpaatosta ja siita
saatavaa tietoa tilinpaatosanalyysin ndkokulmasta.

2.2 Tilinpaatostiedot analyysin pohjana

Yritykset voivat vaikuttaa tilinpaatostensa sisaltoon erilaisia kirjausperiaatteita kaytta-
malla. Tarkoituksena naissa tilinpaatdossuunniteluksi kutsutuissa toimenpiteissa voi olla
esimerkiksi verotuksellisista syistd pienemman tuloksen tai osingonjakoa varten riitta-

van suuren tuloksen esittdminen. (Kallunki ym. 2007, 43.)

Tilinp&atossuunnittelun vaikutukset pyritdan poistamaan oikaisemalla tilinpaattksesta
sellaiset erat, jotka ovat tuloksen suunnittelusta johtuvia. Tilinpdatoksen tulkintaa ja
tunnuslukujen laskemista varten tilinpaatostiedot oikaistaan sellaiseen muotoon, joka
antaa oikean kuvan yrityksen senhetkisesta varsinaisesta liiketoiminnasta. Oikaisujen
tarkoituksena on myo6s saada tilinpaatostiedot sellaiseen muotoon, ettd niitd voidaan
vertailla. (Kallunki ym. 2007, 27, 42-43.)

2.2.1 Tuloslaskelman oikaisu

Tuloslaskelma kuvaa tilikauden aikaisia tuloja ja menoja, joista muodostuu tilikauden
tulos. Sen tarkoituksena on myds eritella, mista yrityksen tulot koostuvat ja mihin rahaa
yrityksen toiminnassa kuluu. Tuloslaskelma laaditaan kirjanpitolain mukaan joko kulula-

jikohtaisena tai toimintokohtaisena. (Seppanen 2011, 37-39.)

Jos tuloslaskelmia vertaillaan tilikausittain, muutetaan 12 kuukaudesta poikkeavan pi-
tuisten tilikausien tulos vastaamaan 12 kuukautta. Kun tilikausia vertaillaan pitkalla ai-
kavalilla, myds rahan arvon muutokset pitaisi huomioida laskelmissa. (Leppiniemi &
Leppiniemi 2006, 199-200.)

Tuloslaskelman oikaisun tarkoituksena on, etta satunnaiset tuotot ja kulut eivat vaikuta
tilinpaatdsanalyysissa tilikauden tulokseen. Satunnaiset erat seka tilinpaatossiirrot,
poistoero ja vapaaehtoiset varaukset eliminoidaan tuloksesta. (Kallunki ym. 2007, 46;

Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 221.)



Edellisessé kappaleessa mainittujen satunnaiseksi katsottavien tuottojen hankinnasta
aiheutuneet kulut siirretddn satunnaisiin kuluihin. Jos omistajien tydépanos on suuri,
mutta palkkakustannukset eivat vastaa tyopanosta, tehdaén laskennallinen palkkakor-
jaus. Laskennallisella palkkakorjauksella tarkoitetaan sita, etta yrityksessa tyoskentele-
vien omistajien palkkakulut oikaistaan vastaamaan tyépanokseen perustuvaa kohtuul-
lista palkkaa. Taméa koskee pddasiassa henkiloyhti6itd, mutta myds pienissé osakeyh-
tidissa se voidaan huomioida tuloslaskelmaa oikaistaessa. (Yritystutkimus 2011,
19-20.)

Aine- ja tarvikekayton maaraa tuloslaskelmassa pitaé oikaista varaston muutoksella.
Nain saadaan laskettua todellinen aine- ja tarvikekayttd oikaistuun tuloslaskelmaan.
Tilikauden todellinen aine- ja tarvikekayttd on tuloslaskelman aine- ja tarvikekaytto li-

séttyna tai vahennettyna varaston muutoksen maaralla. (Kallunki ym. 2007, 59.)

Oikaistussa tuloslaskelmassa nettotulokseen katsotaan vaikuttavan vain ne verot, jotka
ovat aiheutuneet kyseisen tilikauden tuloksesta. Mahdolliset veronpalautukset ja lisave-
rot edellisilta tilikausilta ovat satunnaisia tuottoja tai kuluja. Veroja oikaistaessa pitaa
my6s huomioida satunnaisten erien ja muiden oikaisujen vaikutus tilikauden veroon.
Veroja oikaistaan kuitenkin enintddn se maara, mika veroja on kirjattu tilinpaatokseen.
Tilikauden vero ei siis voi olla negatiivinen oikaistussa tuloksessa. Oikaistussa tilinpaa-
toksessa verojen muutos oikaisun jalkeen siirretdan muihin tuloksen oikaisuihin. (Yri-
tystutkimus 2011, 25.)

Oikaistu tuloslaskelma poikkeaa hieman virallisesta tuloslaskelmasta, kuten kuviosta
yksi ndhdaéan. Oikaistuun tuloslaskelmaan lasketaan myos kayttokate, jota ei virallise s-

sa tuloslaskelmassa nayteta (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 206).

Oikaistu tuloslaskelma

Liikevaihto

+ Liiketoiminnan muut tuotot
LIIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA
— Aine- ja tarvikekayttd

— Ulkopuoliset palvelut

— Henkilostokulut

— Laskennallinen palkkakorjaus



— Liiketoiminnan muut kulut

+/— Valmistevaraston lisdys/vahennys

= KAYTTOKATE

Suunnitelman mukaiset poistot

—Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyodykkeista
— Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset
= LIIKETULOS

+ Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista

+ Muut korko- ja rahoitustuotot

— Korkokulut ja muut rahoituskulut

— Kurssierot

— Sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset
— Valittdmat verot

=NETTOTULOS

+ Satunnaiset tuotot

— Satunnaiset kulut

= KOKONAISTULOS

+/— Poistoeron lisdys/vahennys

+/- Vapaaehtoisten varausten lisdys/vahennys

+ Laskennallinen palkkakorjaus

+/— Kayvan arvon muutokset

+/— Muut tuloksen oikaisut

=TILIKAUDEN TULOS

Kuvio 1. Oikaistun tuloslaskelman kaava (Yritystutkimus 2011, 25).

Nettotulos kuvaa tilikauden tulosta ilman satunnaisten erien ja muiden oikaisujen vaiku-
tusta (Kallunki ym. 2007, 44).

2.2.2 Taseen oikaisu

Tase kuvaa yrityksen omaisuusrakennetta tilikauden paattyessa, ja se kertoo tilinpaa-
toshetken tilanteen. Taseen vastaavissa esitetdan yrityksen omaisuus eli sen kaytetta-

vissa olevat resurssit. Naita ovat esimerkiksi koneet, kalusto, rakennukset ja aineetto-



mat oikeudet. Vaihtuvissa vastaavissa taas on vaihtuva, alle vuoden kuluessa tuottoa
kerryttdvd omaisuus kuten varastossa olevat tuotteet, rahavarat sekéd saamiset. (Nis-
kanen & Niskanen 2004, 18.)

Taseen vastattavat kertovat yrityksen pddomarakenteesta. Yrityksen paaoma jakaan-
tuu omaan ja vieraaseen paaomaan. Tilinpdatbsanalyysia varten vieraan pa&doman
pitédé olla jaettuna lyhytaikaiseen ja pitkdaikaiseen sen perusteella, eraantyykd se mak-
settavaksi vuoden kuluessa vai mydhemmin. (Niskanen & Niskanen 2004, 18.)

Tilinpaatdsanalyysia varten taseesta oikaistaan erat, joiden ei katsota vaikuttavan enda
yrityksen tuloksentekokykyyn. Eliminointeja tehdess& nama erat vahennetdan vastaa-
vasti yrityksen omasta padomasta. (Salmi 2011, 138.)

Jos poistoeroja ja vapaaehtoisia varauksia on oikaistu tilinpaatoksessa, pitad taseen
omasta padomasta oikaista tilinpaatossiirtojen ja verovaikutuksen yhteismaara (Leppi-
niemi & Leppiniemi 2006, 221). Tallbin lasketaan vapaaehtoisten varausten ja pois-
toeron synnyttama laskennallinen verovelka, joka kirjataan oikaistussa taseessa kohtiin
laskennallinen verovelka ja oman pddoman oikaisut. Nama oikaisut eivat vaikuta tulos-

laskelman verojen maaraan. (Yritystutkimus 2011, 47.)

Vieraasta padaomasta eritellaén pitkaaikaisista veloista seuraavan tilikauden eli vuoden
kuluessa maksettavat erat. Lisaksi vieras pdaaoma jaotellaan korottomaan ja korolli-

seen. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 41.)

Mahdolliset leasingrahoituksella hankitut kayttdomaisuushyodykkeet lisdtddn taseen
vastaaviin leasingomaisuutena ja vastattaviin leasingvastuina. Yrityksen leasingvastui-
ta ei esiteta virallisessa taseessa, vaan ne selviavat tilinpaattksen liitetiedoista (Yritys-
tutkimus 2011, 36). Rahoitusleasingsopimukset rinnastetaan yrityksen vieraaseen paa-
omaan, mikd vaikuttaa my0s tilinpaatdsanalyysissa velkaantuneisuuden arviointiin
(Salmi 2011, 78).

Jos rahoitusomaisuudessa on mukana epélikvideja eli vaikeasti rahaksi muutettavia
erid, ne vahennetaan oikaistun taseen rahoitusomaisuudesta. Myds vaihtuvien vastaa-

vien pitkdaikaiset saamiset eliminoidaan. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 246.)



Mahdolliset negatiivisen oman pddoman korjaamiseksi otetut paaomalainat kirjataan
tilinpaatoksessa vieraaseen paddomaan. Vaikka pagomalaina on vierasta paaomaa, sen
tarkoitus on kattaa menetetty osakepddoma ja aikaisemmilta vuosilta kertyneet tappiot.
Tilinpaatosanalyysissd paaomalainasta voidaan oikaista negatiivisen oman p&ddoman
kattamiseksi sen verran, ettd omaksi pddomaksi jaa oikaistuun taseeseen yhtion osa-
kepddoman maard. Loppuosa lainasta katsotaan oikaistussa taseessa vieraaksi paa-
omaksi. (Yritystutkimus 2011, 45.)

Kallungin, Kytdsen ja Martikaisen (2007, 48) mukaan vaihto-omaisuus pitéisi oikaistus-
sa taseessa arvostaa kdypaan arvoonsa. Tata oikaisua ei kuitenkaan tassa tydssa teh-
d&, koska varaston kayvan arvon maarittdminen olisi liian epavarmaa ilman tarkempaa

tietoa.

Kuviosta 2 ndhdaan taseeseen tilinpaatdsanalyysia varten tehtavat oikaisut.

Oikaistu tase

VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkeet
Aineelliset hyddykkeet
Sijoitukset ja pitkdaikaiset saamiset

Leasingomaisuus

VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Lyhytaikaiset saamiset
Rahat ja rahoitusarvopaperit

VASTAAVAA YHTEENSA

VASTATTAVAA

OMA PAAOMA

Taseen oma paaoma yhteensa
Poistoero ja varaukset yhteensa

Oman paaoman oikaisut

OIKAISTU OMA PAAOMA YHTEENSA



VIERAS PAAOMA

Pitkaaikainen vieras paaoma yhteensa
Laskennallinen verovelka

Pakolliset varaukset

Leasingvastuut

Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa
OIKAISTU VIERAS PAAOMA YHTEENSA
VASTATTAVAA YHTEENSA

Kuvio 2. Oikaistun taseen kaava (Yritystutkimus 2011, 45).

Kuten edella mainittiin, taseen oikaisun tarkoituksena on osoittaa se omaisuus, jolla
yritys pystyy tavoittelemaan tuottoja tulevaisuudessa. Lisaksi pyritdén selvittdmaan
oman paaoman todellinen maara sekad vieraan paaoman jakautuminen korollisiin ja

korottomiin seka pitkdaikaisiin ja lyhytaikaisiin velkoihin.

2.3 Liitetiedot

Tilinp&atoksen liitetiedoista voi selvita sellaisia asioita, joita yrityksen taseessa tai tulos-
laskelmassa ei ole mainittu. Taseen oikaisuissa todettiin, etta liitetiedoista selviavat

yrityksen leasingvastuut, jotka oikaistaan taseeseen tilinpaatésanalyysia varten.

Yritystutkimuksen (2011, 49) mukaan pitkaaikaisia vuokravastuita, ei kannata siirtda
oikaistun tilinpaattksen velkoihin. Vuokravastuut ovat usein pitkaaikaisia ja maaraltaan
niin suuria, etta ne voivat antaa vaaranlaisen kuvan yrityksen velkaantumisesta. (Yri-
tystutkimus 2011, 49.)



3 Tilinpaatosanalyysi

3.1 Tilinpaatdsten tarkastelu

Tilinp&atostietoja eli tuloslaskelmaa, tasetta ja liitetietoja lukemalla voidaan n&hda ylei-
sesti miltd yrityksen taloudellinen tilanne ja toiminta nayttavat. Tuloslaskelmista voi-
daan verrata liikevaihtoa aikaisempien vuosien liikevaihtoihin, jolloin n&hdaan onko
yrityksen toiminta kasvanut. Jos yrityksen tilikauden tulos on voitollinen, sen toimintaa
voidaan pitdd kannattavana. Taseesta nahdaan yrityksen padoman jakautuminen, eli

kuinka paljon silla on velkaa ja kuinka paljon omaa paaomaa. (Salmi 2011, 115.)

Tilinp&atoksista voidaan siis ndhda paapiirteittain millaiset toimintaedellytykset yrityk-
sellda on ja niistéa voidaan myo6s paatella yrityksen toiminnan laajuutta. Tilinpaatdksia
tarkastelemalla muodostetaan kokonaiskuva yrityksen taloudellisesta tilanteesta. (Sal-
mi 2011, 120.)

3.2 Menetelmat ja vaiheet

Tilinpaatosanalyysin tarkoitus ja kaytettava menetelma riippuvat siita, mihin tarkoituk-
seen tietoa tarvitaan. Menetelmia tilinpaatdsanalyysin laatimiseen ovat koko toimialan
tilannetta tarkasteleva toimiala-analyysi, yrityksen koko toimintaan keskittyva yritysana-
lyysi, ulkopuolisen padédomasijoittajan intresseja palveleva sijoitusanalyysi sekéa tassa
tydssa kaytetty, yrityksen tilinpaatdksesta laskettuihin tunnuslukuihin perustuva perin-

teinen tilinpaatésanalyysi. (Salmi 2011, 114.)

Tilinpaatésanalyysin vaiheet ovat

1. tuloslaskelman, taseen ja liitetietojen muokkaus
2. mittauskohteiden ja analyysimenetelmien valinta

3. tulosten tulkinta ja vertailu.

Tilinpaatdsanalyysin tarkoituksena on muodostaa kasitys yrityksen toimintaedellytyksis-
td (Seppéanen 2011, 96). Liiketoiminnan pitdd olla kannattavaa, yrityksen pitdd pystya

suoriutumaan siihen kohdistuvista juoksevista velvoitteista, ja sen paaomarakenteen
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pitaisi kestda myos heikompia vuosia. Yrityksen menestyksen kolme avaintekijaé ovat

siis kannattavuus, maksuvalmius ja vakavaraisuus.

3.3 Tunnuslukuanalyysi

Perinteisen tilinpaatdsanalyysin eli yrityksen tilinpaatoksesta laskettavien tunnuslukujen
avulla voidaan arvioida yrityksen taloudellista tilannetta (Kallunki ym. 2007, 73). Tilin-
paatésanalyysissa arvioidaan yrityksen taloudellisia toimintaedellytyksia eli kannatta-
vuutta, maksuvalmiutta ja vakavaraisuutta (Vilkkkumaa & Vilkkumaa 2006, 196-197).
Tunnuslukujen avulla saadaan muutettua tilinpaatésinformaatio vertailukelpoiseksi

esimerkiksi edellisten tilikausien tai muiden yritysten kanssa. (Seppanen 2011, 63.)

Tilinp&atosanalyysin tunnusluvut eivat kuitenkaan aina ole yksiselitteisia, ja niita voi-
daan tulkita eri n&kokulmista. Tunnuslukujen arvoja voidaan analysoida vertaamalla
lukuja niin sanottuun absoluuttiseen tasoon eli yleiseen kasitykseen siitd, mika tunnus-
luvun arvo on hyva, valttava tai heikko. Tunnuslukuja tarkasteltaessa pidemmalta ajan-

jaksolta voidaan analysoida niiden muutosta ja muutoksen suuntaa. (Salmi 2011, 124.)

Vertailua voidaan tehda tunnuslukujen avulla myds muihin yrityksiin. Yleensa toimiala-
kohtaiset erot tunnusluvuissa ovat suuria. Siksi vertailua kannattaa tehda vain samalla
alalla toimiviin yrityksiin. Vertailukelpoisuus yritysten valilla kuitenkin edellyttad, etta
tilinpaatds on oikaistu samoja periaatteita noudattaen, ja ettd vertailukohde on kaytta-
nyt omassa tilinpaatoksessaan samankaltaisia kirjausperiaatteita. Tilinpaatoksissa kay-
tettyjen arvostusperiaatteiden eridvaisyyden vuoksi niiden vertailukelpoisuus voi olla

kyseenalaista. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 50.)

3.4 Tilinpaatdsanalyysin tulkinnan haasteet

Edella mainitun vertailukelpoisuuden luotettavuuteen liittyy haasteita. Vaikka tilinpaa-
tostietojen oikaisulla pyritdédn varmistamaan niiden vertailukelpoisuus, Salmen mukaan
ei kuitenkaan ole kyetty maarittdmaan analyysin tekotapaa ja tilinpaatdsten oikaisume-
netelmia, joilla paastaisiin yksiselitteiseen ja luotettavaan lopputulokseen (Salmi 2011,
122).
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Analysoitavia tunnuslukuja valittaessa pitaa varmistua niiden tarkoituksenmukaisuu-
desta. Tunnusluvun on oltava validi eli mitattava juuri sitd ominaisuutta, mita halutaan
mitata. Tunnusluvun on myds oltava luotettava eli tunnusluku ei saisi olla riippuvainen
mittaajasta tai muista ulkoisista seikoista. (Salmi 2011, 127.) Vaikka Salmen mukaan
tunnuslukujen laskentaperiaatteista ollaan melko yksimielisia, niiden analysointi ja ar-

vojen tulkinnat vaihtelevat analyysin tekijan mukaan (Salmi 2011, 122).

Tunnuslukujen tulkinta perustuu vertailuun, jolloin myds saadaan kasitys siita, mita
arvoa tunnusluvulle voidaan pitaa hyvana tai milloin siina on parannettavaa. Kaytettyja

vertailukohteita ovat

yrityksen itse asettama tavoite
aikaisempien jaksojen arvot

toimialan tai kilpailijoiden tunnusluvut

DN

absoluuttinen eli yleisesti hyvana pidetty arvo. (Seppanen 2011, 65-66.)
Lahtdkohtana vertailun luotettavuudelle on aina pidemman aikajakson tai useamman

vertailukohteen kayttaminen. Vertailukohteita yhdistelemélld saadaan kattavampi ja

luotettavampi analyysi. (Seppanen 2011, 65 -66.)

4 Tunnusluvut

4.1 Kaswvu

Tarkastelemalla yrityksen kasvua ndhdaan mihin suuntaan yrityksen toiminta on me-
nossa ja minka verran muutosta on prosentuaalisesti tapahtunut. Kasvuprosentti laske-
taan kaavalla, jossa tilinpaatdsera tilikauden alussa on sama kuin vastaava era edelli-

sen tilikauden lopussa (Seppanen 2011, 70).

Kasvu- % = (tilinpaatosera tilikauden lopussa — tilinpadatosera tilikauden alussa) x 100

tilinpaatodsera tilikauden alussa @

Kasvuprosentteja voidaan laskea seké tuloslaskelman etta taseen eristd. Analysoitaes-

sa yrityksen kasvua, on huomioitava, etta liiketoiminnan tuottojen kasvaessa kasvavat
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my0s taseen varat. Myds investointien ja resurssien kasvaessa liiketoiminnan tuottojen

pitaisi kasvaa vastaavasti. (Seppanen 2011, 70-71.)

4.2 Kannattavuus

4.2.1 Tuottaako yritys voittoa?

Yritystd voidaan pitdd kannattavana, kun se pystyy tuottamaan toiminnallaan voittoa.
Yksinkertaisimmillaan yrityksen kannattavuudesta voidaan tehdd p&atelmid véhenta-
malla tuloslaskelman tuotoista kulut. Kuitenkaan pelkka tuloslaskelman tarkastelu ei
riitd, kun halutaan tarkempi selvitys yrityksen kannattavuudesta. Myds tase-erille voi
olla tuottovaatimuksia, jotka vaikuttavat yrityksen kannattavuuteen. (Yritystutkimus
2011, 60; Salmi 2011, 122.)

Kannattavuuden tunnuslukujen tarkoituksena on kuvata yrityksen varsinaisen liiketoi-
minnan kannattavuutta. Tunnuslukujen tarkoituksena on selvittédd, kuinka tehokkaasti ja
kannattavasti yritys toimii ja riittddko tulos tuottamaan riittavan voiton yritykseen sijoite-

tulle pddomalle. (Seppanen 2011, 71-73.)

4.2.2 Tulosprosentit

Tulosprosentilla tarkoitetaan sitd, etta tuloslaskelman muut erat suhteutetaan liiketoi-
minnan tuottoihin niiden arvon ollessa 100 %. Sen avulla voidaan nahda myos tunnus-
luvun trendi eli kehittymisen suunta. Tunnusluvun arvot vaihtelevat toimialoittain hyvin

paljon. Siksi niiden vertailussa on oltava varovainen. (Salmi 2011, 149-150.)

Tulosprosentit lasketaan seuraavilla kaavoilla

Kayttokate % = kayttdkate x 100
liketoiminnan tuotot 2
Liiketulos % = liikevoitto x 100

liiketoiminnan tuotot

@)
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Nettotulos % = nettotulos x 100

liiketoiminnan tuotot (4)

Tulosprosentit perustuvat yrityksen tuloslaskelmasta saataviin tietoihin. Ne eivét ole
parhaita mittareita kun halutaan vertailla eri yrityksia keskenaan, koska niista ei selvia
taseen vaikutus yrityksen kannattavuuteen (Kallunki ym. 2007, 78). Tulosprosenttien
muutoksen vertailu on hyodyllista yrityksen eri tilikausien valilla. Jos esimerkiksi kaytto-
katteessa on tapahtunut suuria muutoksia, on muutoksen syytad analysoitava tarkem-

min. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 218.)

4.2.3 Sijoitetun pddoman tuottoprosentit

Kannattavuutta mitataan yleisimmin sijoitetun pddoman tuottoprosentilla. Se on hyva
mittari kannattavuudelle, koska se on toimialasta riippumaton ja tarkastelee yritysta
sijoittajan ndkokulmasta. Tunnusluku kuvaa yrityksen suhteellista kannattavuutta, eli

voittoa suhteutettuna sijoitettuun paddomaan. (Yritystutkimus 2011, 65.)

Kuitenkaan tama tunnusluku ei sovi kaikentyyppisille yrityksille. Esimerkiksi yrityksill&,
jotka eivat vaadi suuria sijoituksia vaan perustuvat esimerkiksi osaamiseen, pddoman

tuottoprosentti ei ole oikea mittari kannattavuuden arviointiin. (Salmi 2011, 162-167.)

Sijoitetun pddoman tuotto kuvaa liiketoiminnan tuottoa suhteessa tuottoa vaativaan
paaomaan. Sijoitetulla padomalla tarkoitetaan omaa pddomaa ja korollista vierasta
paaomaa. Korollisen vieraan paaoman maarittaminen ei valttamatta taysin onnistu ti-

linpaatdstietojen perusteella. (Kallunki ym. 2011, 74-76.)
Padoman tuoton tunnuslukujen tarkoituksena on selvittad, kuinka suuri tulos on saatu
aikaan tilikauden aikana kaytettavissa olevilla padomilla. Siksi jakajana kaytetaan tili-

kauden aikaisten paaomien keskiarvoa. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 221, 226.)

Sijoitetun paaoman tuotto % = Liiketulos + rahoituskulut

Sijoitettu padoma keskimaarin (5)

Sijoitetun padoman tuottoa pidetdaan hyvana, kun se on yli 10 %, tyydyttavana kun se
on 5-9 % ja heikkona kun se on alle 5 %. (Salmi 2011, 160.)
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Oman paaoman tuotto % = Nettotulos
Oma paédoma keskimaarin 6)

On hyva arvioida yrityksen kannattavuutta useamman mittarin avulla, koska kuten edel-
I& todettiin, kaikki laskutavat eivét sovi kaiken tyyppisille yrityksille. Yhta tunnuslukua
kattavampi kuva voidaan saada esimerkiksi laskemalla sijoitetun ja oman paaoman
tuotto ja tulosprosentit. (Salmi 2011, 166.)

4.3 Maksuvalmius

4.3.1 RiittAvatko rahat?

Rahan riittavyys eli maksuvalmius kertoo yrityksen kyvysta suoriutua juoksevista vel-
voitteistaan. Maksuvalmiuden periaatteen mukaan yrityksella on koko ajan oltava riitta-
vasti rahaa tai likvidia eli helposti rahaksi muutettavaa omaisuutta riittavasti sen velvoit-
teisiin ndhden. (Salmi 2011, 177.) Maksuvalmiuden tunnusluvut mittaavat yleensa alle
vuoden kuluessa eradantyvien maksujen maksukykya ja mahdollisuutta muuttaa omai-

suutta nopeasti rahaksi (Seppanen 2011, 87).

Maksuvalmiutta mittaamalla selvitetaan yrityksen likvidien varojen maaraa suhteessa
lyhytaikaisiin velkoihin. Staattista eli valitontd maksuvalmiutta kuvaa yrityksen tase, ja
se kuvaa aina yhden ajankohdan tilannetta. Staattisen maksuvalmiuden arviointiin kay-
tetyt tunnusluvut eivat huomioi sitd, kuinka nopeasti varat ovat muutettavissa rahaksi.
(Seppanen 2011, 87-88.)

Dynaaminen eli toiminnallinen maksuvalmius selvida yrityksen rahoituslaskelmasta, ja
se kuvaa yrityksen rahavirtojen riittavyytta (Salmi 2011, 178). Tassa tydssa maksuval-

miutta kasitelladn vain staattisen maksuvalmiuden nakokulmasta.

4.3.2 Quick ratio

Quick ratiolla mitataan yrityksen valitonta maksuvalmiutta. Siind katsotaan yrityksen
likvidiksi omaisuudeksi rahoitusomaisuus eli raha ja arvopaperit seka lyhytaikaiset
saamiset. Tunnusluku on toimialasta riippumaton, koska maksuvalmiuden on oltava

hyva milla tahansa toimialalla. (Vilkkumaa 2010, 49.)
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Quick ratio = Lyhytaikaiset saamiset + Rahoitusomaisuus

Lyhytaikainen vieras pddoma — saadut ennakot (7)

Quick ration sanotaan olevan hyva kun sen arvo on 1,0 tai enemman. 0,5 — 0,9 on tyy-
dyttava ja alle 0,5 heikko. Kun arvo on tasan yksi, likvidia omaisuutta on yhta paljon
kuin lyhytaikaista velkaa. (Salmi 2011, 180.)

4.3.3 Current ratio

Current ratio ottaa huomioon koko nettokayttbpddoman, eli rahoitusomaisuuteen lisé-
tdadn myds vaihto-omaisuus. Kaytanndssa current ratiota ei valttdmatta pideta hyvana
lyhytaikaisen maksuvalmiuden mittarina, koska vaihto-omaisuutta ei yleensa vaihdeta
rahaksi, vaan tilalle hankitaan uutta ja varaston arvo pysyy ennallaan. Mydskaan ta-
seessa arvostetusta vaihto-omaisuudesta ei valttmatta katsota saatavan samaa hin-
taa jos se joudutaan realisoimaan nopeasti velkojen maksua varten. Se on kayttokel-
poinen kuitenkin esimerkiksi luottolaitosten nakdkulmasta, koska vaihto-omaisuus on
tarvittaessa helposti muutettavissa rahaksi. (Kauppalehti tietopalvelut 2013; Salmi
2011, 181.)

Current ratio = Lyhytaikaiset saamiset + Rahoitusomaisuus + vaihto-omaisuus

Lyhytaikainen vieras padoma — saadut ennakot (8)

Current ration hyva taso on 2,0 tai enemman, tyydyttava 1,0-1,9 ja heikko alle 1,0.
(Salmi 2011, 181.)

4.4 Vakavaraisuus

4.4.1 Yrityksen rahoitusrakenne

Yrityksen vakavaraisuus kertoo sen mahdollisuudesta selviytya pitkan aikavélin velvoit-
teistaan. Vakavaraisuudella mitataan yrityksen rahoitusrakennetta seka rahoituksellista
joustavuutta ja rahoitusriskia. Nailla tarkoitetaan yrityksen mahdollisuuksia hankkia
tarvittaessa lisaa paaomaa toiminnan rahoittamiseen. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006,
253-254.)



16

Yrityksen toimintaa voidaan rahoittaa siihen sijoitettavalla omalla pddomalla tai lainara-
halla eli vieraalla paaomalla. Yritykseen sijoitetulle padomalle vaaditaan aina tuottoa,
oli se sitten omaa tai vierasta padomaa. Paaomalla on aina kustannus, ja naita kustan-

nuksia yrityksen paaomarakenne kestaa vain rajoitetusti. (Salmi 2011, 155.)

Vakavaraisuuden tunnusluvut kertovat yrityksen oman ja vieraan padoman suhteesta.
Vakavarainen yritys kestdad myos tappiollisia vuosia, koska sen oma padoma riittaa
kattamaan mahdolliset tappiot. Jos omalla pddomalla ei pystyta kattamaan tappioita,
joudutaan yleensa lisédmaan vierasta padaomaa. Tama taas heikentaa vakavaraisuutta
entisestaan. Vakavaraisuus ja maksuvalmius kuvaavat siis yleisesti yrityksen rahavaro-
jen riittdmista, maksuvalmius lyhyella ja vakavaraisuus pitkalla aikavalilla. (Salmi 2011,
122.)

Oman ja vieraan paaoman suhteella on aina kaksi puolta yritystoiminnan tehokkuutta ja
vakavaraisuutta arvioitaessa. Yritys, jonka toiminta on rahoitettu lahes kokonaan omal-
la padaomalla, on vakavarainen, ja silla on hyva suojapuskuri tappiota varten seka hyva
mahdollisuus saada vierasta pddomaa toimintansa rahoittamiseen tarvittaessa. (Sep-
panen 2011, 115.)

Kuitenkin rahoitettaessa yrityksen toiminnan vaatimia investointeja omalla paaomalla,
ja& myos padoman tuotto pienemmaksi, koska silloin ei hyédynneta niin sanottua vel-
kavipua eli oman padoman tuoton kasvattamista vieraan padoman maaraa lisaamalla.

(Leppiniemi & Leppiniemi 200, 265.)

Yrityksen rahoituksen jakautuminen omaan ja vieraaseen paaomaan kertoo myds yri-
tysjohdon riskinottokyvysta ja myds siitd, onko yritystoiminnassa ja sen rahoitusraken-
teessa varaa riskinottoon (Seppanen 2011, 153). Naita yritysjohdon strategisia valintoja
ei ole tarkoitus tassa tydssa analysoida tarkemmin, mutta asian vaikutus on hyva huo-

mioida vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta arvioitaessa.

4.4.2 Omavaraisuusaste

Omavaraisuusaste kertoo, minka verran yrityksen kokonaispddomasta on omaa paa-
omaa ja minka verran vierasta. Omavaraisuusaste mittaa yrityksen kykya selviytya

velvoitteistaan pitkalla aikavalilla ja oman paaoman ja vieraan paaoman suhteesta voi-
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daan paatella myos, onko yrityksella varaa tappiollisiin vuosiin. (Yritystutkimus 2011,
66.)

Omavaraisuusaste = Oma paaoma x 100

Taseen loppusumma — saadut ennakkomaksut 9

Vaikka omavaraisuusaste riippuu paljon toimialasta, ohjeellisen asteikon mukaan 40 %
tai enemman on hyva, 20-39 % tyydyttava ja alle 20 % heikko. Omavaraisuusaste on
kuitenkin hyvin tulkinnanvarainen mittari, ja Salmen (2011, 168) mukaan on yrityksen
omistajien paatettavissa, millaisella padomarakenteella yrityksen toiminta halutaan
rahoittaa. Korkea omavaraisuusaste auttaa yritysta selviamaéan tappiollisista vuosista,
mutta toisaalta oman padoman tuottovaatimus on usein suurempi kuin vieraan paa-
oman. (Salmi 2011, 168.)

4.4.3 Net gearing

Net gearing eli nettovelkaantumisaste mittaa yrityksen velkaantumisastetta ja tarkaste-
lee tasetta sidotun pddoman nakdkulmasta. Nettovelkaantumisaste kuvaa omaan paa-
omaan suhteutettua korollista velkaa, jota yritys ei pysty maksamaan liiketoiminnasta

saamallaan kassavirralla. (Salmi 2011, 169.)

Net gearing = Korollinen vieras pddoma — Rahavarat x 100

Oma paaoma (20)

Net gearingin arvoa pidetdan hyvana kun se on 50 % tai vahemman, tyydyttavana kun
se on 51-100 % ja huonona sen ollessa yli 100 %. Jos yrityksen oma paaoma on ne-
gatiivinen ja tunnusluvun arvo -merkkinen, on sen arvo heikko. (Yritystutkimus 2011,
68.)

4.4.4 Suhteellinen velkaantuneisuus

Suhteellinen velkaantumisaste lasketaan suhteuttamalla velkojen maara liikevaihtoon.
Tunnusluku kertoo, paljonko yritykselld on velkaa liikevaihdon maaréaén suhteutettuna
ja se myds mittaa, riittvatko liiketoiminnan tuotot velkojen hoitamiseen. Salmen (2011,

171) mukaan usein varsinkin yrityksissa, joissa oman padoman maara on pieni, suh-
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teellinen velkaantuneisuus on hyva mittari siihen, kuinka yritys pystyy suoriutumaan
veloistaan. (Salmi 2011, 171.)

Tunnusluvun heikkous on, ettei se huomioi sitd, ettd likevaihdon on katettava myds
liketoiminnan kulut. Siksi suhteellinen velkaantuneisuus voidaan laskea myos kaytta-
malla kayttokatetta liikevaihdon sijasta, jolloin tunnusluvun arvo kertoo korollisten vel-
kojen takaisinmaksuajan vuosina. (Seppanen 2011, 85.)

Suhteellinen velkaantumisaste= Vieras pdaoma x 100
Liikevaihto (11)

Korollisten velkojen takaisinmaksuaika = Korollinen vieras paaoma
Kayttokate (12)

45 Tehokkuus

Kohdeyrityksen toimialan, tukkukaupan ja maahantuonnin perusteella toimintaan vai-
kuttavia tekijoitd ovat vaihto-omaisuus ja myyntisaamiset. Siksi tydssa tarkastellaan

myos yrityksen toiminnan tehokkuutta kayttopadoman ja kiertoaikojen tunnusluvuilla.

4.5.1 Kayttopaaoma

Kayttbpddoma kuvaa yrityksen paivittdiseen toimintaan sitoutuvaa paaomaa. Rahaa
sitoutuu varastossa oleviin tarvikkeisiin sekd myyntisaamisiin. Kayttopadoman maaraa
taas pienentdd se, ettd yritys saa omilta toimittajiltaan maksuaikaa hankinnoilleen.
(Vilkkumaa 2010, 55.)

Kayttbpddoma on tarkea mittari yrityksen talouden hallinnassa. Kun kayttbpddoman
maara on pieni, myds paaoman kustannukset ovat alhaiset. Tallin paddomalle saadaan
parempi tuotto ja myds maksuvalmius on parempi. Toisaalta palvelukyvyn sailyttami-
nen edellyttavat riittavad kayttdpadoman maarad. Jos yrityksen vaihto-omaisuus pide-
taan liilan pienena, voi asiakkaille toimitettavien tuotteiden saatavuus olla huono ja toi-
mitusajat pitkia. TAma vaikuttaa pidemmalla ajanjaksolla yrityksen palvelukykyyn ja sita

kautta todennédkdisesti myos tulokseen. (Salmi 2011, 188.)
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Kayttopaaoman laskentakaava

+ Vaihto-omaisuus
+ Myyntisaamiset
— Ostovelat

— Saadut ennakot
= Kayttopaaoma

Kuvio 3. Kayttbpadoman laskentakaava (Salmi 2011, 187).

Kun halutaan vertailla kayttbpaaomaa esimerkiksi eri tilikausien tai eri yritysten valilla,

lasketaan kayttbpddomaprosentti. Siina kayttopaaoma suhteutetaan yrityksen liikevaih-
toon. (Salmi 2011, 187.)

Kayttopaaoma % = Kéyttbpddoma x 100
Liikevaihto (13)

Kayttbpadomaprosentti on hyddyllinen tunnusluku myds toiminnan suunnittelussa. Kun
suhteutetaan kayttépadoma liikevaihtoon, voidaan liikevaihdon kasvutavoitteen perus-
teella myds arvioida kasvavan toiminnan sitomaa padaoman maaraa. (Kauppalehti tie-
topalvelut 2013; Yritystutkimus 2011, 69.)

4.5.2 Vaihto-omaisuuden kierto

Vaihto-omaisuus on lyhytkestoista omaisuutta, ja usein se tarkoittaa myyntia varten
varastoituja hyodykkeita. Vaihto-omaisuuden arvostaminen tilinpaatoksessa on tarkasti
saadelty. Kuitenkin eri yritykset voivat kayttaa erilaisia periaatteita vaihto-omaisuuden
hankintamenon aktivoinnissa eli tasearvon kirjaamisessa, ja nama arvostamisperiaat-

teet voivat vaikuttaa merkittavasti tulokseen. (Salmi 2011, 63-64.)

Tilinpaatdsanalyysin vertailukelpoisuuden kannalta olennaista on, ettd yritys on kaytta-
nyt eri tilikausina samoja arvostusperiaatteita. Eri lailla vaihto-omaisuutensa arvostavia
yrityksia ei voi vertailla keskenaan. (Salmi 2011, 64.) Tilinpaatoksen liitetiedoista voi

tarkistaa onko yritys sailyttdnyt samat arvostusperiaatteet koko tarkastelujakson ajan.
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Vaihto-omaisuuden kiertoaikaa mittaamalla voidaan selvittda yrityksen rahoituksellista
joustavuutta. Rahoituksellisella joustavuudella tarkoitetaan sitd, ettéa yrityksella on kay-
tésséén resursseja, jotka voidaan tarvittaessa muuttaa rahaksi, tai etta se pystyy saa-
maan ulkopuolista rahoitusta toimintaansa. Jos vaihto-omaisuuteen sitoutuvaa raha-
maaraa on mahdollista pienentéd, voidaan rahaa vapauttaa muuhun toimintaan. (Lep-
piniemi & Leppiniemi 2006, 248.)

Vaihto-omaisuuden kiertoaika mittaa myds varastoinnin tehokkuutta. Mita lyhyempi on
vaihto-omaisuuden kiertoaika, sitd tehokkaammin yritys toimii, ja sen kayttdpadomaan
sitoutuva rahamaara on pienempi. Luku on toimialakohtainen eika sille ole annettu oh-

jearvoja. (Kauppalehti tietopalvelut 2013.)

Vaihto-omaisuuden kiertoaika lasketaan kertomalla vaihto-omaisuus, josta on vahen-

netty ennakkomaksut 365:lla ja jaetaan tAma kauden aine- ja tarvikekayton maaralla.

Vaihto-omaisuuden kiertoaika (pv) = 365 * (vaihto-om. — vaihto-om. ennakkomaksut)

aine- ja tarvikekaytto (14)

4.5.3 Myyntisaamisten kiertoaika

Myyntisaamisten kiertoaika paivind lasketaan jakamalla myyntisaamisten maara liike-

vaihdolla ja kertomalla se vuoden paivien maaralla.

Myyntisaamisten kiertoaika (pv) = _myyntisaamiset * 365
likevaihto (15)

Myyntisaamisten kiertoaika mittaa asiakkaille annettuja maksuaikoja ja perinnan tehok-
kuutta. Myyntisaamisten kiertoaika siis kertoo, missd ajassa asiakkaat todellisuudessa
maksavat laskunsa. Mitd hitaampi on myyntisaamisten kiertoaika, sitd enemman yrityk-

sella sitoutuu pddomaa saamisiin. (Vilkkumaa 2010, 53.)

Myyntisaamisten kiertoajassa kannattaa huomioida se, ettd myyntisaamisiin sisaltyy
arvonlisdvero, mutta liikevaihtoon ei. Siksi laskukaavan antama tulos ei ole taysin luo-
tettava, vaan todellinen kiertoaika on jonkin verran lyhyempi. (Yritystutkimus 2011, 69.)

Kiertoaikoja vertailemalla voidaan kuitenkin tutkia tunnusluvun kehityksen suuntaa.



21

5 Kohdeyrityksen tilinpaatosanalyysi

5.1 Lahtokohta analyysille

Taman tyon tavoitteena on tuottaa tilinpdatdsanalyysi Yritys X Oy:lle. Tilinpdatésana-
lyysi pohjautuu yrityksen tilinpaatostietoihin vuosilta 2010 —2012 seka Toimiala Onlinen
toimialakohtaisiin tilinpaatostilastoihin. Lisdksi vuoden 2010 vuoden vertailuarvoina
tarvittavissa tunnusluvuissa on kaytetty vuoden 2009 lukuja, jotka selviavat vuoden

2010 tilinpaatoksesta.

Vertailua saman toimialan yrityksiin tehdaan niiltd osin kuin vertailutietoja on saatavilla.
Osalle laskettavista tunnusluvuista ei 16ytynyt tilastotietoa, joten naiden kohdalla teh-

daan analysointia vain yrityksen omien tilinpaatdsten pohjalta.

5.2 Tilinpdatdsanalyysin toteuttaminen

Tilinpaatosanalyysi toteutetaan vaihe vaiheelta, ja kun analysoitava aineisto on hankit-

tu, edetdén seuraavassa jarjestyksessa:

kaytettavien tunnuslukujen valinta

vertailukohteiden valinta

tilinpaatostietojen yleiskatsaus ennen varsinaista analyysia
tilinpaatostietojen oikaisu

tunnuslukujen laskeminen

2 e A

tunnuslukujen analysointi.

5.2.1 Tunnuslukujen valinta

Ennen varsinaista analyysia siis maaritetdan kaytettavat tunnusluvut. Kaytettavat tun-

nusluvut ja niiden laskentakaavat on esitetty luvussa nelja.

Laskettavat tunnusluvut ovat kaytetyimpia perinteisen tunnuslukuanalyysin mittauskoh-
teita. Tarkoituksena on muodostaa kasitys yrityksen kannattavuudesta, maksuvalmiu-

desta ja vakavaraisuudesta, jolloin perinteiset tunnusluvut palvelevat hyvin tarkoitusta.
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1. Kasvu
a. Liikevaihdon, kayttokatteen ja nettotuloksen prosentuaalinen muutos
2. Kannattavuus
a. Tulosprosentit eli kayttokate, liiketulos ja nettotulos suhteutettuna liikke-
vaihtoon
b. Sijoitetun padoman tuotto
c. Oman p&aoman tuotto
3. Maksuvalmius
a. Quick ratio
b. Current ratio
4. Vakavaraisuus
a. Omavaraisuusaste
b. Net gearing eli nettovelkaantumisaste
c. Suhteellinen velkaantumisaste
d. Korollisten velkojen takaisinmaksuaika
5. Yrityksen toiminnan sitoma paaoma
a. Kayttbpaaoma

b. Vaihto-omaisuuden kiertoaika.

Tunnuslukujen laskukaavat 1-15 on esitetty luvussa nelja.

5.2.2 Vertailukohteiden valinta

Seuraavaksi maaritetaan, mihin yrityksen saamia tunnuslukuja vertaillaan. Vertailukoh-
teina kaytetdan yrityksen aikaisempien vuosien tunnuslukuja ja Yritystutkimuksen oh-
jearvoja tunnusluvuille. Naiden perusteella voidaan muodostaa kasitys yrityksen toi-

minnan tasosta ja kehityksen suunnasta.

Kuten aikaisemmin on todettu, toimialan vaikutus tunnuslukuihin on merkittava. Yrityk-
sen tuloksia verrataan toimialan tasoon, jolloin ndhdééan ensinnakin se, noudattavatko
toimialan tunnuslukujen arvot ohjearvoja. Toiseksi nahdaan myos se, mihin yrityksen

tunnuslukujen arvot sijoittuvat toimialavertailussa.
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5.3 Tilinpaatdsten yleissilmays ja oikaisut

Seuraavaksi tarkastellaan yrityksen tilinpaatoksia. Yleissilméayksen perusteella koh-
deyrityksen tilinpaatoksista on paateltavissa, ettd yritys on kasvattanut liikevaihtoaan
tarkasteluvuosien aikana. Vuodesta 2010 vuoteen 2011 yritys on léhes kaksinkertais-
tanut voittonsa, kun taas vuoden 2012 tulos on ollut heikompi. Yrityksen toiminta nayt-
téda tuloslaskelman perusteella kannattavalta, koska se pystyy tuottamaan toiminnal-

laan voittoa.

Taseesta voidaan ndhda, etta yrityksen taseen vastaavat koostuvat padasiassa vaihto-
omaisuudesta. Tasta voidaan paatella, etta yrityksessa on paljon likvidia omaisuutta,
eikd sen toiminta vaadi suuria investointeja pysyvien vastaavien muodossa. Taseen
vastattavista voidaan nahda, ettéd yrityksen toimintaan on kaytetty suhteellisen paljon

vierasta padomaa.

Yrityksen taseen suurin era on vaihto-omaisuus. Liitetietojen mukaan tilinpaatésten
laskenta- ja arvostusperiaatteet ovat olleet samat koko jakson ajan, joten se ei aiheuta
vertailukelvottomuutta tilikausien valilla. Taseen loppusumma on kasvanut liikevaihdon
kasvaessa. Viimeisend vuotena taseen loppusumma on kuitenkin kasvanut, vaikkei

liikevaihdossa ole nahtavissa kasvua.

Tuloslaskelmaan tehdaan oikaisuja luvussa kaksi esitettyjen oikaisuperusteiden mu-

kaan. Taulukossa yksi on esitetty yrityksen oikaistu tuloslaskelma.

Taulukko 1.  Yritys X Oy:n oikaistu tuloslaskelma vuosilta 2009-2012.

OIKAISTU TULOSLASKELMA 2012 2011 2010 2009
LIIKEVAIHTO 1960383 1967876 1783735 1586916
Liiketoiminnan muut tuotot 14868 4338 0 0
LIKETOIMINNAN TUOTOT YHT. 1975251 1972214 1783735 1586916
Aine- ja tarvikekaytto 1205898 1391518 1186069 898189
Ulkopuoliset palvelut 4537 1981 2535 2283
Henkilostokulut 291541 173689 181862 281190
Liiketoiminnan muut kulut 298662 308042 253791 298518
Varaston muutos -45734 108708 —-60602 -138489
KAYTTOKATE 128879 205692 98876 —31753
Suunnitelman mukaiset poistot 14491 18142 6120 9486

LIIKETULOS 114388 187550 92756  -41239



Muut korko- ja rahoitustuotot 3229 3488 2245 5344
Korkokulut ja muut rahoituskulut 55027 39675 30230 16531
Valittomat verot 15335 39355 16840 0
NETTOTULOS 47255 112008 47931 -52426
Satunnaiset kulut 30000 0 0 0
KOKONAISTULOS 17255 112008 47931 52426
Muut tuloksen oikaisut 7172 4667 16840 15
TILIKAUDEN TULOS 24427 116675 64771 52411

Tuloslaskelmaa on oikaistu seuraavilla toimenpiteilla:
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1. Liiketoiminnan muista kuluista oikaistaan olennaisesti tulokseen vaikuttavat sa-

tunnaiset erat, joiden ei katsota olevan varsinaisen liiketoiminnan tuottoihin
kohdistuvaa kulua. Yrityksestéa saatujen tietojen perusteella vuoden 2012 liike-

toiminnan muista kuluista on oikaistu satunnainen era 30 000 euroa.

Tilikauden verot on oikaistu vastaamaan oikaistun nettotuloksen mukaista ve-
roa. Tekijan oletuksena on, etta kohdeyrityksen tuloslaskelman erét eivét siséalla
verotuksessa vahennyskelvottomia kuluja. Vero on laskettu kukin vuoden yhtei-
sbverokannalla, joka vuonna 2012 oli 24,5 % ja 26 % vuosina 2010-2011 %

(Veronmaksajat 2013).

Oikaistussa tuloslaskelmassa verotettava tulo on laskettu vahentamalla nettotu-
loksesta tuloslaskelmalla ilmoitettu vero. Vuonna 2012 verotettavaa tuloa lisda
satunnainen kuluerd, joka on oikaistu tuloksesta. Vuosien 2011 ja 2010 veroihin
vaikutti edellisten tilikausien vahennettavét tappiot. Naiden tilikausien vero on

oikaistu vastaamaan tilikauden tulosta ilman vahennyksia.

Vuoden 2009 oikaistu tuloslaskelma on mukana vuoden 2010 tunnuslukujen
laskemista varten. Vuonna 2009 valittdméat verot on oikaistu, koska verotettava

tulos oli 0 euroa.

Tilinpaatoksen 2012 liitetiedoista (liite 4) selviaa, etta liiketoiminnan muut tuotot
ovat palvelutuottoja. Niitd ei ole tdssa tydssa oikaistu, vaan ne sisallytetaan lii-

ketoiminnan tuottoihin.
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Tasetta oikaistaan samoin kuin tulosta luvun kaksi perusteiden mukaisesti. Yrityksen

oikaistu tase vuosilta 2009-2012 on esitetty taulukossa kaksi.

Taulukko 2. Yritys X Oy:n oikaistu tase vuosilta 2009-2012.

OIKAISTU TASE

PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyédykkeet
Aineelliset hyédykkeet yhteensa

PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA

VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Ennakkomaksut vaihto-omaisuudesta
Myyntisaamiset
Lyhytaikaiset saamiset
Rahat ja pankkisaamiset
Pitkaaikaiset saamiset

VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA

VASTAAVAA

OMA PAAOMA
Taseen oma padoma yhteensa
Oman padoman oikaisut
OIKAISTU OMA PAAOMA YHTEENSA

VIERAS PAAOMA
Pitkaaikainen vieras padoma yhteensa
Ostovelat
Korollinen lyhytaik. vieras pdaoma
Muu lyhytaik. vieras pddoma
OIKAISTU VIERAS PAAOMA YHTEENSA

VASTATTAVAA

Tasetta on oikaistu seuraavilla toimenpiteill&:

2012

569
29525
30094

766442
83242
184835
22061
48443
2050
1107073

1137167

138701
0
138701

658998
43083
238679
57706
998466

1137167

2011

5218
39366
44584

812176
77992
104730
4466
1708
3050
1004122

1048706

144269
0
144269

726200
49434
77111
51692

904437

1048706

2010

10238
3300
13538

703467
44356
158870
16476
11898
4050
939117

952655

27595

27595

596201
96293
199741
32825
925060

952655

2009

15258
11399
26657

764070
35013
51777
66603
22171

5050

944684

971341

-29581
38477
8896

887658
28614
10254
35919

962445

971341

1. Lyhytaikaisista saamisista pitkaaikaisiin on siirretty liitetiedoista ilmenevasta la-

hipiirilainasta se osuus, jota ei ole lyhennetty seuraavan tilikauden aikana. Ta-
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ma nakyy oikaistussa tuloslaskelmassa kohdassa pitkdaikaiset saamiset, ja se
on vahennetty kohdasta lyhytaikaiset saamiset.

2. Yrityksen velat on eroteltu tunnuslukujen laskemista varten korollisiin ja korot-
tomiin velkoihin. Tarkempien tietojen puuttuessa jako perustuu tekijan oletuk-
seen, jonka mukaan pitkdaikainen vieras pddoma ja lyhytaikainen laina rahoi-
tuslaitoksilta ovat korollista vierasta pd&domaa. Muuta lyhytaikaista pagomaa pi-

detaan korottomana vieraana padomana.

3. Vuoden 2009 taseessa yrityksen oma paaoma oli negatiivinen. Omaa pddomaa
on oikaistu Yritystutkimuksen (2011, 45) mukaan niin, ettd oman paaoman
maard on yrityksen osakepddoman suuruinen. Yrityksella oli pddomalainaa
45 000 euroa, josta 38 477 euroa on siirretty kattamaan menetetty oma paaoma

ja loppuosa on jatetty pitkdaikaiseen vieraaseen paaomaan.

Yrityksen tilinpaatdsten liitetiedoista selvida, ettd pysyvien vastaavien arvostus- ja pois-
toperusteet seka vaihto-omaisuuden arvostusperiaatteet ovat sailyneet samoina vuo-
desta toiseen. Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai sitd alempaan to-
denndkodiseen myyntihintaan. Poistot on tehty vuosittain suunnitelman mukaisina pois-
toina. (Liitteet 1, 2 ja 3.) Kun arvostusperiaatteet ovat samanlaiset, eri vuosien tilinpaa-

toksia voidaan vertailla keskenaan (Kallunki ym. 2011, 35).

Liitetietojen (Liitteet 4, 5 ja 6) mukaan yrityksella ei ole leasingvastuita tai muita oikais-

tuun taseeseen lisattavia vastuita.

5.4 Tunnuslukuanalyysi

541 Kaswvu

Kuten aikaisemmin on todettu, yrityksen kasvua voidaan mitata liikevaihdon, kayttokat-
teen ja nettotuloksen kasvuprosenteilla. Taulukosta ilmenee yrityksen liikevaihdon,

kayttokatteen ja nettotuloksen kasvu kolmen vertailuvuoden aikana.
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Taulukko 3.  Yrityksen kasvua kuvaavat tunnusluvut.

Kasvu 2012 2011 2010
Liikevaihdon kasvu % -0,4% 10,3 % 12,4 %
Kayttokatteen kasvu % -373% 108,0% 4114 %
Nettotuloksen kasvu % -578% 133,7% 1914 %

Yritys on kasvattanut liikketoimintaansa selvasti kahtena ensimmaisena vertailuvuotena.
Kasvu on ollut voimakasta vuosina 2010 ja 2011. Vuoden 2012 heikentymista voidaan
ehkéa tulosten perusteella pitda tasaantumisena ja heikompana vuotena kasvun jal-
keen. Toisaalta, vuonna 2012 liikevaihto on pysynyt kutakuinkin samana edelliseen
vuoteen verrattuna, mika tarkoittaa kulujen kasvamista. Yrityksen kannattaisi selvittaa
mista nain suuri kulujen kasvu johtuu. Toiminnan kehittymisen suunta nahd&an parhai-

ten tulevaisuudessa, kun yhdistetdan vertailuun seuraavien vuosien prosentit.

5.4.2 Kannattavuus

Kannattavuutta arvioidaan tulosprosenttien ja pddoman tuoton perusteella.

Taulukko 4.  Yrityksen kannattavuutta kuvaavat tunnusluvut.

Tulosprosentit 2012 2011 2010
Kayttokate % 6,5 % 10,5 % 5,5%
Liiketulos % 5,8 % 9,5% 5,2 %
Nettotulos % 2,4 % 5,7% 2,7%
Paiaoman tuottoprosentit 2012 2011 2010
Sijoitetun padoman tuotto % 16 % 24 % 15%
Oman padaoman tuotto % 29% 78 % 235%

Tulosprosenteista nahdaan, ettd yritys toimii kannattavasti, koska kaikki prosentit saa-
vat positiivisen arvon. Yritystutkimuksen (2011, 61) mukaan kaupan alalla kayttokate-

prosentti on yleensa 2-10 %. Kayttokatteelle ei kuitenkaan ole annettu tavoitearvoa,
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vaan sen tavoite riippuu yrityksen poistojen ja vieraasta pddomasta aiheutuvien rahoi-

tuskulujen maarasta (Yritystutkimus 2011, 61).

Yrityksen sijoitetun pddoman tuotto on hyva. Tarkasteluvuosina se oli 15-24 % valilla.
Yritys on pystynyt kayttamaan siihen sijoitetun pddoman tehokkaasti ja kannattavasti
(Seppanen 2011, 72). Laskelmassa sijoitettuun pddomaan on laskettu yrityksen oma
paadoma ja korollinen vieras pddoma eli tdssa tapauksessa pitkaaikainen vieras paa-
oma kokonaisuudessaan seka lyhytaikaisesta vieraasta pddomasta rahoituslaitoslaino-

jen osuus.

Oman padédoman tuottoasteen korkea tunnusluvun arvo kertoo siita, etta yrityksen tulos
on hyva suhteutettuna siihen sijoitettuun omaan pddomaan. Se kertoo myds, etta yri-
tyksen toimintaa on rahoitettu suureksi osaksi velkapddomalla. (Seppanen 2011, 72 -
73.)

Varsinkin vuoden 2010 oman paaoman maara oli huomattavasti muita vertailuvuosia
pienempi suhteessa vieraaseen pdaomaan, joka selittdd tunnusluvun erittéin korkeaa
arvoa. Kuten aikaisemmin on todettu, mitd enemman yrityksen toimintaa on rahoitettu

vieraalla paaomalla, sitd korkeampaa tuottoa saadaan myds omalle padomalle.

Yrityksen toiminta nayttaa kannattavalta seka tulosprosenttien ettd paaomien tuottoas-
teen perusteella. Tunnuslukujen muutos on suorassa suhteessa yrityksen liikevaihdon
ja tuloksen muutoksiin vertailukausien aikana. Tasta kolmen vuoden jaksosta ei viela
VOi suoraan paatella mihin suuntaan yrityksen toiminta on menossa, koska luvut ovat

kahden ensimmaisen vuoden valilla kasvaneet ja kolmantena taas laskeneet.

5.4.3 Maksuvalmius

Maksuvalmiutta mitataan quick ration ja current ration avulla. Taulukosta viisi nahdaan

kohdeyrityksen saamat arvot tunnusluvuille.
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Taulukko 5. Maksuvalmiuden tunnusluvut.

Maksuvalmius 2012 2011 2010
Quick ratio 0,75 0,62 0,57
Current ratio 3,26 5,62 2,84

Quick ration arvot tarkasteluvuosien aikana vaihtelevat valilla 0,57-0,75. Tama tarkoit-
taa sitd, ettd quick ratiolla mitattuna yrityksen maksuvalmius on tyydyttava. Sen raha-

varat ja myyntisaamiset eivét aivan riitd kattamaan sen lyhytaikaista velkaa.

Quick ration arvot ovat valilla 2,86-5,26. Tunnusluvun arvo on kaikkina vertailuvuosina
hyva. Verrattuna quick ratioon current ration arvot kertovat, ettd yritykselld on varoja
sitoutuneena vaihto-omaisuuteen. Current ration perusteella yrityksen maksuvalmiutta
voidaan pitdd hyvana, koska jos sen kassavirta ei tilapaisesti riitd lyhytaikaisten velko-

jen maksamiseen, se voi realisoida vaihto-omaisuuttaan. (Salmi 2011, 181.)

5.4.4 Vakavaraisuus

Vakavaraisuuden arviointiin on kaytetty taulukossa kuusi esitettyja tunnuslukuja. Kaikki

mittaavat vakavaraisuutta hieman eri ndkokulmasta.

Taulukko 6. Vakavaraisuuden tunnusluvut.

Vakavaraisuus 2012 2011 2010
Omavaraisuusaste 12 % 14 % 3%
Net gearing 612 % 556 % 2841 %
Suhteellinen velkaantumisaste 51% 46 % 52%
Korollisten velkojen maksuaika vuosina 7 4 8

Yrityksen toiminta vaatii paljon paaomaa, joka on sitoutuneena padasiassa vaihto-
omaisuuteen. Yrityksen toiminnan rahoittamiseen on kaytetty vierasta paaomaa
enemman suhteessa omaan paaomaan. Omavaraisuusaste on kuitenkin jakson aikana

parantunut, vaikka siind on nahtavissa pieni pudotus vuonna 2012.
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Net gearingin korkea arvo kertoo siitd, ettei yritystoiminnan rahavirta riitd maksamaan
sen korollista vierasta padomaa. Koska yritystoiminnan todettiin olevan kannattavaa,
net gearingin korkean arvon voidaan katsoa ennemminkin johtuvan yrityksen rahoitus-
rakenteesta. Kuitenkin korollisen velan maaré on suuri verrattuna yrityksen liiketoimin-

nan tulokseen. Tama voi vaikeuttaa yrityksen lisdrahoituksen hankintaa.
Suhteellinen velkaantumisaste laskettiin suhteuttamalla vieras pdaoma liikevaihtoon.
Yrityksen suhteellinen velkaantumisaste on tyydyttdva sen ollessa tarkasteluvuosien

aikana 46-52 %. Korollisten velkojen takaisinmaksuaika olisi 4-8 vuotta, jos yritys

kayttaisi kayttokatteensa verran rahaa korollisten velkojen maksamiseen.

5.4.5 Tehokkuus

Aikaisemmin todettiin, ettd tehokkuutta voidaan kuvata sen toiminnan sitoman raha-

maaran ja vaihtuvien vastaavien kiertoaikojen avulla.

Taulukko 7. Tehokkuuden tunnusluvut.

Tehokkuus 2012 2011 2010
Kayttopadoma € 991 436 945 464 810400
Kayttopadoma % 51% 48 % 45 %
Vaihto-omaisuuden kiertoaika (pv) 241 198 228
Myyntisaamisten kiertoaika (pv) 34 19 33

Kaikkien tehokkuutta kuvaavien tunnuslukujen arvot ovat nousseet, eli se voisi kuvata
toiminnan tehokkuuden hieman heikentyneen. Kayttépaaomaan sitoutuneen rahamaa-
ran perusteella ei viela voida tehda johtopaatoksia, mutta kayttbpadomaprosentin pe-
rusteella huomataan, etta suhteutettuna liikevaihtoon, on kayttbpaaoman maara kas-
vanut jokaisena tarkasteluvuonna edelliseen verrattuna. Myos vaihto-omaisuuden kier-

toaika on pidentynyt, samoin myyntisaamisten kiertoaika.

Toiminnan tehostamisella voidaan vahentaa péivittdisen toiminnan sitomaa rahaméaa-
raa. Jos kayttdpaaoman maaraa ja vaihto-omaisuuden kiertoaikaa voidaan pienentaa,
se vahentdd myds paaoman tarvetta, jolloin yritys voisi mahdollisesti kayttaa toimintan-

sa rahoittamiseen vahemman vierasta paaomaa. (Kauppalehti tietopalvelut 2013.)
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Aikaisemmin todettiin, ettd kayttbpaaomaprosentin avulla voidaan seurata kayttopaa-
oman maarééd suhteutettuna liikevaihtoon. Kayttbpddomaprosentin noustessa yrityk-
sen toimintaan sitoutuu vuosi vuodelta enemman pdaomaa suhteessa liikevaihtoon.
Kayttbpddoman prosentuaalinen maara yrityksen liikevaihdosta on noussut 45 prosen-
tista 51 prosenttiin. Yrityksen toiminta vaatii siis kayttdpaaomaa noin puolet liikevaih-

don méaarasta.

Myyntisaamisten kiertoajan perusteella yrityksen asiakkaat ovat kayttdneet keskimaarin
19-34 paivaa maksuaikaa. Myyntisaamisten kiertoaikaan yritys ei valttamatta voi vai-
kuttaa muuten kuin maksuehtojen maarittamisella. Maksuaikojen pidentyminen voi joh-

tua maksuehtojen muutoksista tai asiakkaiden maksukayttaytymisen muuttumisesta.

5.5 Toimialavertailu

Kuten tekstissa on aikaisemmin todettu, on tilinpaatésten vertailu kyseenalaista erilais-
ten arvostusperiaatteiden ja tilinpaatosoikaisujen vuoksi. Toimialan sisalla tehtavassa

vertailussa on aina riski, etta juuri edell& mainitut periaatteet ovat erilaiset.

Toimialavertailussa kaytetddn Toimiala Online- verkkopalvelusta saatavia Finnveran
tilinpaatostietoja. Toimialaluokituksena kaytetdan muiden taloustavaroiden tukkukaup-

paa (4649), joka on yrityksen oman toimialaluokituksen ylaluokka.

Taulukoista ilmenee toimialan tunnuslukujen mediaani, ylakvartiili ja alakvartiili. Yla-
kvartiililla tarkoitetaan paremmuusjarjestykseen asetettujen lukujen parhaimman nel-
janneksen ylarajaa. Alakvartiili on huonoimman neljanneksen ylaraja ja mediaani kaik-

kien havaintoarvojen keskimmainen arvo. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 51.)

Kun tulkitaan tunnuslukuja absoluuttisten arvojen perusteella, ei huomioida toimiala-
kohtaisia eroja tunnusluvuissa. Jos yrityksen tunnusluvun absoluuttinen arvo on heikko,
mutta se sijoittuu toimialavertailussa hyvin, voidaan arvoa pitaa hyvana. Vastaavasti
absoluuttisen arvon ollessa hyva, mutta toimialavertailussa heikommassa paassa, pi-

detdén tunnuslukua heikkona. (Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 51-52.)
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Taulukko 8.  Toimialan tunnuslukujen ylakvartiili, mediaani ja alakvartiili (Toimiala Online

2013) seka kohdeyrityksen vastaavat tunnusluvut.

Liikevaihto, 1000 €

Liikevaihdon muutos, %

Kayttokate, %

Liiketulos, %

Nettotulos, %

Sijoitetun padoman tuotto-%

Omavaraisuusaste, %

Ylakvartiili
Mediaani
Alakvartiili
Kohdeyritys

Ylakvartiili
Mediaani
Alakvartiili
Kohdeyritys

Ylakvartiili
Mediaani
Alakvartiili
Kohdeyritys

Ylakvartiili
Mediaani
Alakvartiili
Kohdeyritys

Ylakvartiili
Mediaani
Alakvartiili
Kohdeyritys

Ylakvartiili
Mediaani
Alakvartiili
Kohdeyritys

Ylakvartiili
Mediaani
Alakvartiili
Kohdeyritys

2012
1838
914
246
196

2012
37,6
4,8
6,5
04

2012
9,9
4,4

6,5

2012
8,2
31

-1,6
5,8

2012
5,8
1,3

-2,4
2,4

2012
23,5
7,7
-1,1
16

2012
41,7
17,2

4,7
12

2011
1724
582
165
197

2011
28,6
10,3
-3,7

10,30

2011
9,5
4,9

-0,1

10,5

2011
6,9
3,4

-3,2
9,5

2011
4,4
1,4

5,7

2011
23,6
8,8
=54
24

2011
42
20,3
3,5
14

2010
1316
467
127
178

2010
26,5
4,4
-7,6
12,40

2010
8,5
3,6

-2,1
5,5

2010
6,9
2,8

-4,1
5,2

2010
4,1
0,9

=73
2,7

2010
20,2

-7,1
15

2010
38
17,4
1,1
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Current ratio 2012 2011 2010
Ylakvartiili 3 2,7 2,7
Mediaani 1,8 1,7 1,7
Alakvartiili 1,3 1,2 1,1
Kohdeyritys 3,3 5,6 2,8
Quick ratio 2012 2011 2010
Ylakvartiili 1,1 1,2 1,3
Mediaani 0,8 0,7 0,8
Alakvartiili 0,5 0,4 0,4
Kohdeyritys 0,8 0,6 0,6
Kayttopadoma, % 2012 2011 2010
Ylakvartiili 39,2 37,7 35,7
Mediaani 26,8 22,6 22,8
Alakvartiili 14,6 10,2 9,3
Kohdeyritys 50,6 48,0 45,4
Myyntisaamisten kierto, pv 2012 2011 2010
Ylakvartiili 56 48 51
Mediaani 38 30 24
Alakvartiili 13 12 10
Kohdeyritys 34 19 33

Havaintojen perusteella voidaan todeta, ettd kohdeyritys on muihin vertailuyrityksiin
nahden pienimmasta paasta liikkevaihdolla mitattuna. Toimialan sisélla voidaan myds

nahda, etta yritysten koko on kasvanut kolmen vuoden aikana.

Kayttokate- liiketulos- ja nettotulosprosenttien perusteella kohdeyritys sijoittuu vertai-
lussa mediaanin ja ylakvartiilin vélille. Kohdeyrityksen kannattavuuden voidaan tulos-
prosenttien perusteella sanoa olevan erinomainen. Myds heikoimpana kautena 2010

kohdeyrityksen tunnuslukujen arvot ovat toimialakohtaisesti hyvat.

Myds sijoitetun padoman tuotto on korkea suhteessa muihin tukkukaupassa toimiviin
yrityksiin verrattuna. Omavaraisuusaste on mediaanin ja alakvartiilin valilla eli kohtalai-

sella tasolla, vaikka absoluuttisen arvon mukaan se on heikko.



34

Kuten aikaisemmin todettiin, yrityksella on paljon varoja sitoutuneena vaihto-
omaisuuteen. TAma nakyy myds maksuvalmiuden tunnusluvuissa. Quick ration arvot
ovat hieman mediaanin alapuolella, mutta current ration taas parhaan neljinneksen
joukossa. Myds toimialavertailun perusteella kohdeyrityksen maksuvalmius on tyydyt-
tava tai melko hyva.

Kun aikaisemmin analysoitiin kdyttbpddomaa, voitiin ndhda sen rahamaarainen maaréa
seka suhde liikevaihtoon. Kun sité verrataan toimialaan, saadaan kasitys sen yleisesta
tasosta. Toimialavertailun perusteella kohdeyrityksen kayttopdaomaprosentti on kor-
kea, eli muihin yrityksiin verrattuna sen kayttopddoma sitoo paljon varoja. Kuitenkaan
tilinpaatésanalyysin perusteella ei voida analysoida sitd, parantaako kohdeyrityksen
korkea kayttopddoma esimerkiksi toimitusvarmuutta ja asiakassuhteita. Myyntisaamis-

ten kiertoaika kohdeyrityksella on keskiverto.

Kun toimialakohtaisia tunnuslukuja katsotaan kokonaisuutena, kohdeyritys sijoittuu
kyseisessa joukossa hyvdlle tasolle. Kuten aikaisemmin mainittiin, tunnuslukujen oh-
jearvot voivat olla hyvinkin toimialakohtaisia. Vaikka tilinpaatosperusteista ei saada-
kaan varmuutta muiden yritysten kohdalla, ainakin suuntaa-antavana analyysina ja

tunnuslukujen ohjearvojen maarittajana toimiala-analyysi toimii hyvin.

5.6 Yhteenveto

Kohdeyrityksen tunnuslukuanalyysin perusteella voidaan tehda johtopaatoksida sen
kannattavuudesta, maksuvalmiudesta ja vakavaraisuudesta, sekd pddaoman kaytén
tehokkuudesta. Tilinpaatésanalyysin tulkinnassa kannattaa muistaa, ettda vaikka tilin-
paatosoikaisuiden tarkoituksena on nayttaa yrityksen toiminnan ja taloudellisen tilan-
teen todenmukaisuus ilman tilinpaatdssuunnittelua tai satunnaisia eria, oikaisut perus-

tuvat tekijan olettamuksiin.

Tilinpaatdsanalyysi aloitettiin tilinpaatdstietojen tarkastelulla. Yrityksen tilinpaatostietoja
tarkastelemalla ennen tunnuslukujen laskentaa muodostettiin kuva sen taloudellisesta
tilanteesta. Tarkastelussa nahtiin yrityksen olevan kannattava, kayttaneen rahoittami-
seensa enemman vierasta kuin omaa paaomaa seka todettiin, etta silla on paljon varo-

ja sitoutuneena vaihto-omaisuuteen.
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Pelkan tilinpaatosten tarkastelun avulla todetut asiat nakyivéat yrityksen tunnusluku-
analyysissa. My6s tunnuslukuanalyysin perusteella voidaan todeta, etta yritystoiminta
on kannattavaa, koska se tuottaa voittoa ja tuottoa siihen sijoitetulle pddomalle. Mak-
suvalmius on tyydyttavalla tasolla eli yritys pystyy suoriutumaan tyydyttavasti sen ly-
hytaikaisista velvoitteistaan. Yrityksen vakavaraisuus on matala eli vieraan padoman

maara on suuri suhteessa kokonaispaaomaan.

Toimialavertailussa yrityksen tunnusluvut sijoittuvat padasiassa mediaanin ja ylakvartii-
lin valille ja joidenkin lukujen kohdalla ylakvartiilin paremmalle puolelle. Yrityksen talou-
dellinen tila toimialavertailun perusteella nayttdd paremmalta kuin tunnuslukujen ylei-
seen tasoon verrattuna. Nayttda myads silta, ettd tukkukaupan tunnuslukujen keskimaa-
raiset arvot ovat hieman heikompia kuin niin sanotut yleisesti hyvana pidetyt arvot. Ku-
ten aikaisemmin todettiin, toimiala ja liiketoiminnan rakenne vaikuttavat tunnuslukujen
arvoihin huomattavasti, jolloin yleisesti hyvana pidettyja arvoja ei voida soveltaa kaikille

toimialoille.

Tilinpaatdsanalyysista nahtiin, ettéd vaikka kohdeyrityksen taloudellinen tilanne oli tar-
kasteluvuosien aikana vahintaan tyydyttavalla tai hyvalla tasolla, viimeinen tarkastelu-

vuosi oli heikompi kuin edellinen.

6 Lopuksi

6.1 TyOn arviointi

Tybn tavoitteena oli selvittdd, miten tilinpaatdésanalyysin avulla voidaan muodostaa
kuva yrityksen taloudellisesta tilanteesta. Lisdksi tavoitteena oli laatia tunnusluku-

muotoinen tilinpaatdsanalyysi kohdeyritykselle.

Teoreettisessa viitekehyksessa esiteltiin yrityksen tilinpaatdsanalyysin periaatteet ja
analysoitavien tunnuslukujen laskentakaavat. Teoreettisessa viitekehyksessd myds

esitettiin ohjearvoja tunnuslukujen tulkintaan.

Vaikka tilinpaatdsanalyysi on ollut tutkimusaiheena ja my®s opinnaytetdiden aiheena
suosittu, tydlle antaa uutuusarvoa se, etta analyysi on toteutettu eri yritykselle. Opin-

naytetyd on myds pyritty kirjoittamaan siihen muotoon, ettéa sen avulla voidaan helposti
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laatia vastaava analyysi esimerkiksi lisdten viimeksi valmistuneen tilinpaatoksen tiedot

Excel-taulukkoon.

Teoreettisen viitekehyksen tarkoituksena oli 16ytéa kohdeyrityksen tai samankaltaisen
yrityksen analysoinnissa parhaiten toimivia tunnuslukuja. Tyon laajuutta on rajattu niin,
ettd lukijan on arvioitu tietdvan yritystoiminnasta ja tilinpdatbksesta sen verran, etta

tutkimus ja analyysi avautuvat ilman tilinpd&toksen yksityiskohtaista lapikayntia.

Tyo taytti sille annetut tavoitteet, eli tekija perehtyi sen avulla yrityksen tilinpaatésten
kertomaan informaatioon ja tunnuslukujen laskemiseen ja tulkitsemiseen. Liséaksi tyos-
séa laaditun tilinpaatésanalyysin avulla saatiin tilinpaatoksia yksityiskohtaisempaa tietoa

kohdeyrityksen taloudellisesta tilanteesta.

6.2 Tulosten arviointi

Tutkimuksen perusteella voidaan todeta kohdeyrityksen taloudellisen tilanteen olevan
hyva. Yritys toimii kannattavasti, ja sen lyhyen ajan maksuvalmius on tyydyttava. Yri-
tysrahoitusrakenteesta todettiin sen painottuvan vieraaseen pédomaan, mista johtui
tunnuslukujen mukaan hieman heikommat vakavaraisuuden ja pidemmaéan aikavalin

maksuvalmiuden tunnusluvut.

Teoreettisessa viitekehyksessa esitettiin toimialan vaikuttavan voimakkaasti osaan
tunnusluvuista. Tama todettiin myds kaytdnnossa, kun kohdeyrityksen tunnusluvut si-
joitettiin toimialan tunnuslukutaulukkoon. Vaikka jotkin tunnusluvut saivat heikompia
arvoja absoluuttisen tason mukaan, sijoittuivat ne toimialavertailussa mediaanin tai
jopa ylakvartiilin tuntumaan. Seka absoluuttisten arvojen etta toimialavertailun yhteise-

na lopputuloksena voidaan pitaa taloudellista tilannetta hyvana.

Kolmen vuoden analysointiperiodi ei lyhyytensa vuoksi anna parasta mahdollista kuvaa
toiminnan kehittymisesta. Lahes kaikkien laskettujen tunnuslukujen arvoista voidaan
vetaa johtopaatos, ettd vuodesta 2010 vuoteen 2011 yritys on pystynyt parantamaan
sekd kannattavuuttaan ettd maksuvalmiuttaan, mutta taas vuonna 2012 ne ovat hie-
man heikentyneet. Kyseisen ajanjakson perusteella ei voida sanoa, etta yrityksen toi-
minnan kannattavuus olisi kaantynyt laskuun, vaan se voi olla my6s yksi hieman hei-

kompi vuosi nousujohteisen kehityksen aikana. Kehityssuunnan muutosta kannattaisi
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analysoida tarkemmin ja etsia siihen syita ja ratkaisuehdotuksia suunnan kaantamisek-

Si.

Yritys voi hyddyntaé taulukkolaskentaohjelmalla tehtya laskentataulukkoa, johon liséaa-
malla uuden tilinpdatoksen tiedot saadaan taas tuoreempaa tietoa. Taulukkoa voidaan
myds hyodyntaa lisaamalla aikaisempien vuosien tilinpaatdstiedot, jos halutaan seurata
kehitysta pidemmalla ajanjaksolla.

6.3 Tutkimuksen haasteet

Tutkimukselle haasteita aiheutti edellisessd kappaleessakin mainittu tunnuslukujen
arvojen tulkinta. Eri lahteiden mukaan tunnuslukuja tulkittiin eri tavalla. Tydssa paadyt-
tiin kayttdmaan yleisena ohjeena pidetyn Yritystutkimuksen tilinpdatésanalyysin anta-
mia viitearvoja. Useissa lahdeteoksissakin oli viitattu Yritystutkimuksen tilinpaatdésana-

lyysiin, joten sité voitaneen pitaa luotettavana lahteena.

Tilinp&atoksen oikaisun lahtokohtana oli muodostaa yrityksen operatiivista toimintaa
kuvaava tulos ja taloudellinen asema tilinpaatospaivana. Oikaisuihin haastetta aiheutti
se, ettei kaikkea tietoa voi saada ilman, etta tuntee yrityksen tilinpaéattsperiaatteet tar-
kemmin. Siksi viela luotettavamman lopputuloksen voisi saada perehtymalla sellaiseen

informaatioon, jota ei suoraan tilinpaatoksista voida nahda.

6.4 Tutkimuksen luotettavuus

Tutkimusta voidaan pitda validina, koska se pohjautuu olemassa oleviin tilinpaatoksiin
ja laskentakaavat ovat yleisesti kaytettyja. Tulosten analysointi voi kuitenkin olla tulkin-
nanvaraista ja jostain muusta nakoékulmasta tulkittuna tunnusluvut voivat nayttaa erilai-
silta. Tutkimustulosten tulkinta ei pohjaudu esimerkiksi yrityksen strategiaan ja tavoit-
teisiin, joiden pohjalta tehtyné analyysi voisi olla viela tarkempi ja tunnuslukujen arvot

paremmin perusteltuja.

Analyysi perustuu tekijdn omiin ndkemyksiin, jotka pohjautuvat lahdeteoksissa ja teo-
reettisessa viitekehyksessa esitettyihin tunnuslukujen arviointimenetelmiin. Vertailua

toimialan sisalla voidaan pitaa melko luotettavana. Toimiala Onlinesta saatujen tilinpaa-
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tostietojen oikaisusta ei ole varmuutta, mik& voi vaikuttaa jonkin verran tulosten luotet-

tavuuteen.

Laskettuja tunnuslukuja yritys voi kuitenkin hyédyntaa toiminnassaan, ja lisdamalla
mukaan seuraavan kauden luvut, ndhdaan vield pidemmalta aikavaliltd suuntaa, mihin
toiminta on kehittymassa. Myds yrityksen toimintaa tarkemmin tunteva henkild voi
muokata tilinpaatoksen oikaisuja parhaaksi katsomallaan tavalla. Taloudellisen tilan-
teen analyysia voisi myos jatkaa ja syventaa etsimalla syitd tunnuslukujen muutokselle

yrityksen toiminnasta.
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Liite 4

1(4)
OIKAISTU TULOSLASKELMA Yritys X Oy 2012 2011 2010 2009
LIIKEVAIHTO 1960383 1967876 1783735 1586916
Liiketoiminnan muut tuotot 14868 4338 0 0
LIKETOIMINNAN TUOTOT YHT. 1975251 1972214 1783735 1586916
Aine- ja tarvikekaytto 1205898 1391518 1186069 898189
Ulkopuoliset palvelut 4537 1981 2535 2283
Henkilostokulut 291541 173689 181862 281190
Laskennallinen palkkakorjaus 0 0 0 0
Liiketoiminnan muut kulut 298662 308042 253791 298518
Varaston muutos -45734 108708 -60602 -138489
Aine-ja tarvikek. +/-varaston muutos 1160164 1500226 1125467 759700
KAYTTOKATE 128879 205692 98876 -31753
Suunnitelman mukaiset poistot 14491 18142 6120 9486
Arvonalentumiset pys.vast. hyddykkeista 0 0 0 0
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonal. 0 0 0 0
LIIKETULOS 114388 187550 92756 -41239
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista 0 0 0 0
Muut korko- ja rahoitustuotot 3229 3488 2245 5344
Korkokulut ja muut rahoituskulut 55027 39675 30230 16531
Sijoitusten ja rahoitusarvopapereiden arvonalent. 0 0 0 0
Valittomat verot 15335 39355 16840 0
NETTOTULOS 47255 112008 47931 -52426
Satunnaiset tuotot 0 0 0 0
Satunnaiset kulut 30000 0 0 0
KOKONAISTULOS 17255 112008 47931 -52426
Poistoeron lisdys/vahennys 0 0 0 0
Vapaaehtoisten varausten lisdys/vahennys 0 0 0 0
Laskennallinen palkkakorjaus 0 0 0 0
Kayvan arvon muutokset 0 0 0 0
Muut tuloksen oikaisut 7172 4667 16840 15
TILIKAUDEN TULOS 24427 116675 64771 -52411
Laskennallinen vero 15335 39355 16840
Verokanta 24,5 % 26 % 26 %



OIKAISTU TASE

PYSYVAT VASTAAVAT

Aineettomat hyo6dyk-
keet

Aineelliset hyodykkeet
yhteensi

Sijoitukset ja pitkdaikaiset
saamiset

Leasingomaisuus
PYSYVAT VASTAAVAT
YHTEENSA

VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
Ennakkomaksut vaihto-

omaisuudesta
Myyntisaamiset
Lyhytaikaiset saamiset
Rahat ja pankkisaami-

set

VAIHTUVAT VASTAAVAT

YHTEENSA

VASTAAVAA

OMA PAAOMA

Taseen oma padoma
yhteensi

Poistoero ja vapaaehtoiset
varaukset

Oman padoman oikai-
sut
OIKAISTU OMA PAAOMA
YHTEENSA

VIERAS PAAOMA

Pitkaaikainen vieras paaoma
yhteensi

Laskennallinen vero-
velka

Pakolliset varaukset
Leasingvastuut

Ostovelat

Korollinen lyhytaik. vieras

2012

569

29525

2050

32144

766442

83242
184835
22061

48443

1105023

1137167

138701

138701

658998

0

0

0
43083
238679

2011

5218

39366

3050

47634

812176

77992
104730
4466

1708

1001072

1048706

144269

144269

726200

49434
77111

2010

10238

3300

4050

17588

703467

44356
158870
16476

11898

935067

952655

27595

27595

596201

0

0

0
96293
199741

2009

15258

11399

5050

31707

764070

35013
51777
66603

22171

939634

971341

-29581

38477

8896

887658

0
0
0
28614
10254
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padaoma
Muu lyhytaikainen
vieras paaoma
OIKAISTU VIERAS PAAOMA YH-
TEENSA

VASTATTAVAA

LASKETUT TUNNUSLUVUT

Kasvu

Liikevaihdon kasvu %
Kayttokatteen kasvu %

Nettotuloksen kasvu %

Tulosprosentit

Kayttokate %
Liiketulos %
Nettotulos %

Paiaoman tuottoprosentit

Sijoitetun padaoman tuotto %
Oman padaoman tuotto %

Maksuvalmius
Quick ratio
Current ratio

Vakavaraisuus
Omavaraisuusaste

Net gearing

Suhteellinen velkaantumisaste

57706

998466

1137167

2012

-0,4 %
-37,3
%
-57,8
%

2012

6,5 %
58%
2,4%

2012

16 %
34%

2012
1,22
14,50

2012
12 %
612 %
51%

51692

904437

1048706

2011

32825

925060

952655

2010

10,3 % 12,4 %

108,0% 411,4%

133,7% 191,4%

2011

10,5%
9,5%
57%

2011

24 %
78 %

2011
0,12
15,83

2011
14 %
556 %
46 %

2010

55%
52%
2,7%

2010

15%
174 %

2010
0,86
22,30

2010
3%
2841 %
52 %

35919

962445

971341
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Korollisten velkojen maksuaika

Kayttopadoma
Kayttopadoma- %
Vaihto-omaisuuden kiertoaika
Myyntisaamisten kiertoaika

991436

2012
991 436
50,57
241

34

945464

2011
945 464
48,04
198

19

810400

2010
810400
45,43
228

33
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