I!'!'!V!V!V Osaamista

“"l‘l“.“, ja oivallusta

---‘

0!‘!‘!0!‘!‘!‘ tulevaisuuden
’l “l‘l‘l’l‘l"ﬂ tekemiseen
’!’A 0!‘!‘!‘!0.‘!‘)
’l‘l\ /l‘l‘l‘l‘l’l‘l‘)
’l‘l‘) l‘l‘l’l‘l‘l‘l‘l’)
’l‘l’l\ 0‘0‘0‘0’ l‘l’l‘l’)
’l‘l‘l‘l‘l’l‘l" l‘l’l‘l‘)
"l‘l‘l‘l’l‘y l‘l’l‘l‘)

> O B S W,

N () () () i¢ l‘l’l‘lﬁ

o> oo e d

YOIOI‘IO’ ) () () ()]

o o @ W d

S ) (0 ()]

o o @ W@ d

) 0 Q0]

-0 P @ . d

) () () ()]

- @& & @ d

L Q0000 ()

o P o 9o e.d

0 G000

01 QO Q)

A A A A A A

Nejira Dzino
Tilinpaatosanalyysi

Fazer

Metropolia Ammattikorkeakoulu
Tradenomi

Liiketalouden tutkinto-ohjelma
Opinnaytety6

Tammikuu 2019

metropolia fi ﬂMEthpOIia



Tiivistelma

Tekija Nejira Dzino

Otsikko Tilinpaatosanalyysi

Sivumaara 42 sivua + 2 liitetta

Aika Tammikuu 2019

Tutkinto Tradenomi

Tutkinto-ohjelma Liiketalous

Suuntautumisvaihtoehto Laskentatoimi ja rahoitus

Ohjaaja(t) Lehtori Tero Hujala
Lehtori Merja Lindholm

Opinnaytetyon tarkoituksena on tutkia ja analysoida Fazerin taloudellista tilaa 2012—-2016
valiseltéd aikajaksolta. Opinnaytetydn tavoitteena on selvittdd Fazerin taloudellinen tila ja
talouden kehitys kayttamalla tunnuslukuanalyysia. Liséksi Fazerin tunnuslukuja vertaillaan
samalla toimialalla toimiviin yrityksiin.

Fazer on suomalainen yritys, joka tarjoaa leipomo-, makeis-, ja keksi- ja viljatuotteiden Ii-
saksi ruokailu -ja kahvila palveluita. Fazer toimii sekd Suomessa ettd ulkomailla. Vuonna
2016 Fazerin liikevaihto oli 1 603 miljoonaa euroa.

Opinnayte koostuu johdannosta, teoriaosuudesta, tilinpaatésanalyysista ja johtopaatoksis-
ta. Teoriaosuus kasittelee tilinpaatosta, tilinpaatdésanalyysia ja tunnuslukuja. Teorian viite-
kehyksena on kaytetty luotettavaa kirjallista aineistoa ja Internet-lahteina on kaytetty paa-
saantoisesti Alma Talentin tunnuslukuopasta.

Opinnaytetydssa tunnusluvut laskettiin Fazerin vuoden 2012-2016 tilinpaatdsten perusteel-
la. Opinnaytetydssa laskettiin kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tun-
nuslukuja. Toimialan tunnusluvut on keratty Toimiala Onlinesta, joka on ty6- ja elinkeinomi-
nisterion ja KEHA-keskuksen yllapitama tietopalvelu.

Tilinpaatdsanalyysin perusteella kay ilmi, ettd kohdeyrityksen tarkasteluajankohtana kan-
nattavuuden tunnusluvut ovat olleet yleisesti hyvalla tasolla, vakavaraisuuden tunnusluvut
erittain hyvalla tasolla ja maksuvalmiuden tunnusluvut tyydyttavalla tasolla. Tunnusluvuissa
on ollut tarkasteluvuosina hieman vaihtelua, mutta ei mitdan merkittavia muutoksia.

Avainsanat Tilinpaatosanalyysi, tunnusluvut, kannattavuus, maksuvalmius,
vakavaraisuus
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The purpose of this thesis was to study and analyse the financial position of Fazer in the
time period between 2012 and 2016. The aim of the thesis was to disclose Fazer’s finan-
cial condition and financial development using financial key figures. In addition, Fazer’s key
figures were compared with the companies  operating in the same industry.

Fazer is a Finnish company that manufactures baked goods, sweets, cookies and grain
products. In addition to manufacturing goods Fazer provides food services to schools.
Fazer also provides cafeteria services. Fazer operates in Finland and also abroad. In 2016
Fazer’'s revenue was EUR 1,603 million.

The structure of the thesis consists of an introduction, a theoretical part, an analysis of the
financial state of Fazer and the conclusions. The source material of the thesis consists of
reliable literary and Internet sources.

The key figures were calculated using Fazer’s financial statements from 2012 to 2016. The
financial state of Fazer was analysed using profitability, solvency and liquidity key figures.
Profitability key figures include Return on Investment and Return on Equity. Solvency key
figures are Equity ratio and relative indebtedness. Liquidity key figures are Quick ratio and
Current ratio. The industry key figures were gathered from Toimiala Online. Toimiala Online
is information system that is maintained by the Ministry of Employment and Economy.

On the basis of the financial analysis Fazer’s profitability is at a relatively good level.
Fazer’s solvency key figures are at an excellent level and liquidity key figures are satisfac-
tory during the 2012 to 2016-time period. During the research period the key figures have
varied, but there have not been any significant changes.

Keywords Financial analysis, key figures, profitability, liquidity, solidity
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1 Johdanto

1.1 Opinnaytetyon tarkoitus ja aiheen rajaus

Opinnaytetydn tarkoituksena on analysoida Fazerin taloudellista tilaa 2012—2016 vali-
seltéd aikajaksolta. Opinnaytetydn tavoitteena on selvittdd Fazerin taloudellinen tila ja
talouden kehitys kayttamalla tunnuslukuanalyysia. Lisdksi Fazerin tunnuslukuja vertail-

laan toimialalla toimiviin yrityksiin.

Fazerin taloudellista kehitystad analysoidaan oppinaytetydssa kayttamalla kannattavuu-
den, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnuslukuja. Opinndytetydssa analysoi-
daan Fazerin kannattavuuden tunnuslukuja: kayttokatetta, liikevoittoa, nettotulosta,
rahoitustulosta, kokonaispaaoman tuottoa, sijoitetun padoman tuottoa, oman paaoman
tuottoa, sijoitetun paaoman tuottoa, vakavaraisuuden tunnuslukuja: omavaraisuusastet-
ta, suhteellista velkaantuneisuutta ja maksuvalmiuden tunnuslukuja: Quick ratiota ja

Current ratiota.

1.2 Opinnaytetyon lahteet

Opinnaytetyon lahteind on kaytetty Fazerin vuosien 2012-2016 toimintakertomuksia,
joista on keratty Fazerin taloudellinen informaatio. Opinnaytetydn kirjallisina I&hteina on
kaytetty luotettavia kirjallisia aineistoja, jotka on julkaistu viimeisen 20 vuoden aikana.
Toimialaa koskevat vertailutunnusluvut on keratty Toimiala Onlinesta, joka on ty6- ja
elinkeinoministerion ja KEHA-keskuksen yllapitama tietopalvelu. Internet-lahteina kay-

tetdan paasaantoisesti Alma Talentin tunnuslukuopasta.

Fazerilla on yritystoimintaa monilla eri toimialoilla (esimerkiksi makeiset, ruokapalvelut,
kahvilat yms.), mutta opinndytety6td varten Fazerin tunnuslukujen vertailu on rajattu
vain yhteen toimialaan: Leivan valmistus; tuoreiden leivonnaisten ja kakkujen valmistus

(toimiala-tunnus: 10710).
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1.3 Opinnaytetyon rakenne

Opinnaytetyd koostuu kuudesta eri luvusta. Opinnaytetydn ensimmaisessa luvussa, el
johdannossa lyhyesti esitellddn analysoitava kohdeyritys. Lisaksi johdannossa kerro-

taan opinnaytetyon tavoitteet, aiheen rajaus, toteutus seka kaytettavat lahteet.

Toisessa luvussa kasitellaan tilinpaatosta, tuloslaskelmaa, tasetta ja konsernitilinpaa-
tosta. Kolmannessa luvussa kasitellaan yleisesti, mita tilinpaatdsanalyysilla tarkoite-
taan, mitkd sidosryhmat kayttavat tilinpaatdsanalyysia, analyysin vaiheet ja mitad on-

gelmia tai haasteita tilinpaatdsanalyysi sisaltaa.

Neljannessa luvussa maaritellddn, mita kaytettavat kannattavuuden, maksuvalmiuden
ja vakavarisuuden tunnusluvut ovat ja mitd ne kuvaavat yrityksessa. Viidennessa lu-
vussa analysoidaan Fazerin taloudellista menestysta kayttden laskettuja tunnuslukuja
ja vertaillaan niita toimialan yrityksiin. Kuudennessa luvussa esitelldaan opinnayttyon
johtopaatokset, arvioidaan kohdeyrityksen taloudellista tilaa yleisesti, arvioidaan opin-

naytetyon luotettavuutta ja esitelladn mahdollisia jatkotutkimusaiheita.

1.4 Kohdeyritys: Fazer

Fazer on suomalainen yritys, joka tarjoaa leipomo-, makeis-, ja keksi- ja viljatuotteiden
lisdksi ruoka- ja kahvilapalveluita (Tuotteet ja palvelut). Fazer sai alkunsa vuonna 1891,

kun Karl Fazer perusti ranskalais-venalaisen konditorian Helsinkiin (Historia ja perintd).

Fazerilla on makeisliiketoimintaa jo 40 eri maassa. Fazerin makeiset valmistetaan edel-
leenkin Suomessa: Vantaalla, Lappeenrannassa ja Karkkilassa. Makeisvalikoimaan

kuuluvat tunnetut brandit Geisha ja Karl Fazer. (Tuotteet ja palvelut.)

Fazer on Suomessa, Pietarissa ja Moskovassa johtava leipomoyritys, liséksi Fazerilla
on vahva asema Ruotsin ja Baltian alueella. Fazerin leipomoiden tuotevalikoima koos-
tuu pakasteista, pitkdan sailyvista, uunituoreista ja valmiiksi pakatuista tuotteista. (Tuot-

teet ja palvelut.)

Fazer Food Services tarjoaa ruokapalveluita yrityksille; teollisuus, terveydenhoito-, kou-
lutus- ja hoivasektorille. Fazer Food Service on johtava asemassa ruokapalveluiden

toimittajana Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa. (Tuotteet ja palvelut.)

metropolia.fi ﬂMetropolia



3

Vuonna 2016 Fazerin liikevaihto oli 1 603 miljoonaa euroa. Suurin osa Fazerin liike-

vaihdosta tullee Fazerin leipomoista (37 %) ja Fazerin Food Servicesta (37 %). Fazerin

makeistoiminta tuottaa 21 % Fazerin kokonaisliikevaihdosta (Kuvio 1).

Fazer Food Services 37 %

Kuvio 1. Fazerin liikevaihto liiketoiminta-alueittain vuonna 2016 (Fazer-konsernin vuosikatsaus
2016).

Fazerin kokonaisliikevaihdosta suurin osa tulee Suomesta (49 %) ja Ruotsista (24%)

(Kuvio 2).

(o]
Ruotsi 24 %
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2 Tilinpaatos

Suomessa kaikki liiketoimintaa tai ammattitoimintaa harjoittavat ovat kirjanpitovelvolli-
sia. Liikekirjanpitoa saatelee kirjanpitolaki ja kirjanpitolain asetukset, jonka mukaan
kaikki kirjanpitovelvolliset Suomessa yllapitavat tietojarjestelmia samoin perustein. Kir-
janpito on yrityksen rahaprosessin kuvaus. Kirjanpito koostuu rekisteriesta, joihin kirja-
taan yrityksen tulot, menot ja rahoitustapahtumat, eli lainojen nostot, lainojen takaisin-

maksut ja oman padoman sijoitukset. (Salmi 2010, 24-25.)

Jotta yrityksen tulos saadaan selville, yrityksen kirjanpito pidetaan tilikauden mittaisissa
ajanjaksoissa. Tilikausi on tavallisesti 12 kuukauden pituinen ajanjakso, mutta ei valt-
tamattad kalenterivuosi. Yrityksen tilikausi alkaa aloittavalla taseella, joka kertoo yrityk-
sen omaisuuden ja miten kyseinen omaisuus on hankittu. Juoksevaan kirjanpitoon Kkir-
jataan kaikki yrityksen tilikaudelle kuuluvat menot ja tulot. Yrityksen tilikauden lopuksi
laaditaan tilinpaatdés. (Salmi 2010, 25-26.)

Tiilipaatoksen tehtava on antaa oikea ja riittdva kuva yrityksen tuloksesta ja taloudelli-
sesta tilasta (Salmi 2010, 27). Kirjanpitolaki maarittelee mita yrityksen tilinpaatos pitaa
sisallaan. Tilinpaatds koostuu tuloslaskelmasta, taseesta, rahoituslaskelmasta ja liite-
tiedoista. Yrityksen tuloslaskelma kuvaa tuloksen muodostumista. Tase kuvaa tilinpaa-
toshetken taloudellista tilaa. Rahoituslaskelma kuvaa, miten yritys on hankkinut ja kayt-

tanyt varoja ja liitetiedot tdydentavat tuloslaskelmaa ja tasetta. (Salmi 2010, 27.)

Yrityksen tilinpaatos perustuu yrityksen juoksevaan kirjanpitoon. Tilinpaatoksen tulee
noudattaa yleisia tilinpaatosperiaatteita, joista yritykset eivat saa poiketa ilman paina-
vaa syyta. (Salmi 2010, 28.)
Kirjanpitolain mukaan yleiset tilinpaatosperusteet ovat seuraavat:
1. ’oletus kirjanpitovelvollisen toiminnan jatkuvuudesta;
2. johdonmukaisuus laatimisperiaatteiden ja — menetelmien soveltamisesta tili-
kaudesta toiseen;
tilikauden tuloksesta riippumaton varovaisuus;
tilinavauksen perustuminen edellisen tilikauden paattaneeseen taseeseen;
tilikaudelle kuuluvien tuottojen ja kulujen huomioon ottaminen riippumatta niihin
perustuvien makujen suorituspaiva; seka
6. kukin hyddykkeen ja muun tase-erien merkittdvan eran erillisarvostus” (Kirjanpi-
tolaki 1997, 3 luku 3 §.)
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2.1 Tuloslaskelma

Tuloslaskelman tarkoituksena on kuvata, miten yrityksen tulos on syntynyt kyseisella
tilikaudella. Tuloslaskelma esittda historiallista tietoa, mita yrityksessa on tilikaudella
tapahtunut. Tuloslaskelma ei pida sisallaan tietoa, mita yrityksen tulevaisuudessa tulee
tapahtumaan. Tuloslaskelmasta voi tehda johtopaatoksia yrityksen suorituskyvysta
huolimatta siita, ettad tuloslaskelma ei sisalla yrityksen tulevaisuudesta tietoa. (Salmi
2010, 30.)

Kirjanpitolaki antaa yrityksille kaksi vaihtoehtoa tuloslaskelman laatimiseen: toiminto-
kohtainen- tai kululajikohtainen tuloslaskelma (Kuvio 3). Toimintokohtaisessa tuloslas-
kelmassa yrityksen kulut vahennetaan yrityksen tuotoista kululajien mukaisessa jarjes-
tyksessa. Toimintokohtaisessa tuloslaskelmassa kulut vahennetaan tuotoista toiminto-
kohtaisen ryhmittelyn perusteella. Toimintokohtaisessa tuloslaskelmassa tuotoista va-
hennetaan ensimmaisena hankinnan ja valmistuksen kulut, jonka jalkeen markkinoin-
nin kulut ja lopuksi liiketoiminnan muut kulut. Kululajikohtainen tuloslaskelma on toimin-
tokohtaista laskelmaa huomattavasti kaytetympi yritykset keskuudessa. (Niskanen &
Niskanen 2004, 28.)

Rakenteeltaan tuloslaskelma on yksinkertainen vahennyslaskelma. Tuloslaskelmassa
ensimmaisena on likketoiminnasta saadut tuotot, josta jarjestyksessa vahennetaan liike-
toiminnan kulut jarjestyksessa. Liiketoiminnan kulujen jalkeen vahennetaan muut tuot-
to- ja kuluerat, jotka eivat ole syntyneet varsinaisen liiketoiminnan johdosta (Kuvio 3).
(Salmi 2010, 31.)

metropolia.fi ﬂMetropolia



Kululajikohtainen tuloslaskelma Toimintokohtainen tuloslaskelma
Liikevaihto Liikevaihto
Liiketoiminnan muut tuotot Hankinnan ja valmistuksen kulut
Materiaalit ja palvelut Bruttokate
Henkilostokulut Myynnin ja markkinoinnin kulut
Poistot ja arvonalentumiset Hallinnon kulut
Liiketoiminnan muut kulut Liiketoiminnan muut tuotot
Liikevoitto Liiketoiminnan muut kulut
Rahoitustuotot ja -kulut Voitto ennen satunnaisia eria
Voitto ennen satunnaisia eria Satunnaiset erat
Satunnaiset erat Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja
Voitto ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja Tilinpaatossiirrot
Tilinpaatossiirrot Tuloverot
Tuloverot Tilikauden voitto

Tilikauden voitto

Kuvio 3. Kulukohtainen -ja toimintokohtainen tuloslaskelma (Yritystutkimus ry 2011,12—-15).

2.2 Tase

Taseen tehtava on kuvata yrityksen taloudellista asemaa, tiettyna ajankohtana, eli tilin-
paatospaivana. Tase kertoo yrityksen odotuksista seka yrityksen taloushistoriasta. Ti-
linpaatdksen tase kertoo yrityksen varallisuuden eli (tase)arvon tilinpaatéspaivana. Li-
saksi tase kertoo, miten yrityksen varallisuus on rahoitettu, vieraalla vai omalla paa-
omalla. (Salmi 2010, 35.)

Taseen idea on esittaa yrityksen varat tai omaisuus, eli vastaavat tietyssa jarjestykses-
sa ja tietyilla arvoilla. Lisaksi tase nayttaa miten kyseiset varallisuuden lahteet ja maa-

ran, eli taseen vastattava-puoli (Kuvio 4). (Salmi 2010, 35.)
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Vastaava Vastattava

Pysyvat vastaavat Oma padoma
Aineettomat hyddykkeet Tilinpaatdssiirtojen kertyma
Aineelliset hyddykkeet Pakolliset varaukset
Sijoitukset Vieras paaoma

Vaihtuvat vastaavat Pitkaaikainen vieras paaoma
Vaihto-omaisuus Lyhytaikainen vieras paddoma
Saamiset

Pitkaikaiset saamiset

Lyhytaikaiset saamiset
Rahoitusarvopaperit
Rahat-ja pankkisaamiset

Kuvio 4. Tilinpaatdksen tase (Yritystutkimus ry 2011,28-29).

2.3 Konsernitilinpaatos

Konsernitilinpaatds laaditaan usean laillisesti erillisen yrityksen yhteiseksi tilinpaa-
tokseksi. Konsernin tilinpaatds laaditaan yhdistamalla konsernin kirjanpitovelvolliset
emo- ja tytaryhtididen tilinpaatokset. Konsernitilinpaatoksessa lasketaan yhteen kon-
serniin kuuluvien yrityksien erillistilinpaatdokset. Konsernitilinpaatdksen laadintaa saataa

kirjanpitolaki. (Leppiniemi & Leppiniemi 2013, 104.)

Konsernitilinpaatos pitaa sisallddn konsernitaseen, konsernin tuloslaskelman, rahoitus-
laskelman ja liitetiedot. Konsernitilinpaatokseen ei sisallyteta tase- ja liitetietoerittelyita,

silla konserneissa ei ole erillista kirjanpitoa. (Leppiniemi & Leppiniemi 2013, 104.)

Konsernitilinpaatoksen tavoitteet:

1. antaa yleiskuva konsernin taloudellisesta tilanteesta, niin ettd konserni esite-
taan yhtena yrityksena,

2. antaa kokonaiskuva konsernin tuloksesta ja miten tulos on muodostunut,

3. antaa yleiskuva konsernin varojen hankinnasta ja varojen kaytosta tilikauden
aikana,

4. varmistaa riittdva taloudellista asemaa koskeva tieto, taloudellisen paatoksen-
teon tueksi seka

5. antamaan tietoa tukemaan konsernin varojenjakopaatdsta (Leppiniemi & Leppi-
niemi 2013, 104).
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3 Tilinpaatosanalyysi

3.1 Tilinpaatdsanalyysi yleisesti

Yrityksen talouden arviointi on merkittava osa paatdoksenteossa. Paatoksentekijoilla
tulee olla riittavasti luotettavaa tietoa yrityksen taloudellisesta tilanteesta esimerkiksi
yrityskaupan tilanteissa, sijoituspaatoksissa tai yrityksen konkurssiriskinarvioinnissa.
(Kallunki & Kytdénen 2002, 13.)

Tilinpaatosanalyysin tarkoituksena on verrata eri yrityksien taloudellista tilaa ja talou-
dellisen tilan kehittymista tietylla ajanjaksolla. Tilinpaatos kertoo yrityksen taloudellisen
tilan eri ulottuvuudet. Tilinpaatosta kayttaen voidaan arvioida yrityksen liiketoiminnan
riskeja ja kannattavuutta. (Kallunki & Lantto & Sahlstrém 2008, 11.)

Tilinpaatosanalyysi voidaan jakaa kolmeen osaan: suoritusperinteinen tilinpaatdsana-
lyysi, rahavirta-analyysi ja markkinaperusteinen analyysi. Suoritusperusteisessa tilin-
paatosanalyysissa kirjataan menot ja tulot, kun ne syntyvat ja ne jaksotetaan eri tilikau-
sille tuotoiksi ja kuluiksi. Rahavirta-analyysi seuraa rahaliikennettd, menoja ja tuloja ei
kohdisteta eri tilikausille. Markkinaperusteisessa analyysissa osakemarkkinoilta saatu

tieto yhdistetaan tilinpaatoksesta saatuun tietoon. (Kallunki & Kyténen 2002, 14.)

3.2 Tilinpaatdsanalyysin vaiheet

Tilinpaatosanalyysi koostuu kolmesta vaiheesta:
1. aineiston muokkaus
2. mittauskohteiden ja analyysimenetelmien valinta ja
3. yrityksen taloudellista menestyksen tutkiminen (Niskanen & Niskanen 2004,
19.)

Tilinpaatdésanalyysin ensimmaisessa vaiheessa muokataan tilinpaatdsanalyysia varten
perustietoja, eli yrityksen tuloslaskelmaa, tasetta ja liitetietoja. Analyysin aineiston
muokkaamisen tarkoituksena on standardisoita Iahdeaineisto, jotta yritys- ja vuosikoh-
taiset tilinpaatostiedot ovat vertailukelpoisia muiden yritysten ja kohdeyrityksen edelli-
sien vuosien tilinpaatoksiin. Aineiston merkittdva muokkaaminen ei ole tarpeellista, silla

Suomen lainsaadantoé ei salli yrityksien tehda omia ratkaisujaan koskien tilinpaatdksien
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kirjauksia. Tilinpaatoksien oikaisu koostuu lahinnd eri erien uudelleenjarjestamista.
(Niskanen & Niskanen 2004, 19.)

Tilinpaatdsanalyysin toisessa vaiheessa valitaan mittauskohteet ja analyysimenetelma.
Analyysin tekija ja analyysin kayttotarkoitus vaikuttavat siihen, mita analyysilla mitataan
ja milld menetelmilld mittaus suoritetaan. Aiemmin mainittu aineiston muokkaus (en-
simmainen vaihe) ei ole riippuvainen tilinpadatdésanalyysin kayttotarkoitukseen. (Niska-
nen & Niskanen 2004, 19.)

Analyysin kolmannessa ja viimeisessa vaiheessa tutkitaan yrityksen taloudellista tilaa
kayttamalla valittuja tekniikoita ja valittujen vertailukohteiden avulla (Niskanen & Niska-
nen 2004, 19).
Analysointitekniikat voidaan jakaa:

1. prosenttimuotoinen tilinpaatoksen laadintaan

2. trendianalyysiin

3. tunnuslukuanalyysiin ja

4. kassavirta-analyysiin (Niskanen & Niskanen 2004, 19).

Prosenttimuotoisessa tilinpaatosanalyysissa tilinpaatoksen eri erat esitetdan prosent-
teina liikevaihdosta tai taseen loppusummasta. Tarkoituksena on saada esille tilinpaa-
toksen erien suhteet esille tilikauden aikana. (Niskanen & Niskanen 2004, 19-20.)
Trendianalyysissa prosenttimuotoista tilinpaatosta kaytetdan vertailemaan yrityksen
menestystd pidemmalla tarkastusvalilla, kayttden tarkasteluajanjakson ensimmaista
vuotta tarkastelun perusvuotena. Tunnuslukuanalyysissa lasketaan kayttden tuloslas-
kelmaa ja tasetta tunnuslukuja, joita kaytetdan mittamaan yrityksen taloudellista me-
nestysta. (Niskanen & Niskanen 2004, 20.) Kassavirta-analyysia varten lasketaan kas-
savirta- ja rahoituslaskelmia. Tarkoituksena on muuttaa suoritusperusteinen tilinpaatos
kassaperusteiseksi, kayttaen tilipaatdoksen liitetietoja. Kassavirta-analyysi soveltuu par-
haiten kaytettavaksi, kun se yhdistetdan muiden analyysimenetelmien tietoon. (Niska-
nen & Niskanen 2004, 20.)

Opinnaytetyon tilinpaatdsanalyysissa mitataan Fazerin taloudellista toimintakykya kayt-
tamalla kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden tunnuslukuja vuosina
2012-2016.
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3.3 Tilinpaatdsanalyysin sidosryhmat

Tilinpaatosanalyysi tuottaa tietoa yrityksen sidosryhmille. Tilinpaatésanalyysin tehtava
on antaa kokonainen kuva yrityksen taloudellisesta tilanteesta, eri sidosryhmilla on eri
tarkastelukohteet yrityksessa (Kuvio 5). (Kallunki & Kyténen 2002, 16-18.)

» Kannattavuus

* Kannattavuus
*VVakavaraisuus
*Kasvu

Vieraan pééoan - Vakavaraisuus
oo 2 : - Kannattavuus
sijoittajat

» Maksuvalmius
» Vakavaraisuus

» Kannattavuus

Asiakkaat el

» VVakavaraiusuus

Kuvio 5. Tilinpaatésanalyysin sidosryhmat ja sidosryhmia koskeva tieto yrityksen taloudellises-
ta tilasta (Kallunki & Kyténen 2002, 21).

Verottaja on kiinnostunut yrityksen tuloksesta, josta yritys maksaa veroja tilinpaatoksen
perusteella. Tulos on lahtokohtana, kun selvitetdan, mika yrityksen verotettava tulo on.
(Kallunki & Kyténen 2002, 16-18.)

Yritykseen paaomaa sijoittaneet ovat keskeinen sidosryhma, jotka hyodyntavat tilinpaa-
tdsanalyysia. Oman padoman ehtoinen sijoittajia, eli osakkeenomistaja, sijoittaa yrityk-
seen pddomaa ostamalla osakkeita. Yrityksen osakkeen arvo maaraytyy arvopaperi-
porssissa yrityksen menestyksen mukaan. Yritys maksaa oman padoman sijoittajille
tuottoa osinkojen muodossa taloudellisen tilan salliessa. Erityisesti osakesijoittajat
hyodyntavat tilinpaatostietoa arvioimaan yrityksen taloudellista tilaa ja kannattavuutta.
(Kallunki & Kyténen 2002, 18.)

Yritykset hankkivat vierasta padomaa pankkien myontamilla lainoilla ja laskemalla liik-
keelle joukkoverkakirjalainoja. Verrattuna verottajaan ja oman pa&aoman sijoittajaan

vieraan paaoman sijoittajat kayttavat tilinpaatdsanalyysin tuottamaa tietoa eri tarkoituk-

metropolia fi ﬂfMetropolia



11

seen. Tavallisesti yrityksen kannattavuuden muutokset eivat ole vieraan paaoman si-
joittajien keskeisin tarkastelun kohde. Yritykset maksavat vieraasta padomasta johtuvat
sitoumukset eli lainanlyhennykset ja korot laina-ajan aikana huomioimatta yrityksen
kannattavuuden tilaa. Poikkeuksellisissa tilanteissa, kuten pitkaaikaisesta heikosta
kannattavuudesta johtuen, yrityksen vakavaraisuus voi heikentya. Vakavaraisuuden
heikentyminen heikentaad yrityksen kykya selviytya vieraan paaoman lainan takaisin-

maksusta seka korkomaksuista. (Kallunki & Kyténen 2002, 19.)

Tilinpaatdésanalyysissa vieraan paaoman sijoittajia kiinnostaa paasaantoisesti yrityksen
vakavaraisuutta koskeva tieto. Lisaksi vieraan paaoman sijoittajia kiinnostaa yrityksen
kannattavauus, silla pitkalla aikavalilla kannattavuus vaikuttaa yrityksen vakavaraisuu-
teen. (Kallunki & Kyténen 2002, 19.)

Tavarantoimittajilla on samankaltaiset tarkastelukohteet yrityksen tilinpaatésanalyysis-
sa kuin vieraan paaoman sijoittajilla. Vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta koskeva tilin-
paatosanalyysin tuottama tieto on keskeista tavarantoimittajille. Tavarantoimittajat ovat
kiinnostuneet yrityksen kyvysta selviytyd lyhytaikaisista veloista, eli ostoveloista. (Kal-
lunki & Kytdnen 2002, 19-20.)

Verrattuna muihin sidosryhmiin asiakkaita kiinnostava tilinpaatosanalyysin tuottaman
tiedon tarve on huomattavasti pienempi. Asiakkaita paasaantdisesti kiinnostaa yrityk-
sen kyky toimittaa yrityksen tarjpamat hyodykkeet tai palvelut. (Kallunki & Kytonen
2002, 20.)

Edella mainittujen sidosryhmien lisaksi yrityksen Kilpailijoita kiinnostaa tilinpaatésana-
lyysin tuottama tieto yrityksen taloudellisesta tilasta. Kilpailijoita erityisesti kiinnostaa
tiedot koskien yrityksen kannattavuutta, myynnin kehitysta, investoinnit, tieto markkina-
osuuksien muutoksista seka investoinneista tuotekehitykseen ja tutkimuskehitykseen.
(Kallunki & Kytdénen 2002, 20.)

3.4 Tilinpaatdsanalyysin haasteet

Tunnuslukujen kayttoon liittyy useita haasteita ja ongelmia. Yhtend haasteena on tun-
nuslukujen runsas maara. Tunnuslukuanalyysissa on tarkeaa, ettd tunnusluku mittaa,
mitd sen on tarkoitus mitata, eli tunnusluvun on oltava validi. Tunnusluvun tulee olla

luotettava, eli tunnusluku ei saa olla riippuvainen analyysin tekijasta. Tilinpaatdosanalyy-
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sin heikko kohta on se, etta tilinpaatokseen liittyy paljon harkinnanvaraisuutta. Tilinpaa-
tosanalyysin tekijat tavallisesti saavat huomattavasti vaihtelevia tuloksia, vaikka kaytta-

vatkin samoja tunnuslukujen nimia. (Salmi 2010, 127-128.)

Tunnuslukuanalyysin kayttéehtona on, etta analyysin tekijalla on ymmarrys, mitd ana-
lyysissé mitataan ja miten tunnuslukujen laskukaavoja kaytetdan, mista johtuen ana-
lyysiohjelmien kaytto tuottaa usein ongelmia, jolloin analyysin tekija ei valttamatta tieda,

mitd tunnusluku pitaa sisallaan. (Salmi 2010, 128)

Tilinpaatosanalyysi perustuu yrityksen viralliseen tilipaatokseen ja yrityksen liitetietoi-
hin. Analyysissa on oletuksena, etta tilinpaatds perustuu voimassaolevaan lainsaadan-
téon ja normeihin. Normit mahdollistavat erilaiset kirjanpito- ja tilinpaatosratkaisut, min-
ka johdosta tilinpaatdsanalyysissa ei voida valttaa eri tulkintavaraisuuksia. Tilinpaatos-
analyysin tulee perustua yrityksen rekisteroityyn kirjanpitoon. Ongelmana on, etta yri-
tyksen kirjanpito ottaa huomioon vain liiketapahtumia, esimerkiksi henkista paaomaa ei
voida tilinpaatdkseen kirjat seka aineettomat hyddykkeet, "brandiarvo” ja patentit ovat

usein kirjattu tilinpadatoksessa tuloslaskelmaan kuluiksi. (Salmi 2010, 128-129.)

Usein tilinpaatoksen tekijalla on monissa kohdissa paljon harkinnanvaraa, esimerkiksi
arvonkorotuksien tapauksissa ja niiden peruttamisessa. Yrityksen jaksotus- ja arvostus-
ratkaisut voivat tuottaa hyvinkin erilaisia ratkaisuja, kun kirjataan kiinteitd menoja vaih-
to-omaisuuden hankintamenoon tai jos yrityksen poistosuunnitelma muuttuu. (Salmi
2010, 129.)

Tilinpaatdksen ajankohta voi myoskin vaikuttaa tilinpaatésanalyysin tuloksiin. Yrityksen
tase kuvaa tilinpaatoshetken tilannetta, eikd kyseinen ajankohta ole valttamatta tavalli-
nen yrityksen kannalta. Monen yrityksen toiminta saattaa vaihdella voimakkaasti se-
songin mukaan ja suuret investoinnit voivat vaikuttaa negatiivisesti yrityksen kassaan.
(Salmi 2010, 129.)

Tilinpaatdksen tuottama tieto kertoo menneisyydesta, jo tapahtuneesta ja toteutunees-
ta. Yrityksen historiasta voi vain rajoitetusti luoda kehitysarvioita yrityksen tulevaisuu-
desta. (Salmi 2010, 129.)
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4 Tunnusluvut

Tunnuslukuja kayttamalla saadaan kattava kuva yrityksen taloudellisesta tilasta ja ta-
loudellisista toimintaedellytyksista. Tunnuslukuja kaytetaan yritysten valisessa vertai-
lussa, yrityksen taloudellisen historian kuvaamisessa seka pitkaaikaisten taloudellisen
kehityksen kuvauksessa ja esittdmisessa. Tunnuslukuja kayttamalla voidaan verrata
iso- ja pienikokoisia yrityksia keskenaan, kun otetaan huomioon tai eliminoidaan yritys-
ten kokoerot, rahan arvossa tapahtuneet muutokset tai muut vertailua vaikeuttavat teki-

jat. (Kaisanlahti & Leppiniemi & Leppiniemi 2017, 155.)

Tunnuslukuja kaytetaan yrityksen taloudellisen toimintakyvyn kuvaamiseen. Taloudelli-
nen toimintakyky jaetaan kahteen osatekijaan kannattavuuteen ja rahoitukseen. Rahoi-
tusta analysoidaan vield maksuvalmiuden eli likviditeetin ja vakavaraisuuden eli solidi-
teetin ndkdkulmasta (Kuvio 6). (Kaisanlahti ym. 2017, 155.)

Kannattavuuden tunnuslukuja ovat kayttokate, liiketulos, nettotulos, rahoitustulos, ko-
konaispadoman tuotto, sijoitetun padoman tuotto (ROI) ja oman paaoman tuotto
(ROE). Vakavarisuuden tunnuslukuja ovat omavaraisuusaste ja suhteellinen velkaan-

tuneisuus. Maksuvalmiuden tunnuslukuja ovat Current ratio ja Quick ratio.

Taloudellinen toimintakyky

Rahoitus
Kannattavuus Maksuvalmius |Vakavaraisuus

Kuvio 6. Taloudellisen toimintakyvyn osatekijat (Kaisanlahti ym. 2017, 197).

Tunnuslukuja kayttamalla voidaan kuvata tilinpaatoksen lukijan kannalta merkittavia
taloudellisia tekijoita kuten riskia, kilpailuvoimaa, konkurssialttiutta ja tehokkuutta. Tilin-
paatosanalyysiin kaytettavat tunnusluvut perustuvat tilinpaatoksen ja toimintakerto-

muksen sisaltdmaan tietoon. (Kaisanlahti ym. 2017, 155-156.)
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4.1 Kannattavuus

Kannattavuudella tarkoitetaan tilikaudelle kohdistuneiden tulojen ja menojen valista
erotusta. Yrityksen kannattavuutta tarkasteltaessa on otettava huomioon, ettd yhdelta
tilikaudelta laskettu kannattavuus ei anna riittdvaa kuvaa yrityksen pitkaaikaisesta kan-
nattavuudesta. (Kallunki & Lantto & Sahlstrém 2008, 125.)

Tilikauden kannattavuutta analysoidessa tulee arvioida, onko tulos ollut poikkeukselli-
nen. Poikkeuksellisen huono tai hyva kannattavuus ei anna kuvaa pitkaaikaisesta tilan-
teesta. Liiketoimintaymparistossa tapahtuneet muutokset vaikuttavat merkittavasti yri-
tyksen kannattavuuteen. Lisaksi yrityksen sisaisesti tapahtuneet muutokset, kuten tuo-
tannon muutokset, yrityskaupat ja tuotteiden lanseeraukset voivat vaikuttaa tilikauden
kannattavuuteen. (Kallunki ym. 2008, 125.)

4.1.1 Kayttokate

Kayttokate kuvaa yrityksen liiketoiminnan tulosta ennen kuin poistot, rahoituserat ja
verot on otettu huomioon. Yrityksen kayttokate kuvaa, kuinka paljon yritykselle jaa lii-
kevaihdosta katetta, kun liikevaihdosta vahennetaan yrityksen toimintakulut. (Kayttoka-

te-%, 2018.) Kayttdkate lasketaan seuraavasti (Kuvio 7):

Liiketulos + poistot ja arvonalentumiset

Kayttokate% = — -
Liikevaihto

x 100

Kuvio 7. Kayttdkatteen laskentakaava (Kayttokate-%, 2018).

Kayttokatteelle ei ole asetettu yleisia ohjearvoja. Kayttokatteen riittavyyttd arvioidaan
ottamalla yrityksen toimiala huomioon. Tavallisesti eri toimialojen kayttOkateprosentit
muodostavat seuraavat vaihteluvalit:

Teollisuus: 5-20 %

Kauppa: 2-10 % ja

Palvelu: 5-15 %. (Yritystutkimus ry 2011, 61.)
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4.1.2 Liiketulos

Liiketulos eli liikevoitto kuvaa sita, kuinka paljon yritykselle on jaanyt varsinaisen liike-
toiminnan tuottoja, ennen kuin rahoituserat ja verot on otettu huomioon (Liiketulos ja
liketulos-%). Liikevoittoprosentti (opertating profit margin) saadaan kun liiketulos jae-
taan liikevoitolla (EBIT = Earnings before intrest and taxes) ja liiketoiminnan muilla tuo-
toilla (Kallunki & Lantto & Sahlstrém 2008, 126). Liiketulos lasketaan seuraavasti (Ku-

vio 8):

Liiketulos
Liiketulos% = - . - — x 100
Liikevaihto + liiketoiminnan muut tuotot

Kuvio 8. Liikevoittoprosentin laskukaava (Kallunki ym. 2008, 127).

Liiketuloksella yrityksen tulisi kyeta kattamaan esimerkiksi rahoituskulut, verot ja voiton-
jaon. Liiketulosprosentin taso riippuu yrityksen velan ja oman paaoman maarasta. Lii-
ketuloksen tulee vastaa padoman maaraa: mita padomavaltaisempi yritys on, sita kor-
keamman liiketuloksen tulee olla. Negatiivinen liiketulos viestii, etta yrityksella on liike-

toiminnassa operatiivisia haasteita. (Liiketulos ja liiketulos-%.)

Liiketuloksen ohjearvot:
Heikko: alle 5 %
Tyydyttava: 5-10 %
Hyva: yli 10 % (Yritystutkimus ry 2011, 62.)

4.1.3 Nettotulos

Nettotulos kasitetaan usein yrityksen toiminnan varsinaisena tuloksena. Nettotulos on
yrityksen omistajille jadva osuus tilikauden tuloksesta (Nettotulos ja nettotulos-%). Net-

totulos lasketaan seuraavasti (Kuvio 9):

Liiketulos +/- rahoituserat +/- verot
Liikevaihto

Nettotulos% = x 100

Kuvio 9. Nettotuloksen laskentakaava (Nettotulos ja nettotulos-%, 2017).
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Positiivinen nettotulos merkitsee, etta yritys on kyennyt selviamaan varsinaisella liike-
toiminnallaan lainojen koroista seka kayttopaaoman ja investointien omarahoituksesta.

(Nettotulos ja nettotulos-%).

Yrityksen toimintaa voidaan pitdd kannattavana, kun nettotulos on positiivinen. Nettotu-
loksen minimitaso ja riittavyys maaraytyvat yrityksen voitonjaon tavoitteiden perusteel-
la. (Yritystutkimus ry 2011, 62.)

4.1.4 Rahoitustulos

Rahoitustulos on tavallisesti rahoittajien kayttdma tunnusluku. Rahoitustulos mittaa,
kuinka paljon yrityksen varsinainen liiketoiminta tuottaa tulorahoitusta. Tunnuslukuna
rahoitustulos kuvaa yrityksen kykya suoriutua lainojen Iyhennyksista, kayttopaaoman
lisdyksesta ja investointien rahoituksesta kayttamalla yrityksen liiketoiminnasta saatuja
tuottoja. Lisaksi rahoitustuloksella yrityksen pitaisi kyeta kattamaan yrityksen omistajien
voitonjakovaatimukset. (Rahoitustulos ja rahoitustulos-%.) Rahoitustulos lasketaan

seuraavasti (Kuvio 10):

Nettotulos+ poistot ja arvonanebtumiset

Rahoitustulos%= x 100

Liikevaihto

Kuvio 10. Rahoitustuloksen laskentakaava (Rahoitustulos ja rahoitustulos-%).

Yritysten pitaisi pystya pitamaan rahoitustulos lyhyellakin aikavalilla vahintaan positiivi-
sena. Negatiivinen rahoitustulos on merkki siita, etta yritys on joutunut kattamaan juok-
sevia rahoituskuluja lisavelalla tai likvidoimalla omaisuutta. Negatiivinen rahoitustulos
merkitsee sita, etta yritykselle ei ole lainojen lyhennykseen tai voitonjakoon jaanyt tulo-
rahoitusta. Yrityksen kestava kehitys vaatii, etta tulorahoitus kattaa vahintaan yrityksen

lainojen lyhentédmisen. (Rahoitustulos ja rahoitustulos-%.)
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Kokonaispdaoman tuotto kuvaa, kuinka paljon yrityksen toimintaan sitoutuneelle paa-

omalle kertyy tilikauden aikana voittoa. Kokonaispadoman tuottoprosentissa verrataan

yrityksen tulosta, ennen rahoituskuluja ja veroja yrityksen sitoutuneeseen koko paa-

omaan. (Kokonaispaaoman tuotto-% (ROA)). Kokonaispddoman tuottoprosentti laske-

taan seuraavasti (Kuvio 11):

Kokonaispddoman tuotto% =

Nettotulos+ rahoituskulut+ verot)

x 100

Oikaistun taseen loppusumma keskimaarin

Kuvio 11. Kokonaispddoman tuottoprosentin laskukaava (yritystutkimus ry 2011, 63).

Oikaistun taseen loppusumma lasketaan seuraavalla tavalla:

+ Taseen oma paaoma
+ Poistoero
+ Vapaaehtoiset varaukset

- Oman paaoman oikaisut

= Oikaistu oma paaoma

+ Pitkaaikainen vieras paaoma
+ Laskennallinen verovelka

+ Pakolliset varaukset

+ Leasing vastuut

+ Lyhytaikainen vieras paaoma

= QOikaistu vieras paaoma

+ Oikaistu oma paaoma

+ Oikaistu vieras paaoma

= Oikaistun taseen loppusumma (Yritystutkimus ry, 63).

Tunnusluku kuvaa yrityksen kykyd huolehtia yritystoimintaan sitoutuneesta kokonais-

padomasta. Kokonaispadomantuotto on sijoitetun pddoman tuottoa kayttdkelpoisempi
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tunnusluku, kun yrityksessa ei ole mahdollista luotettavasti erottaa korollista ja koroton-
ta padomaa. Kokonaispaaoman tuottoprosentti kuvaa yrityksen samaa tuottoa sitoutu-

neista resursseista. (Kokonaispadoman tuotto-% (ROA).)

Kokonaispadaoman tuottoprosentin ohjearvot ovat seuraavat:
Heikko: alle 5 %
Tyydyttava: 5-10 %
Hyva: yli 10 % (Yritystutkimus ry 2011, 64).

4.1.6 Sijoitetun pddoman tuottoprosentti (ROI)

Sijoitetun padoman tuottoprosentti (ROI = Return on Investment) mittaa yrityksen suh-
teellista kannattavuutta, eli tuottoa, joka on saatu yritykseen sijoitetun korkoa tai muuta
tuottoa vaativalle padomalle. (Yritystutkimus ry 2011, 65.) Sijoitetun pddoman tuotto-

prosentti lasketaan seuraavasti (Kuvio 12):

(Nettotulos + rahoituskulut + verot)
Sijoitettu paaoma keskimaarin

x 100

Sijoitetun padoman tuotto% =

Kuvio 12. Sijoitetun paddoman tuottoprosentin kaava (Yritystutkimus ry 2011, 64).

Sijoitettu korollinen vieras paaoma lasketaan seuraavalla tavalla:
+ Padomalainat
+ Lainat rahoituslaitoksilta
+ Elakelainat
+ Sisaiset pitkaaikaiset lainat
+ Muut pitkaaikaiset velat
+ Korolliset lyhytaikaiset velat

+ Muut sisaiset korolliset lyhytaikaiset velat

= Sijoitettu korollinen vieras padoma (Yritystutkimus ry 2011, 64)

Tavallisesti omalle ja vieraalle padomalle minimituottovaatimus on saada rahamarkki-
noiden korkotason mukainen tuottoprosentti. Kuitenkin usein sijoittajat vaativat korke-

ampaa tuottoa vastaamaan sijoituksen mahdollista riskia. Kannattavan yrityksen sijoite-
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tun pddoman tuoton tulisi olla lainojen korkoa suurempi. (Sijoitetun pddoman tuotto-%
(ROI).)

Sijoitetun paaoman tuottoprosentin ohjearvot ovat seuraavat:
Heikko: alle 3 %
Valttava: 3—6 %
Tyydyttava: 6-10 %
Hyva: 10-15 %

Erinomainen: yli 15 % (Sijoitetun paddoman tuotto-% (ROI)).

4.1.7 Oman paaoman tuottoprosentti (ROE)

Oman paaoman tuottoprosentti (ROE = Return On Equity) on yksi tarkeimmista sijoitta-
jien ja omistajien kayttamistd kannattavuuden tunnusluvuista. Oman pdaoman tuotto-
prosentti kuvaa yrityksen kykya huolehtia omistajien yritykseen sijoitetusta padomasta.
Oman paaoman tuottoprosentti kuvaa, kuinka paljon omalle paaomalle on tilikauden
aikana kertynyt tuottoa. (Oman padoman tuotto% (ROE).) Oman paaomantuottopro-

sentti lasketaan seuraavasti (kuvio 13):

v Nettotulos
Oman paaoman tuotto% = S x 100

Oikaistu oma padaoma keskimaarin

Kuvio 13. Oman paaoman tuottoprosentin laskentakaava (Oman paaoman tuotto% (ROE)).

Oma paaoma koostuu yrityksen omistajien alkuperaisestda paaomasijoituksesta ja
omistajien nostamattomista voitoista. Oman paaoman tuottovaatimus maaraytyy omis-
tajien vaatimuksen mukaan. Yrityksen tulisi pystya tuottamaan riittavaa tuottoa oman

paaoman lisaksi vieraalle pddomalle. (Oman paaoman tuotto% (ROE).)

Oman paaoman ohjearvot:
Heikko: alle 5%
Valttava: 5-10%
Tyydyttava: 10-15%
Hyva: 15-20%

Erinomainen: yli 20% (Oman paaoman tuotto% (ROE)).
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4.2 Vakavaraisuus

Vakavaraisuudella tarkoitetaan yrityksen oman ja vieraan paaoman osuutta yrityksen
koko paaomasta. Vakavaraisuudesta kaytetadan myos nimitysta velkaisuus tai rahoitus-
rakenne. Vakavaraisessa yrityksessa vieraan paaoman osuus koko paaomasta ei ole
liian suuri, jolloin yritys kykenee selviytymaan vieraan paaoman koroista. Vakavarai-
suus on erityisen tarkeaa taloudellisen laskusuhdanteen aikana, jolloin yrityksen liike-
toiminnan tuotot eivat tavallisesti ole korkeita ja lilan suuret korkomaksut voivat ajaa
yrityksen rahoitukselliseen kriisiin. Yrityksen heikko vakavaraisuus tarkoittaa merkitta-
vaa vieraan paaoman osuutta ja suuria korkomaksuja. Vakavaraisuuden tunnuslukuja
ovat omavaraisuusaste ja suhteellinen velkaantuneisuus. (Kallunki & Kyténen 2002,
80.)

4.2.1 Omavaraisuusaste

Omavaraisuusaste mittaa yrityksen vakavaraisuutta, tappionsietokykya ja yrityksen
kykya selviytya sitoumuksista pitkalla aikavalilla (Yritystutkimus ry 2011, 66). Omava-
raisuusaste kuvaa yrityksen omistajien oman paaoman osuutta yrityksen kokonaispaa-
omasta. Mitd korkeampi oman paaoman osuus, sitd parempi yrityksen kyky selviytya
vieraan pdaoman korkomaksuista on. Vakavaraisella yritykselld on korkea omavarai-
suusaste. (Kallunki & Kyténen 2002, 80—-81.) Omavaraisuusaste lasketaan seuraavasti
(Kuvio 14):

Oikaistu oma padoma
Oikaistun taseen loppusumma - saadut ennakot

Omavaraisuusaste % = x 100

Kuvio 14. Omavaraisuusasteen laskukaava (Kallunki & Kyténen 2002, 80).

Yrityksen taseen varat toimivat puskurina mahdollista tappiota vastaan. Omavarai-
suusaste kuvaa yrityksen puskurin tasoa. Yksi huono vuosi voi kaataa yrityksen, jos

yrityksen tappiopuskuri on liian heikolla tasolla. (Omavaraisuusaste-%.)

Yritys voi tulla toimeen huonolla omavaraisudella, jos yrityksen kannattavuus on riittava
eika liiketoiminta ole tappiollista. Heikko omavaraisuus on kuitenkin suuri riski yritys-
toiminalle, jos huonon taloudellisen tilanteen takia yrityksen kannattavuus on tappiollis-

ta. (Omavaraisuusaste-%.)
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Omavaraisuusasteen ohjearvot ovat seuraavat:
Heikko: alle 15 %
Valttava: 15-25 %
Tyydyttava: 25-35 %
Hyva: yli 35-50 %

Erinomainen: yli 50 % (Omavaraisuusaste-%.)

4.2.2 Suhteellinen velkaantuneisuus

Suhteellinen velkaantuneisuus mittaa yrityksen velkojen suhdetta yrityksen toiminnan
laajuuteen. Tunnusluku suhteuttaa yrityksen velat liikevaihtoon. (Suhteellinen velkaan-
tuneisuus-%.) Korkea suhteellinen velkaantuneisuus edellyttaa, etta yrityksen liiketulos
on hyva, jotta yritys selviytyy vieraan paaoman velvoitteista. (Yritystutkimus ry 2011,

67.) Suhteellinen velkaantuneisuus lasketaan seuraavasti (Kuvio15):

Suhteellinen velkaantuneisuus % = Oikaistun taseen velat - saadut ennakot « 100

Liikevaihto

Kuvio 15. Suhteellisen velkaantuneisuuden laskukaava (Yritystutkimus ry 2011, 67).

Suhteellisen velkaantuneisuuden ohjearvot ovat seuraavat:
Heikko: alle 80 %
Tyydyttava: 40-80 %
Hyva: alle 40 % (Yritystutkimus ry 2011, 67).

4.3 Maksuvalmius

Maksuvalmiudella eli likviditeetilla tarkoitetaan yrityksen kykya selviytya lyhytaikaisista
maksusitoumuksista ajallaan ja mahdollisimman edullisesti. Maksuvalmius kuvaa yri-

tyksen rahoituksen riittavyytta lyhyella aikavalilla. (Kallunki & Kyténen 2002, 84.)

Hyvasta maksuvalmiudesta kertoo yrityksen kyky hyddyntaa kassa-alennuksia. Puoles-
taan heikosta maksuvalmiudesta viestivat eraéntyneet maksut, maksetut yliaikakorot
seka kalliin lisédrahoituksen kayttd. (Yritystutkimus ry 2011, 71.) Maksuvalmiuden olles-

sa riittavalla tasolla yrityksella on kassareservia tai muuta helposti likvidoitavaa omai-
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suutta, jota yritys voi tarvittaessa kayttda maksuvelvoitteiden suorittamiseen. (Kallunki
& Kytdnen 2002, 84.)

Yrityksen maksuvalmiuden ei tulisi olla tarpeettoman korkealla tasolla, silla korkea
maksuvalmius sitoo pddomaa heikosti tuottaviin kassareserveihin (Kallunki & Kyténen

2002, 84). Maksuvalmiuden tunnuslukuja ovat Quick ratio ja Current ratio.

4.3.1 Quick ratio

Quick ratio kuvaa yrityksen kykya selviytya lyhytaikaisista veloista kayttamalla vain
rahoitusomaisuutta (Yritystutkimus ry 2011, 71). Quick ratio mittaa yrityksen kassaval-
miutta ja rahoituspuskureiden tilaa. Yrityksen rahoituksen puskureiden ei tulisi olla liian
alhaisella tasolla. Liian alhaiset puskurit merkitsevat, etta yrityksella ei ole varoja kay-
tettdvana yllattaviin menoihin. (Quick ratio.) Quick ratio lasketaan seuraavasti (Kuvio
16):

Lyhytaikaiset saamiset + rahat ja pankkisaamiset +
Quick ratio = rahoitusarvopaperit x 100
Lyhytaikainen vieras pddaoma - saadut ennakot

Kuvio 16. Quick ration laskukaava (Yritystutkimus ry 2011, 71).

Quick ration ohjearvot:
Heikko: alle 0,5
Tyydyttava: 0,51
Hyva: yli 1 (Yritystutkimus ry 2011, 71).

4.3.2 Current ratio

Current ratio mittaa yrityksen maksuvalmiutta ja rahoituspuskuria tilipaatoksen hetkella
(Current ratio 2018). Toisin kuin Quick ratio, Current ration tarkasteluajanjakso on pi-
dempi. Seka Quick, ettd Current ratio ovat staattisen maksuvalmiuden tunnuslukuja, el
mittaavat tilannetta tilinpaatdksen hetkelld. (Yritystutkimus ry 2011, 71-72.) Current

ratio lasketaan seuraavasti (Kuvio 17):

metropolia.fi ﬂMetropolia



23

. . . . .
Current ratio = Vaihto-omaisuus + rahoitusomaisuus « 100

Lyhytaikainen vieras pddaoma

Kuvio 17. Current ration laskukaava (Yritystutkimus ry 2011, 72).

Current ration ohjearvot:
Heikko: alle 1
Tyydyttava: 1-2
Hyva: yli 2 (Yritystutkimus ry 2011, 73).

5 Fazerin ja toimialan tunnuslukujen vertailu

5.1 Kannattavuuden tunnusluvut

5.1.1 Kayttokate

Fazerin kayttokateprosentti on pysynyt melko tasaisena tarkasteluvalilla, noin seitse-
man prosentin tasolla. Mitdan merkittdvia muutoksia kayttokatteessa ei ole tapahtunut
vuosina 2012-2016. KayttOkateprosentti oli vuonna 2012 yli seitseman prosenttia
(7,4%). Vuonna 2013 liiketulos oli hieman yli seitseman prosenttia (7,1 %). Kayttdkate
laski hieman, verrattuna vuoteen 2012 kayttdékate laski 0,3 prosenttiyksikkéa (Kuvio
18).

Fazerin kayttokatteen laskusuunta jatkuu vuoteen 2014 ja 2015, kayttOkateprosentti oli
vuonna 2014 hieman alle seitseman prosenttia (6,9 %). Verrattuna vuoteen 2013 Faze-
rin kayttokate laski 0,2 prosenttiyksikk6d. Vuonna 2015 kayttokate pysyi seitseman
prosentin alapuolella (6,8 %). Verrattuna vuoteen 2014 kayttokate laski vain 0,1 pro-

senttiyksikk6a, eli muutos oli erittain pieni.

Vuonna 2015 Fazerin kayttdkate nousi yli seitsemaan prosenttiin (7,20 %), lahes sa-
malle tasolle kuin vuonna 2012 (7,4 %). Verrattuna edelliseen tarkasteluvuoteen kayt-

tokate nousi 0,4 prosenttiyksikkoa.

Kayttokatteelle ei ole varsinaisia ohjearvoja, mutta teollisuuden yrityksien kayttokatteen
tulisi olla 5—-20 prosentin valilla (Yritystutkimus ry 2011, 61). Fazerin kayttdkateprosentti

on pysynyt tarkasteluvalilla seitseman prosentin paikkeilla, eli ohjearvojen rajoissa.

metropolia.fi ﬂMetropolia



24

Kayttokate %

7,5%
7,4%
7,3%
7,2%
7,1%
7,0%
6,9%
6,8%
6,7%
6,6%

0,
6,5% 2012 2013 2014 2015 2016

Kayttokate %  7,40% 7,10% 6,90% 6,80% 7,20%

Kuvio 18. Fazerin kayttdkate vuosina 2012-2016.

Verrattuna toimialaan Fazerin kayttokateprosentti on pysynyt tarkasteluvalilla yleisesti
mediaanin ylapuolella, mutta kayttokate ei kuitenkaan yltanyt ylakvartiiliin. Fazerin kayt-
tokate on ollut vuosina 2012, 2013, 2014 ja 2016 huomattavasti mediaanin ylapuolella.
Poikkeuksena on vuoden 2015 kayttokateprosentti, jolloin Fazerin kayttokate on hie-

man mediaanin alapuolella, mutta Fazerin kayttokate ei kuitenkaan laskenut alakvarta-

liin (Kuvio 19).
Kayttokate %
14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0% - -
2%
2012 2013 2014 2015 2016
Ylakvartiili 12 10 10 13 11
® Mediaani 6 5 5 7 7
u Alakvartiili 1,5 -1 -1 3 2

Kuvio 19. Kayttdkate toimialalla vuosina 2012—-2016.
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5.1.2 Liiketulos

Fazerin liiketulos vuonna 2012 oli hieman yli nelja prosenttia (4,1 %), vuonna 2013
Fazerin liiketulos laskee kolmeen prosenttiin (2,9 %). Verrattuna vuoteen 2012 liiketu-
losprosentti laski huomattavasti, 1,2 prosenttiyksikkda. Vuonna 2014 Fazerin liiketulos
pysyi alle kolmen prosenttiin (2,6 %). Fazerin liiketuloksen laskusuhdanne jatkui vuo-
teen 2014, liiketulos laski hieman 0,3 prosenttiyksikkda, mutta ei yhtd huomattavasti
kuin vuodesta 2012 vuoteen 2013 (Kuvio 20).

Vuonna 2015 Fazerin oli lahes kolme prosenttia (2,8 %). Verrattuna edelliseen vuoteen
Fazerin liiketulos nousi hieman 0,2 prosenttiyksikkda. Vuonna 2016 Fazerin liiketulos
jatkoi kasvamista, jolloin liiketulos oli yli kolme prosenttia (3,3 %). Verrattuna edelliseen

vuoteen liiketulos kasvoi huomattavasti 0,5 prosenttiyksikkoa.

Ohjearvojen mukaan liiketulosprosentti on hyvalla tasolla yli 10 prosentin, tyydyttava 5—
10 prosentin valilla ja heikko alle viiden prosentin (Yritystutkimus ry 2011, 62). Ohjear-
vojen mukaan Fazerin liiketulosprosentti on vuosina 2012-2016 pysynyt heikolla tasol-

la.

Liiketulos %

4,5 %
4,0 %
35 %
3,0 %
25 %
2,0 %
1,5 %
1,0 %
05 %

o)
0.0 % 2012 2013 2014 2015 2016

Liikevoitto % 4,1 % 2,9% 26 % 28 % 33 %

Kuvio 20. Fazerin liiketulosprosentti vuosina 2012—-2016.

Verrattuna toimialaan Fazerin liiketulos on yleisesti pysynyt huomattavasti mediaanin
yldpuolella, mutta liiketulos ei kuitenkaan yltanyt ylakvartiiliin (kuvio 21). Fazerin liiketu-

los on ollut vuosina 2012, 2013, 2014 ja 2016 ollut huomattavasti yli mediaanina. Poik-
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keuksena on vuoden 2015 liiketulos, joka oli hieman mediaanin alapuolella, mutta ei

kuitenkaan alakvartiilissa (Kuvio 21).

Liiketulos %

10%

8%

6%

4%

~ §
b [ [ []

-2%

-4%
-~
6% 2012 2013 2014 2015 2016
Ylakvartiili 7 5,5 5,8 8 6
® Mediaani 3 2 1 3 2
m Alakvartiili -1 45 -5 -1 -2

Kuvio 21. Liiketulosprosentti toimialalla vuosina 2012-2016.

5.1.3 Nettotulos

Fazerin nettotulos on pysynyt tasaisena tarkasteluvalilla, nettotulosprosentti on pysynyt
1-2 prosentin valilla. Fazerin nettotuloprosentissa ei ole tapahtunut mitdan radikaaleja
muutoksia. Fazerin nettotulos vuonna 2012 oli hieman kahden prosentin ylapuolella
(2,1 %). Vuosina 2013 ja 2012 Fazerin nettotulos laski. Vuonna 2013 nettotulos oli alle
kaksi prosenttia (1,4 %). Verrattuna vuoteen 2012 nettotulos laski huomattavasti 0,7
prosenttiyksikkda. Vuonna 2014 nettotulos laski yhteen prosenttiin. Verrattuna vuoden
2013 nettotulokseen muutos ei ole yhtd huomattava, nettotulos laski 0,4 prosenttiyksik-
kéa (Kuvio 22).

Vuosina 2015 ja 2016 Fazerin nettotulos kaantyi nousuun. Vuonna 2012 nettotulos
nousi yli yhden prosentin (1,2 %), nettotulos nousi 0,2 prosenttiyksikkda. Nettotuloksen
kasvu ei yletd vuoden 2012 (2,1 %) tasolle. Vuonna 2016 nettotulos nousee lahes kah-
teen prosenttiin (1,8 %). Nettotulos kasvoi 0,6 prosenttiyksikkda. Nettotulos nousi lahes

vuoden 2012 tasolle.
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Nettotulosprosentille ei ole asetettu ohjearvoja, mutta yrityksen nettotuloksen tulisi py-
sya vahintaan positiivisena. Positiivinen nettotulos merkitsee sita, ettd Fazer on kyen-
nyt selviytymaan liikketoiminnalla lainojen koroista. (Yritystutkimus ry, 62.) Fazerin netto-

tulos on pysynyt positiivisen tarkastelujaksolla.

Nettotulos %

3%

2%

2%

1%

1%

0% 2012 2013 2014 2015 2016
Nettotulos% 21 % 1,4 % 1,0 % 1,2 % 1,8 %

Kuvio 22. Fazerin nettotulosprosentti vuosina 2012-2016.

Toimialaan verrattuna Fazerin nettotulos on tarkasteluvalilla pysynyt mediaanin ylapuo-
lella. Vuosina 2012, 2013 ja 2014 nettotulosprosentti on ollut huomattavasti mediaanin
ylapuolella. Poikkeuksena on vuoden 2015 nettotulos, jolloin Fazerin nettotulos oli hie-
man mediaanin alapuolella, mutta ei kuitenkaan alakvartiilissa. Vuonna 2016 Fazerin
nettotulos oli 1ahes ylakvartiilin tasolla (Kuvio 23). Fazerin nettotulosprosentti on pysy-
nyt positiivisena verrattuna toimialaan, jossa heikommillaan nettotulos on laskenut ne-

gatiiviselle tasolle.

metropolia fi /”Metropolia



28

Nettotulos %
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4%
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0% - | m
s, 1
-4%
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8% 2012 2013 2014 2015 2016
Ylakvartiili 5 4 4 6 3
® Mediaani 1 0 -1 2 1
m Alakvartiili -2 -6 -6,8 -4 -4

Kuvio 23. Nettotulos toimialalla vuosina 2012-2016.

5.1.4 Rahoitustulos

Fazerin rahoitustulos on tarkasteluvalilla pysynyt tasaisena, noin seitseman prosentin
tasolla. Rahoitustuloksessa ei ole vuosina 2012-2016 tapahtunut mitaddn radikaaleja
muutoksia. Vuonna 2012 Fazerin rahoitustulos oli yli seitseman prosenttia (7,4 %).
Vuonna 2013 rahoitustulos laski hieman, mutta pysyi seitseman prosentin ylapuolella
(7,1 %). Verrattuna vuoteen 2012 Fazerin rahoitustulos laski 0,3 prosenttiyksikkda.

Fazerin rahoitustuloksen laskusuunta jatkuu vuoteen 2014 ja 2015 (Kuvio 24).

Vuonna 2014 Fazerin rahoitustulos laski hieman alle seitseman prosentin (6,9 %), ver-
rattuna edelliseen tarkasteluvuotteen lasku on vain 0,2 prosenttiyksikk6d. Vuonna 2015
Fazerin rahoitustulos laski hieman jalleen kuuteen prosenttiin (6,7 %). Verrattuna vuo-
teen 2014 tunnusluku laski 0,2 prosenttiyksikkda. Vuonna 2016 Fazerin rahoitustulos
kadantyi nousuun ja tunnusluku nousi yli seitseman prosenttiin (7,2 %). Rahoitustulos
kehittyi 1ahes vuoden 2012 tasolle. Verrattuna vuoteen 2015 Fazerin rahoitustulos pa-

rani 0,5 prosenttiyksikkoa.

Rahoitustulokselle ole asetettu ohjearvoja, mutta rahoitustuloksen tulisi olla tarpeeksi
riittdva, jotta yritys kykenee lyhentamaan lainoja, rahoittamaan investointeja, lisaamaan

kayttopadomaa ja oman padoman voitonjakoon. Yrityksen rahoitustuloksen tulisi olla
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vahintadan positiivinen. (Yritystutkimus ry 2011, 62.) Fazerin rahoitustulos on vuosina

2012-2016 pysynyt keskimaarin seitsemassa prosentissa, eli riittavalla tasolla.

Rahoitustulos-%

7,60%
7,40%
7,20%
7,00%
6,80%
6,60%

o)
6,40% 2012 2013 2014 2015 2016

Rahoitustulos% 7.4 % 71 % 6,9 % 6,7 % 7.2 %

Kuvio 24. Fazerin rahoitustulos vuosina 2012—-2016.

Toimialaan verrattuna Fazerin rahoitustulos on tarkasteluvalilla 2012-2016 pysynyt
yleisesti mediaanin ylapuolella. Toimialalla ylavartiilin yrityksen rahoitustulos on ollut
yhdeksan prosenttia, vastaavasti alakvartiilissa tunnusluku on laskenut negatiiviselle
tasolle. Vuosina 2013 ja 2014 Fazerin rahoitustulos oli lahes ylakvartiilissa. Toimialaan

verrattuna Fazerin rahoitustulos oli hyvalla tasolla (Kuvio 25).
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Kuvio 25. Rahoitustulos toimialalla vuosina 2012-2016.

5.1.5 Kokonaispaaoman tuotto

Fazerin kokonaispaaoman tuotto on vaihdellut voimakkaasti tarkasteluvalilla, parhaim-
millaan tunnusluku oli Iahes kuusi prosenttia ja heikommillaan kokonaispdaoman tuotto
on laskenut negatiiviseksi. Vuosina 2012 ja 2013 kokonaispaaoman tuotto pysyi alle
yhden prosentin (vuonna 2012 0,9 % ja 2013 0,5 %). Vuonna 2014 kokonaispddoman
tuotto laski negatiiviselle tasolle (-0,9 %). Vuosina 2015 ja 2016 Fazerin kokonaispaa-
oman tuotto parani huomattavasti. Vuonna 2014 Fazerin kokonaispaaoman tuotto nou-
si l&hes viiteen prosenttiin (4,9 %), verrattuna vuoteen 2013 tunnusluku kasvoi 5,8 pro-
senttiyksikk6a. Vuonna 2016 Fazerin tunnusluku kasvusuunta pysyi positiivisena, tun-
nusluku nousi lahes kuuteen prosenttiin. Verrattuna edelliseen tarkasteluvuoteen tun-

nusluku parani 0,9 prosenttiyksikk6a (Kuvio 26).

Kokonaispdaoman tuottoprosentin ohjearvojen mukaan tunnusluku on hyvalla tasolla,
tunnusluvun ollessa yli kymmenen prosentin, tyydyttava 5-10 prosentin valilla seka
heikko kun tunnusluku on alle viiden prosentin (Yritystutkimus ry 2011, 64). Vuosina
2012, 2013 ja 2014 Fazerin kokonaispadaoman tuotto oli heikolla tasolla. Vuonna 2015
tunnusluku parani huomattavasti verrattuna edellisiin vuosiin, mutta jai hieman alle tyy-
dyttavan tason. Vuonna 2016 kokonaispdaoman tuottoprosentin kasvusuunta jatkui ja

tunnusluku on tyydyttavalla tasolla (Kuvio 26).
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Kokonaispaaoman tuotto-%
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Kuvio 26. Fazerin kokonaispaaoman tuottoprosentti vuosina 2012—-2016.

Toimialalla kokonaispdaoman tuottoprosentti on vaihdellut voimakkaasti tarkaste-
luajankohtana. Heikommillaan toimialalla kokonaispddoman tuotto on ollut vuonna
2014: -12,8 prosenttia ja parhaimmillaan vuonna 2012: 18 prosenttia. Vuosina 2012,
2013, 2014 ja 2015 Fazerin kokonaispaaoman tuottoprosentti oli huomattavasti medi-
aanin alapuolella. Vain vuonna 2015 Fazerin kokonaispaaoman tuottoprosentti on me-

diaanin ylapuolella (Kuvio 27).

Kokonaispaaoman tuotto-%
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Kuvio 27. Kokonaispddoman tuottoprosentti toimialalla vuosina 2012-2016.
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5.1.6 Sijoitetun pddoman tuotto (ROI)

Fazerin sijoitetun pddoman tuotto (ROl = Return on Investment) on vuosina 2012-2016
on ollut hieman vaihtelevaa, tunnusluku on vaihdellut 17-23 prosentin valillda. Vuonna
2012 Fazerin sijoitetun padaoman tuotto oli parhaimmillaan 23,1 prosenttia. Vuonna
2013 sijoitetun pddoman tuotto laski huomattavasti hieman yli 17 prosenttiin (17,2 %).
Verrattuna vuoteena 2012 tunnusluku laski 5,9 prosenttiyksikkda. Vuonna 2014 sijoite-
tun padoman tuotto kehittyi lahes vuoden 2012 tasolle, tunnusluku kasvoi 22,7 prosent-
tiin. Verrattuna vuoteen 2013 sijoitetun paaoman tuotto kasvoi 5,5 prosenttiyksikkoa.
Vuonna 2015 sijoitetun paddoman tuotto laski jalleen 18 prosenttiin. Verrattuna edelli-
seen tarkasteluvuoteen tunnusluku laski 4,7 prosenttiyksikk6a. Vuonna 2016 tunnuslu-
ku nousi 20 prosenttiin, tunnusluku ei kuitenkaan kehity vuoden 2012 tai 2014 tasolle.
Verrattuna vuoteen 2015 sijoitetun padoman tuotto kehittyi kaksi prosenttiyksikk6a
(Kuvio 28).

Sijoitetun padoman tuotto (ROI) kuvaa yrityksen suhteellista kannattavuutta, eli tuottoa,
joka syntyy yritykseen sijoitetusta tuottoa vaativasta padomasta. Sijoitetulle paddomalle
annettujen ohjearvojen mukaan tunnusluku on erinomaisella tasolla yli 15 prosentin ja
heikolla tasolla alle kolmen prosentin. (Sijoitetun padoman tuotto-% (ROI).)

Fazerin sijoitetun paaoman tuotto vuosina 2012—-2016 on vaihdellut 17-23 prosentin
valilla, jolloin tarkasteluvalilla Fazerin sijoitetun pddoman tuotto on erinomaisella tasol-

la.

Sijoitetun padaoman tuotto-%
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Kuvio 28. Fazerin sijoitetun paaoman tuotto (ROI) vuosina 2012—-2016.
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Toimialalla sijoitetun pdaoman tuotto on vaihdellut voimakkaasti, tarkasteluvalilla tun-
nusluku parhaimmillaan oli 29 prosenttia ja heikommillaan -20,5 prosenttia. Toimialaan
verrattuna Fazerin sijoitetun padoman tuottoprosentti oli erittdin hyvalla tasolla. Vuosi-
na 2012 ja 2013 sijoitetun padoman tuotto oli huomattavasti mediaanin ylapuolella,
vuonna 2013 Fazerin sijoitetun pddaoman tuotto oli hieman ylakvartiilin alapuolella.
Vuonna 2014 ja 2016 Fazerin sijoitetun paaoman tuotto oli huomattavasti ylakvartiiin

yldpuolella ja vuonna 2015 huomattavasti mediaanin ylapuolella (Kuvio 29).

Sijoitetun paaoman tuotto-%

40%

30%

20%

10%

0% .- __| - ._ -

-10% I I

-20%

~30% 2012 2013 2014 2015 2016

Ylakvartiili 29 17,5 15 25 15

B Mediaani 8 4 3 7 6
® Alakvartiili -3 -20,5 -15,8 -2 -6

Kuvio 29. Sijoitetun paddoman tuottoprosentti toimialalla vuosina 2012-2016.

5.1.7 Oman paadoman tuotto (ROE)

Fazerin oman pddoman tuotto (ROE = Return on Equity) on tarkasteluvalilla ollut vaih-
televaa, parhaimmillaan oman paaoman tuotto oli lahes seitseman prosenttia, heikom-
millaan kolme prosenttia. Vuonna 2012 Fazerin oman paaoman tuotto on lahes seit-
seman prosenttia (6,8 %). Fazerin oman paaoman tuotto kdantyy laskuun vuosina
2013 ja 2014. Vuonna 2013 tunnusluku laski hieman alle viiden prosentin (4,7 %). Ver-
rattuna vuoteen 2012 tunnusluku laski 2,1 prosenttiyksikkdd. Vuonna 2014 Fazerin
oman paaoman tuottoprosentti laski edelleen kolmeen prosenttiin. Verrattuna vuoteen
2013 tunnusluku laski 1,3 prosenttiyksikkda. Vuosina 2015 ja 2016 Fazerin oman paa-
oman tuoton kehitys kaantyi nousuun. Vuonna 2015 Fazerin oman paaoman tuotto

kasvoi neljaan prosenttiin (4,3 %). Verrattuna edelliseen tarkastelu vuoteen tunnusluku
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kasvoi 0,9 prosenttiyksikkda. Vuonna 2016 Fazerin oman paaoman tuotto kehittyi vuo-
den 2012 tasolle, tunnusluku kasvoi lahes seitsemaan prosenttiin (6,7 %). Verrattuna

vuoteen 2015 oman paaoman tuotto kasvoi 2,4 prosenttiyksikkéa (Kuvio 30).

Oman padoman tuottoprosentti on yksi tarkeimmistd yrityksen kannattavuutta kuvaa-
vista tunnusluvuista, joita omistajat ja sijoittajat kayttavat. Oman paaoman tuotto kuvaa
yrityksen kykya huolehtia omistajien sijoittamasta pddomasta. (Oman padoman tuotto-
% (ROE).)

Omanpaaoman tuottoprosentille on asetettu seuraavat ohjearvot: erinomainen yli 20
prosenttia, hyva 15-20 prosenttia, tyydyttava 10—15 prosenttia, valttava 5-10 prosent-
tia ja heikko alle viisi prosenttia (Oman padoman tuotto-% (ROE)). Ohjearvojen mu-
kaan Fazerin oman paaoman tuottoprosentti on ollut valttava vuosina 2012 ja 2016,
heikolla tasolla vuosina 2013, 2014 ja 2015. Vastaavia toimialan vertailu tunnuslukuja

ei ole saatavilla.

Oman paaoman tuotto-%
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0% 2012 2013 2014 2015 2016
Oman paddoman tuotto-% 6,8 % 4.7 % 34 % 4.3 % 6,7 %

Kuvio 30. Fazerin oman padoman tuotto vuosina 2012-2016.
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5.2 Vakavaraisuuden tunnusluvut

5.2.1 Omavaraisuusaste

Fazerin omavaraisuuden aste on tarkasteluvalilla pysynyt 50 prosentin ylapuolella.
Vuonna 2013 omavaraisuusaste oli 52,1 prosenttia. Vuonna 2013 omavaraisuusaste
nousi hieman 62,6 prosenttiin. Verrattuna edelliseen vuoteen omavaraisuusaste nousi
0,5 prosenttiyksikkda. Vuonna 2014 Fazerin omavaraisuusaste nousi 57,6 prosenttiin.
Verrattuna vuoteen 2013 kasvu huomattavaa, omavaraisuusaste nousi viisi prosent-
tiyksikkda. Vuosina 2015 ja 2016 Fazerin omavaraisuus aste laski, mutta kuitenkin py-
syi 50 prosentin ylapuolella. Vuonna 2015 omavaraisuusaste laski 51,2 prosenttiin ja

vuonna 2016 51,1 prosenttiin (Kuvio 31).

Omavaraisuusaste on vakavaraisuuden tunnusluku, joka mittaa yrityksen kykya sietaa
tappiota ja kykya selviytya sitoumuksista. Omavaraisuusasteen ohjearvojen mukaan yli
40 prosentin omavaraisuus on erinomaisella tasolla, heikko alle 20 prosentin. (Yritys-
tutkimus ry, 66.) Fazerin omavaraisuusaste on pysynyt tarkasteluvalilla yli 50 prosentin

tasolla, eli erinomaisella tasolla.

Omavaraisuusaste %

70%
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Omavaraisuusaste 521 % 52,6 % 57,6 % 512 % 51,1 %

Kuvio 31. Fazerin omavaraisuusaste vuosina 2012-2016.

Verrattuna toimialaan Fazerin omavaraisuusaste oli huomattavasti korkeampi kuin toi-
mialan ylakvartiilin yrityksien vuosina 2012-2016. Tarkasteluvalilla ylakvatiilin omava-

raisuusase on vaihdellut ohjearvojen mukaan hyvalla tasolla: 27-39,5 prosentin valilla.
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Alakvartilissa omavaraisuus aste on laskenut jopa erittdin heikolle tasolle, jopa -13,8
prosenttiin. Fazerin omavarauusaste vuosina 2012-2016 on ollut yli 50 prosentin. Ver-

rattuna toimialan yrityksiin Fazerin omavaraisuus on huomattavasti paremmalla tasolla

(Kuvio 32).
Omavaraisuusaste %
50%
40%
30%
20%
o i
0% - . . ]
-10% I I
_209
20% 2012 2013 2014 2015 2016
Yiakvartiili 39,5 39,5 31 33 27
| Mediaani 12 10 9 13 18
m Alakvartiili 2 -17 -13,8 -7 0

Kuvio 32. Omavaraisuusaste toimialalla vuosina 2012—-2016.

5.2.2 Suhteellinen velkaantuneisuus

Fazerin suhteellinen velkaantuneisuus on pysynyt melko tasaisena tarkasteluvalilla,
suhteellinen velkaantuneisuus on pysynyt 18,1-24,3 prosentin valilla. Korkeimmillaan
Fazerin suhteellinen velkaantuneisuus on ollut vuonna 2013: 24,3 prosenttia. Vuonna
2013 suhteellinen velkaantuneisuus laski hieman 23,3 prosenttiin. Alhaisemmillaan
suhteellinen velkaantuneisuus oli hieman yli 18 prosenttia (18,1 %) vuonna 2014. Ver-

rattuna vuoteen 2013 tunnusluku laski 5,2 prosenttiyksikkda (Kuvio 33).

Vuosina 2015 ja 2016 Fazerin suhteellinen velkaantuneisuus kaantyi kasvuun, mutta ei
nousut vuoden 2013 tasolle. Vuonna 2015 tunnusluku kasvoi lahes 23 prosenttiin (22,9
%). Verrattuna vuoteen 2014 suhteellinen velkaantuneisuus nousi 4,8 prosenttiyksik-
kéa. Vuonna 2014 tunnusluku on 22,8 prosenttia. Verrattuna vuoteen 2015 luku laski,

hieman 0,1 prosenttiyksikkoa.
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Tunnusluku mittaa yrityksen velkoja ja toiminnan laajuuden suhdetta (Suhteellinen vel-
kaantuneisuus-%). Suhteellisen velkaantuneisuuden ohjearvojen mukaan tunnusluku
on hyvalla tasolla alle 40 prosentissa ja tunnusluku on heikko yli 80 prosentin tasolla
(Yritystutkimus ry 2011, 67). Fazerin tunnusluku on pysynyt tarkasteluvalilla 18—24 pro-
sentin tasolla, eli ohjearvojen perusteella hyvalla tasolla. Suhteelliselle velkaantunei-

suudelle ei ole saatavilla vastaavia toimialan vertailuarvoja.

Suhteellinen velkantuneisuus
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%

2013 2013 2014 2015 2016

Suhteellinen

velkantuneisuus =~ 243 % 23,3 % 18,1 % 22,9 % 22,8 %

Kuvio 33. Fazerin suhteellinen velkaantuneisuus aste vuosina 2012-2016.

5.3 Maksuvalmiuden tunnusluvut

5.3.1 Quick ratio

Fazerin Quick ratio on tarkasteluvalilla pysynyt melko tasaisena 0,73-0,82 valilla, eika
tunnusluvussa tarkasteluvalilla ole tapahtunut mitddn merkittdvia muutoksia. Quick
ratio vuosina 2012 ja 2013 pysyi 0,7 tasolla. Vuonna 2014 Quick ratio nousi hieman
0,82:aan. Vuonna 2015 Quick ratio pysyi samalla tasolla verrattuna vuoteen 2014, eli
0,82:n tasolla. Vuonna 2016 Quick ratio laski hieman 0,81 tasolle (Kuvio 34).

Quick ratio on vakavaraisuuden tunnusluku, joka kuvaa yrityksen rahoituspuskuria tilin-
paatéshetkelld (Quick ratio). Quick ratio kuvaa yrityksen kykya selviytya lyhytaikaisista
veloista kayttamalla pelkastaan rahoitusomaisuutta. Tunnusluvun ohjearvojen mukaan
Quick ratio on hyvalla tasolla yli 1, tyydyttyvalla tasolla 0,5—1 ja heikko alle 0,5. (Yritys-
tutkimus ry 2011, 71.) Fazerin Quick ratio on pysynyt tarkasteluvalilla 0,7—0,82 valilla,
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ohjearvojen mukaan Fazerin Quick ratio on pysynyt tarkastelujaksolla tyydyttavalla

tasolla.

Quick ratio

0,84
0,82
0,80
0,78
0,76
0,74
0,72
0,70

0,66 2012 2013 2014 2015 2016

Quick Ratio 0,73 0,76 0,82 0,82 0,81

Kuvio 34. Fazerin Quick ratio vuosina 2012—-2016.

Toimialalla Quick ratio on pysynyt tarkasteluvalilld vuosina 2102—-2016 1:ssé eli hyvalla
tasolla. Fazerin Quick ratio on pysynyt vuosina 2102—-2016 hieman mediaanin alapuo-

lella, mutta huomattavasti alakvartiilin ylapuolella (Kuvio 35).

Quick Ratio
1,2
1
0,8
0,6
0,4
0,2
0 2012 2013 2014 2015 2016
mYlakvartiili 1 1 1 1 1
m Mediaani 1 1 1 1 1
m Alakvartiili 0 0 0 0 0

Kuvio 35. Quick ratio toimialalla vuosina 2012-2016.
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5.3.2 Current ratio

Fazerin Current ratio on tarkasteluvalilld ollut hieman vaihteleva, tunnusluku on ollut
parhaimmillaan 1,15 ja heikommillaan 0,86. Tarkasteluajankohdan kahtena ensimmai-
sena vuonna 2012 ja 2013 Fazerin Current ratio oli tasaisella tasolla. Vuonna 2012
Current ratio oli 1,11. Vuonna 2013 tunnusluku oli 1,15, verrattuna edelliseen vuoteen,
tunnusluku parani hieman. Vuosina 2014, 2015 ja 2016 Fazerin Current ratio kadantyi
laskuun, verrattuna vuosiin 2012 ja 2013 tunnuslaskun lasku on huomattava. Vuonna
2014 Fazerin Current ratio oli 0,89. Vuosina 2015 ja 2016 Current ratio laski hieman,
mutta kuitenkin pysyi 0,8:n ylapuolella. Vuonna 2015 Current ratio oli 0,87 ja vuonna
2016 Current ratio laski edelleen 0,86:een (Kuvio 36).

Tunnusluvun ohjearvojen mukaan Current ratio on hyva, kun tunnusluku on yli kahden,
tyydyttava yhden ja kahden valilla ja heikko kun Current ratio on alle yhden (Yritystut-
kimus ry 2011, 72). Ohjearvojen mukaan Fazerin Current ratio on tyydyttavalla tasolla
vuosina 2012 ja 2013. Vuosina 2014, 2015 ja 2016 Fazerin Current ratio laski kuitenkin

heikolle tasolle.

Current ratio ja Quick ratio kuvaavat yrityksen maksuvalmiutta vain tilinpaatéksen het-
kelld, yrityksen maksuvalmius voi merkittavasti vaihdella tilikauden aikana. Tilipaatok-
sen hetkelld heikko Current ratio tai Quick ratio ei valttamattd merkitse yrityksen heik-

koa maksuvalmiutta. (Yritystutkimus ry 2011, 72.)

Current Ratio
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20
0,00

2012 2013 2014 2015 2016
Current Ratio 1,11 1,15 0,89 0,87 0,86

Kuvio 36. Fazerin Current ratio vuosina 2012-2016.
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Toimialalla Current Ratio on tarkasteluvalilla vuosina 2012-2016 pysynyt paasaantoi-
sesti yhdessa, eli ohjearvojen mukaan tyydyttavalla tasolla. Vuonna 2012 Fazerin Cur-
rent ratio oli hieman mediaanin ylapuolella, mutta ei kuitenkaan yltanyt ylakvartiiliin.
Vuonna 2013 Fazerin Current ratio on ylakvartiilissa. Vuosina 2014,2015 ja 2016 Faze-

rin Current Ratio oli hieman mediaanin alapuolella (Kuvio 37).

Current Ratio

2,5

2

1,5

1

0

2012 2013 2014 2015 2016

Ylakvartiili 2 1 1 1 1
m Mediaani 1 1 1 1 1
m Alakvartiili 1 1 1 0 1

Kuvio 37. Current ratio toimialalla vuosina 2012—-2016.

6 Yhteenveto tutkimustuloksista

6.1 Johtopaatokset

Opinnaytetyon tavoitteena oli kuvata kohdeyrityksen taloudellista tilaa vuosina 2012—
2016, seka analysoida taloudellista kehitysta kayttden kannattavuuden, vakavaraisuu-

den ja maksuvalmiuden tunnuslukuja.

Kannattavuutta kuvaavat tunnusluvut ovat liiketulos, nettotulos, kayttokate, rahoitustu-
los, kokonaispdaoman tuotto, sijoitetun padaoman tuotto ja oman paaoman tuotto. Tun-
nuslukuanalyysin perusteella Fazerin kannattavuus oli yleisesti vuosina 2012-2016
hyvalla tasolla. Liiketulos, kayttdkate, nettotulos ja rahoitustulos pysyivat positiivisina
vuosina 2012-2016. Poikkeuksena on kokonaispddoman tuottoprosentti ja oman paa-
oman tuottoprosentti. Kokonaispaaoman tuottoprosentti on vuosina 2012-2014 heikolla

tasolla, mutta vuosina 2015 ja 2016 kehittyy huomattavasti tyydyttavalle tasolle. Oman
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paaoman tuottoprosentti on vuosina 2012 ja 2013 ollut valttavalla tasolla, ja vuosina
2013-2015 laskee heikolle tasolle. Sijoitetun pddoman tuottoprosentti on koko tarkas-

teluajankohtana pysynyt erinomaisella tasolla.

Tunnuslukuanalyysin perusteella Fazerin vakavaraisuuden tunnusluvut omavaraisuus-
aste ja suhteellinen velkaantuneisuus ovat yleisesti olleet erittdin hyvalla tasolla. Faze-
rin omavaraisuus on vuosina 2012-2016 ollut erinomaisella tasolla ja verrattuna toi-
mialaan Fazerin omavaraisuusaste on ollut huomattavasti paremmalla tasolla. Fazerin
suhteellinen velkaantuneisuus on tarkasteluvalilla pysynyt hyvalla erittain hyvalla tasol-
la (vastaavia suhteellisen velkaantuneisuuden tunnuslukuja ei ole saatavilla toimialalle,

minka vuoksi vertailua ei ole mahdollista tehda).

Tunnuslukuanalyysin perusteella Fazerin maksuvalmiuden tunnusluvut Quick ratio ja
Current ratio ovat yleisesti olleet tyydyttavalla tasolla. Analyysin tarkasteluvuosina Fa-
zerin Quick ratio on pysynyt tasaisesti tyydyttavalla tasolla, eikd tunnusluvun kehityk-
sessa ole tapahtunut merkittavia muutoksia. Fazerin Current ratio on ollut Quick ratiota
vaihtelevampi. Yleisesti tunnusluvun kehitys on negatiivista, parhaimmillaan Fazerin
Quick ratio oli tyydyttavalla tasolla vuosina 2012 ja 2013. Vuosina 2014-2016 Fazerin
Quick ratio laski heikolle tasolle. Kuten luvussa 5 on mainittu maksuvalmiuden tunnus-
luvut kuvaavat tilannetta tilinpaatdshetkella, jolloin heikot tunnusluvut eivat valttamatta

kuvaa todellista tilannetta (Yritystutkimus ry 2011, 72.).

6.2 Opinnaytetydn luotettavuuden arviointi

Tilinpaatdsanalyysin tulisi noudattaa seuraavia paapiirteita: tilinpaatdosanalyysin tulee
olla luotettava, tunnuslukujen tulisi kuvaa, mita niiden on tarkoitus kuvata ja tunnuslu-
kujen tulisi olla riippumattomia mittaajasta. Tilinpaatdésanalyysissa on runsaasti harkin-
nanvaraa, mista johtuen eri analysoijat voivat saada keskenaan eri lukuja kayttamalla
samoja laskukaavoja. (Salmi 2010, 127-128). Tilinpaatdsanalyysissa on lukuisia haas-

teita, joihin on paneuduttu tarkemmin toisessa luvussa.

Opinnayteyon viitekehys perustuu ammattikirjallisuuteen ja luotettaviin internet-
l&hteisiin. Tilinpaatdsanalyysia varten taloudelliset luvut on keratty Fazerin virallisista
tilinpaatoksista. Eri vuosien tunnusluvut on laskettu luotettavia laskukaavoja kayttaen.

Toimialan vertailuluvut on keratty luotettavasta lahteesta.
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Opinnaytetydhon on valittu 11 kaytettdvaa tunnuslukua. Kyseiset tunnusluvut on valittu
kuvamaan kattavasti yrityksen kannattavuutta, vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta.
Opinnaytetydssa on rajattu pois useita tunnuslukuja, silld mahdollisia kaytettavia tun-
nuslukuja on erittdin iso maara. Pois rajatut tunnusluvut ovat esimerkiksi kokonaistu-

losprosentti, nettovelkaantumisaste ja myyntisaamisten kiertoaika.

Tulevaisuudessa jatkotutkimuksena voitaisiin jatkaa tutkimusta analysoimalla Fazeria
kayttdamalla useampia tunnuslukuja tai laajentamalla tarkasteluvalia viidella vuodella,

jolloin saataisiin tarkempi kuva taloudellisesta kehityksesta.

6.3 Opinnaytetydn prosessin arviointi

Opinnaytetydn tavoitteena oli tutkia Fazeria taloudellista tilaa ja kehitystd vuosina
2012-2016 kayttden menetelmana tunnuslukuanalyysid. Opinndytetydssa laskettiin
tunnusluvut Fazerin tilinpaatdksien perusteella. Tunnuslukuanalyysin tuloksien perus-
teella tehtiin johtopaatoksia Fazerin kannattavuudesta, vakavaraisuudesta ja maksu-
valmiudesta vuosina 2012—-2016. Opinnaytetydn lopputulos vastaa asetettuja tavoitteita

ja kuvaa Fazerin taloudellista tilaa.
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