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set olivat Imatran Kylpyla Oy ja Kuopion Kylpyla Oy. Tavoitteena oli selvittaa koh-
deyritysten taloudellinen tila valitulta ajanjaksolta ja verrata niitd suhteessa toi-
siinsa.

Opinnaytetydn teoriaosuudessa kasiteltiin tilinpaatdésanalyysi ja sen eri muodot
seka yrityksen taloudellista tilaa mittaavat tunnusluvut. Lisaksi teoriaosuudessa
esiteltin SWOT-analyysi seka hotellitoimiala ja kohdeyritykset. Tyon empiirinen
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loudellista tilaa vuosilta 2013—-2017 tunnuslukuanalyysin avulla. Tunnuslukuana-
lyysissa tarkasteltiin molempien yritysten kannattavuutta, vakavaraisuutta, mak-
suvalmiutta ja kasvua. Saatuja tunnuslukujen arvoja verrattiin kohdeyritysten kes-
ken ja suhteessa tunnusluvuille asetettuihin ohjearvoihin seka hotellitoimialaan.
Lisaksi kohdeyrityksista tehtiin SWOT-analyysi.
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on Imatran Kylpylaa kannattavampaa. Imatran Kylpyla on kuitenkin kohdeyrityk-
sistd vakavaraisempi ja maksuvalmiimpi, mikd kompensoi tappiollisia tuloksia.
Molempien kohdeyritysten kannattavuus on noususuunnassa tarkastelujakson
loppua kohti, joten tulevaisuudennakymat molemmilla yrityksilla on positiiviset.
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The purpose of the thesis was to conduct a competitor analysis of two Finnish
companies in hotel industry based on financial statement analysis. The selected
companies for the study were Imatran Kylpyla Oy and Kuopion Kylpyla Oy. The
aim was to examine the financial state of the selected companies during a certain
time-period and to compare them with each other.

The theoretical part of the thesis presents the financial statement analysis and
the different forms of it. It also explains the SWOT analysis and the key figures
used in the study. Hotel industry and the selected companies are also intro-
duced in the theoretical part of the thesis. The empirical part of the thesis was
conducted as a qualitative research. The financial states of the companies were
evaluated and compared with each other by calculating the key figures based
on the financial statements of the companies during 2013-2017. The key fig-
ures were based on profitability, solvency, liquidity, effectivity, and SWOT analy-
sis was conducted on both companies.

The result of this thesis was that the profitability of Kuopion Kylpyla is better
compared to Imatran Kylpyla. However, Imatran Kylpyla has better solvency
and liquidity which helps it to cope with negative income. The profitability of both
companies is rising towards the end of the study period which gives positive
prospects for their future.
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1 Johdanto

1.1 Opinnaytetyon tarkoitus ja tavoitteet

Taman opinnaytetydn tarkoituksena on tehda tilinpaatésanalyysiin pohjautuva kil-
pailija-analyysi kahdesta Suomessa toimivasta kylpylahotellista. Kilpailija-analyy-
seja ja tilinpaatdsanalyyseja on tehty opinnaytetdind melko paljon, mutta jokainen
kirjoittaja tuo oman nakemyksensa siihen, millaisia ja minka alan yrityksia tydssa

kasitellaan, miten ne valitaan ja miten aihe rajataan.

Kilpailija-analyysi on aiheena yleishyddyllinen ja avaa hieman kilpailutilannetta ja
yleista kannattavuutta Suomen kylpylahotellialalla. Lisaksi kilpailija-analyysin laa-
timinen on tekijalleen mielenkiintoista ja hyvaa harjoitusta tyéelamaa ajatellen,

silla se kehittaa taloudellisten tunnuslukujen ymmartamista ja tulkitsemista.

Kylpylahotellit valikoituivat kilpailija-analyysin kohteeksi tekijan aiemman matkai-
lualan koulutuksen ja oman kiinnostuksen pohjalta. Matkailualan koulutuksesta
voi olla hydtya arvioitaessa hotellialan yrityksia, ja mielenkiinto aiheeseen pysyy
ylld koko prosessin ajan. Matkailualalla on hyvin paljon erityyppisia ja hieman
vaikeasti luokiteltavia yrityksia, joten kylpylatoimintaan erikoistuneet hotellit tun-

tuvat sopivan selkealta ja rajatulta kohteelta.

Opinnaytetydn tavoitteena on tutkia kohdeyritysten taloudellista tilannetta ja ver-
rata niita keskenaan seka suhteessa toimialan keskiarvoihin. Tarkoituksena on
siis saada hyva nakemys kummankin yrityksen taloudellisesta tilasta, sen kehi-
tyksesta ja mahdollisista tulevaisuuden nakymista. Lisaksi tarkoituksena on poh-
tia kohdeyritysten eroja, ja tuoda SWOT-analyysin avulla esiin kummankin heik-

koudet ja vahvuudet toimialalla ja suhteessa toisiinsa.
1.2 Tyon rajaukset ja tutkimusmenetelma

Opinnaytetydn teoriaosassa kasitellaan tilinpaatdsanalyysia, taloudellista tilaa
mittaavia tunnuslukuja sekd SWOT-analyysia. Opinnaytetyén empiirinen osuus
toteutetaan kvalitatiivisena eli laadullisena tutkimuksena. Kvalitatiiviselle tutki-
mukselle on ominaista, etta siina pyritdan tutkimaan valittua kohdetta mahdolli-

simman kokonaisvaltaisesti (Hirsijarvi ym. 2014, 161). Kvalitatiivisen tutkimuksen



tarkoituksena ei ole testata hypoteeseja, vaan tutkimusaineistoa tarkastellaan yk-
sityiskohtaisesti ja tarkoituksena on I16ytaa odottamattomia nakdkohtia. Nain ollen
tutkittava kohde valitaan tarkasti eika satunnaisotoksena. Kvalitatiivinen tutkimus
tehdaan joustavasti, ja tutkimussuunnitelma voi mukautua sitd mukaa kun tutki-

mus etenee. (Hirsijarvi ym. 2014, 164).

Taman opinnaytetyon kilpailija-analyysi toteutetaan perinteisena tilinpaatdésana-
lyysina tunnuslukuanalyysin ja SWOT-analyysin avulla. Tyén empiriaosuudessa
esitelldan ensin hotellitoimiala ja sen jalkeen molemmat kohdeyritykset. Taman
jalkeen esitelladn kohdeyritysten tunnuslukujen kehitys seka vertailu ohjearvoihin
ja toimialan keskiarvoihin seka sanallisesti ettd kuvioiden avulla. Tarkasteltavat
tunnusluvut on valittu siten, ettd ne antaisivat mahdollisimman monipuolisen ku-
van kohdeyritysten taloudellisesta tilanteesta. Valitut tunnusluvut lasketaan koh-
deyritysten tilinpaatdsten pohjalta valitulta ajanjaksolta, ja niilla mitataan yritysten
taloudellista tilaa ja sen kehitysta. Tunnusluvut lasketaan kayttaen Navita Yritys-
malli -ohjelmaa. Tilinpaatoésluvut sydtetdan Navitaan, ja Navita laskee naiden ar-

vojen pohjalta tunnusluvut.

Tunnuslukuanalyysin jalkeen esitellaan SWOT-analyysi molemmista kohdeyri-
tyksista. SWOT-analyysin avulla kohdeyrityksista tuodaan esille myds muita kuin
taloudellisin tunnusluvuin mitattavissa olevia vahvuuksia, heikkouksia, uhkia ja

mahdollisuuksia verrattuna kilpailijaan.

Kilpailija-analyysiin on valikoitu kaksi kylpylahotellia, silla kaksi yritystd on sopiva
ja hallitava maara opinnaytetyon laajuiseen kilpailija-analyysiin. Tunnuslukujen
laskenta rajataan viiteen tilikauteen, vuosille 2013—2017. Viisi tilikautta on sopiva
maara tunnuslukujen laskemiseen, silla kyseiselta ajalta saadaan jo kattava tun-
nuslukuanalyysi ja pystytdan nakemaan taloudellisen kehityksen suunta, mutta
tutkimuksesta ei kuitenkaan tule liian laaja. Jotta tutkimus olisi mahdollisimman
tuore, on tarkastelujakson viimeiseksi tilikaudeksi valittu uusimmat saatavissa

olevat tilinpaatokset.



2 Tilinpaatosanalyysi

Yritykset laativat tilikausittain tilinpaatoksen lainsdadannon ja normien maaraa-
mien periaatteiden mukaisesti (Kallunki 2014). Kallungin (2014) mukaan nama
normit aiheuttavat sen, etta viralliset tilinpaatdkset ovat selkeita, puolueettomia,
vertailukelpoisia ja sisalldltaan luotettavampia kuin moni muu taloudellisista las-
kelmista. Tilinpaatdksen pohjalta saadaan siis hyvat Iahtékohdat yritysten talou-

dellisen tilanteen analysoinnille (Vilkkumaa 2010, 43).

Tilinpaatdsanalyysi hyddyntaa yrityksen tilinpaatoksesta saatavaa tietoa sen ta-
loudellisen tilan arvioinnissa. Tilinpaatdsanalyysilla pyritddn arvioimaan yrityksen
kannattavuutta eli tuloksen riittavyytta ja sen kehitysta. Lisaksi tilinpaatosanalyy-
sissa arvioidaan yrityksen vakavaraisuutta eli sita, millaisia riskeja yrityksen pit-
kaaikaiseen rahoitusrakenteeseen liittyy. Lyhyemman aikavalin rahoitusraken-
netta puolestaan kuvataan tilinpaatdsanalyysissa yrityksen maksuvalmiudella.
(Niskanen & Niskanen 2003, 8.)

Tilinpaatosanalyysista saatavalla informaatiolla on useita kayttjia, ja sita tarvit-
sevat yrityksen kaikki sidosryhmat. Saatua informaatiota tarkasteltavan yrityksen
taloudellisesta tilasta kayttavat niin omistajat, sijoittajat, johto ja analyytikot kuin
yrityksen tyontekijat, rahoittajat, tavarantoimittajat, asiakkaat ja viranomaiset.
(Niskanen & Niskanen 2003, 13; Kallunki 2014, 15-19.)

Yrityksen omistajat, mahdolliset sijoittajat ja osakemarkkinoita seuraavat analyy-
tikot ovat kiinnostuneita sijoituksesta saatavasta tuotosta suhteessa riskiin, jolloin
tilinpaatésanalyysi tarjoaa naille sidosryhmille informaatiota yrityksen kannatta-
vuudesta. Yritysjohto puolestaan voi kayttaa tilinpaatdsanalyysin tarjoamaa tietoa
operatiivisten paatdsten tukena seka investointeja ja rahoitusta suunniteltaessa.
Henkilokunta saa tilinpaatosanalyysista tietoa yrityksen taloudellisesta tilan-
teesta, josta voi tehda johtopaatoksia esimerkiksi tydsuhteen jatkuvuutta ja erilai-
sia tulospalkkioita silmalla pitden. Rahoittajat tarkastelevat yritysten tilinpaatds-
analyyseja arvioidessaan niiden kykyd maksaa lainansa takaisin sovittuna ai-

kana. Tavarantoimittajia puolestaan kiinnostaa yrityksen maksuvalmius lyhyella



aikavalilla, ja asiakkaat hakevat tilinpaatdsanalyyseista varmuutta toimitusten jat-
kuvuudelle. Viranomaisia tilinpaatostiedot kiinnostavat erityisesti oikean verotuk-
sen nakokulmasta. (Niskanen & Niskanen 2003, 13-17.)

Tilinpaatdsanalyysi on yleisesti kaytettava ilmaus kaikista tilinpaatoksen pohjalta
tehtavista analyyseista, vaikka todellisuudessa se on analyysimuoto, joka sijoit-
tuu yritystutkimuksen ja tunnuslukuanalyysin valiin. (Niskanen & Niskanen 2014,

9.) Seuraavissa luvuissa 2.1.-2.4. on esitelty tilinpaastdanalyysin eri muodot.
2.1 Tunnuslukuanalyysi

Tunnuslukuanalyysissa yrityksen taloudellisista edellytyksista tehdaan johtopaa-
toksia ja niitd kuvataan lahes pelkastaan tilinpaatostietojen perusteella laskettu-
jen talouden mittareiden eli tunnuslukujen perusteella. Tasta syysta tunnuslu-
kuanalyysi onkin kaikista analyysin muodoista kaikista yksinkertaisin ja suppein.
Tunnuslukuanalyysia kaytetaan usein muiden, perusteellisempien, analyysimuo-

tojen osana. (Niskanen & Niskanen 2003, 9.)

Tunnusluvuilla mitataan yrityksen taloudellisia toimintaedellytyksia. Naita toimin-
taedellytyksia tarkastellaan tunnuslukuanalyysissa laskemalla yrityksen kannat-
tavuutta, maksuvalmiutta, vakavaraisuutta ja kasvua kuvaavia tunnuslukuja. (Nis-
kanen & Niskanen 2003; Kallunki 2014.) Leppiniemen ja Kykkasen (2015) mu-
kaan tunnuslukuja kaytetdan yleisesti talouslehtien, sijoituspalveluyritysten ja
luottotietoyritysten analyyseissa. Myds Niskanen ja Niskanen (2003) toteavat,
etta esimerkiksi talouslehtien julkaisemat tilinpaatostietoihin ja osavuosikatsauk-

siin liittyvat analyysit ovat nimenomaan tunnuslukuanalyyseja.
2.2 Perinteinen tilinpaatosanalyysi

Perinteinen tilinpaatdsanalyysi on tunnuslukuanalyysia kehittyneempi ja perus-
teellisempi analyysimuoto. Perinteisessa tilinpaatdésanalyysissa tavoitteena on
pelkkien tunnuslukujen ohella tarkastella saatuihin lukuihin vaikuttaneita tekijoita.
Tilinpaatdsanalyysissa pyritaan tilinpaatdstietojen antaman informaation puit-
teissa arvioimaan sita, kuvaavatko lasketut tunnusluvut pidemman aikavalin

muutosta vai ovatko saadut tulokset satunnaisia. (Niskanen & Niskanen 2003.)



Perinteisessa tilinpaatdsanalyysissa yhdistyvat siis tunnuslukuanalyysi ja naiden
lukujen muutosten ja niiden taustalla olevien syiden analysointi. Viela kattavampi
analyysi saadaan, kun tunnuslukuja verrataan muihin saman toimialan yritysten
saman vuoden vastaaviin tunnuslukuihin, ja taloudellista kehitysta tarkastellaan
useamman kuin yhden tilikauden ajalta. (Niskanen & Niskanen 2003, 8-11; Vilk-
kumaa 2010, 43.)

2.3 Toimiala-analyysi

Toimiala-analyysi tutkii nimensa mukaisesti koko tiettya toimialaa tarkoitukse-
naan arvioida sen menestysta ja toimintaedellytyksia. Myos toimiala-analyysit pe-
rustuvat yleensa yksittaisten yritysten tilinpaatdsanalyyseihin, joiden pohjalta teh-

daan yhteenvetona koko toimialan kattava analyysi. (Salmi 2012, 262.)

Toimialoista julkaistaan tunnuslukuraportteja, joissa ilmoitetaan kullekin tunnus-
luvulle yleensa toimialan mediaani- seka yla- ja alakvartiiliarvot. Kaytanndssa
tama tarkoittaa sita, etta toimialan yritykset asetetaan kunkin tunnusluvun perus-
teella paremmuusjarjestykseen. Mediaani tarkoittaa nain ollen keskimmaisen yri-
tyksen saamaa tunnuslukua, jolloin mediaanin yla- ja alapuolelle jaa yhta suuri
joukko yrityksia. Kun taas otos jaetaan neljaan yhta suureen osaan, saadaan
kvartiileja. Talléin ylakvartiilin muodostaa suurimman tunnusluvun saaneiden yri-
tysten joukko ja alakvartiilin puolestaan pienimman tunnusluvun saaneiden yri-
tysten joukko. (Salmi 2012, 263.)

Toimiala-analyysien pohjalta voidaan arvioida tietyn toimialan tilannetta seka
suhteuttaa yksittaisen yrityksen kehitys ja taloudellinen tilanne omaan toimi-
alaansa. Tietyn yrityksen absoluuttisten toimintaedellytysten arvioiminen pelkan
toimiala-analyysin pohjalta ei kuitenkaan ole luotettavaa, silla yleensa toimialat

menestyvat kokonaisuudessaan joko hyvin tai huonosti. (Salmi 2012, 262—-263.)
2.4 Yritystutkimus

Analyysin muodoista kaikkein syvimmalle porautuva on yritystutkimus. Yritystut-

kimuksessa pyritaan loytamaan yrityksen taloudelliseen tilanteeseen vaikutta-



neet syyt myods liiketoiminnan tasolla. Naita 10ydettyja syita voidaan kayttaa tun-
nusluku- ja tilinpaatésanalyysin kanssa yhdessa ennustamaan yrityksen tulevai-
suuden kehitysta. (Niskanen & Niskanen 2003; 9-13.)

Yritystutkimuksen tekeminen vaatii yksityiskohtaista tutustumista yrityksen toi-
minnan kaikkiin osa-alueisiin. Tietolahteiksi eivat nain ollen riitd pelkat tilinpaa-
tostiedot, vaan niiden lisaksi tarvitaan aina vierailu kohdeyrityksessa ja keskus-
telua johdon kanssa. Yritystutkimuksessa tarkastellaan tunnuslukujen lisaksi yri-
tyksen rahoituksellista liikkumavaraa, strategiaa, kilpailuasemaa ja johtoa. Li-
saksi yritystutkimuksessa otetaan huomioon muun muassa kohdeyrityksen toi-
mialan syklisyys, kasvunakymat ja teknologian kehittymisnopeus. (Niskanen &
Niskanen 2003, 9-13.)

3 Tunnusluvut

Tunnusluvut ovat mittareita, jotka on laskettu yrityksen tilinpaatoksesta, ja ne mit-
taavat yrityksen taloudellisia toimintaedellytyksia (Niskanen & Niskanen 2003,
110). Tilinpaatdksen tunnusluvut esitetdan yleensa suhdelukuina eli tietty tilin-
paatdksen erd suhteutetaan toiseen tilinpaatdkseen eraan, esimerkiksi yrityksen
likevaihtoon tai taseen loppusummaan. Suhdelukumuotoinen esittamistapa
mahdollistaa sen, etta tunnuslukuja voidaan vertailla seka eri vuosien etta eriko-
koisten yritysten valilla. Osalle tunnusluvuista on myoés Yritystutkimus ry:n aset-
tamia normiarvoja, joita voidaan kayttaa vertailutietona. Tunnuslukujen suhteut-
taminen vertailutietoihin on tarkea3, jotta niiden perusteella voidaan tehda johto-
paatoksia. (Niskanen & Niskanen 2003, 110-111.)

Niskasen ja Niskasen (2003) mukaan tunnusluvut jaetaan yleisesti kolmeen ka-
tegoriaan, jotka ovat kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius. Kallunki
(2014, 111-113) lisda naihin kategorioihin yrityksen kasvun. Seuraavissa lu-

vuissa on eritelty tarkemmin nama nelja tunnuslukuryhmaa.
3.1 Kannattavuus

Yrityksen kannattavuus kuvastaa sen liiketoiminnan taloudellista tulosta. Kaytan-

ndssa tama tarkoittaa sita, ettd kannattavan yrityksen liiketoiminnan tuotot ovat
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suuremmat kuin sen kulut. Kannattavuus on siis liiketoiminnan jatkuvuuden pe-
rusedellytys. Tuottojen ja kulujen erotus eli voitto kuvaa yrityksen absoluuttista
kannattavuutta. Suhteellista kannattavuutta sen sijaan voidaan kuvata vertaa-
malla voittoa suhteessa yritykseen sijoitettuun padomaan. (Yritystutkimus 2017,
63.)

3.1.1 Liiketulosprosentti

Liikevoitto, joka tunnetaan kansainvalisesti myos EBIT-lukuna, on ensimmainen
niin sanottu valitulos virallisessa tuloslaskemakaavassa. Se kertoo, kuinka paljon
varsinaisen liiketoiminnan tuotoista on jaanyt jaljelle ennen rahoituskuluja ja ve-
roja. Liikevoittoprosentti saadaan jakamalla liikevoitto lilkketoiminnan tuotoilla. Lii-
ketulosprosentti on liikevoittoprosentin rinnakkaistunnusluku. Liiketulos on oikais-
tun tuloslaskelman valitulos, eli se poikkeaa virallisen tuloslaskelman liiketulok-
sesta tehtyjen oikaisujen maaran verran. (Niskanen & Niskanen 2003, 112-113;
Yritystutkimus 2017, 64—65.) Liiketulosprosentti lasketaan seuraavanlaisella kaa-
valla (Yritystutkimus 2017, 64):
Liiketulos

Liiketulos-% = — — —x 100 (1)
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Alma Talentin mukaan liiketulosprosentti sopii niin yksittaisen yrityksen kehityk-
sen seuraamiseen kuin samalla toimialalla toimivien yritysten keskindiseen ver-
tailuun. Samaa mielta ovat myos Niskanen ja Niskanen (2003, 113), joiden mu-
kaan liiketulosprosentti sopii ensisijaisesti vain yksittaisen yrityksen kehityksen
kuvaamiseen, mutta jossain maarin myds saman toimialan yritysten keskinaiseen

vertailuun.

Yritystutkimus (2017, 65) on antanut liiketulosprosentille seuraavat ohjearvot:
Yli10 %  hyva

5-10 % tyydyttava

alle 5% heikko
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3.1.2 Kayttokateprosentti

Kayttokatetta eli EBITDA-lukua ei saada suoraan tuloslaskelmasta, vaan se las-
ketaan lisaamalla liiketulokseen sitd ennen tuloslaskelmassa esiintyvat poistot ja
arvonalentumiset. Kayttokateprosentti puolestaan saadaan, kun yrityksen kaytto-
kate jaetaan sen liiketoiminnan tuotoilla. Kayttokateprosentti lasketaan kayttaen
alla olevaa kaavaa (Yritystutkimus 2017, 64):

Kayttokate

Kéyttokate-% = —— — — x 100 (2)
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Kun kannattavuutta mitataan kayttokateprosentilla, ovat toimialan vertailutiedot
keskeisessa asemassa. KayttOkateprosentti ei siis sovellu eri toimialojen yritys-
ten valiseen vertailuun. Myos toimialan sisalla tapahtuvaa vertailua heikentaa se,
etta osa yrityksista omistaa tuotantovalineens3, kun taas toiset ovat vuokranneet
ne. Kayttokateprosentille ei ole olemassa yleispatevia viitearvoja. (Alma Talent;
Yritystutkimus 2017, 64.)

3.1.3 Nettotulosprosentti

Nettotulos saadaan lisdamalla liiketulokseen tuloslaskelman rahoitustuotot ja va-
hentamalla rahoituskulut ja verot. Silla tarkoitetaan yleisesti yrityksen varsinaisen
toiminnan tulosta. Nettotulosprosentti saadaan jakamalla nettotulos liiketoimin-
nan muilla tuotoilla. (Alma Talent 2019.)

Nettotulos

Nettotulos-% = — — —x100  (3)
Liiketoiminnan tuotot yhtee a

Nettotulosprosentin ollessa positiivinen voidaan yrityksen toimintaa pitda kannat-
tavana. Talloin yritys on pystynyt varsinaisella liiketoiminnallaan kattamaan laino-
jen korot seka kayttopaaoman ja investointien rahoituksen. Nettotuloksen riitta-
vyytta arvioitaessa on syyta ottaa huomioon yrityksen tavoitteet voitonjaon suh-
teen seka pyrkimykset padomarakenteen vahvistamiseksi. (Yritystutkimus 2017,
65; Alma Talent.)
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3.1.4 Oman paaoman tuottoprosentti

Oman paaoman tuottoprosentti eli ROE mittaa yrityksen kykya tehda tuottoa
omistajien yritykseen sijoittamalle padaomalle. Tasta syysta se on yksi tarkeim-
mista tunnusluvuista sijoittajien ja omistajien nakokulmasta. (Alma Talent.) Oman
paaoman tuottoprosentti lasketaan jakamalla 12 kuukauden nettotulos oikaistulla
omalla paaomalla, joka on tilikauden alun ja lopun keskiarvo. (Niskanen & Niska-
nen 2003, 116; Yritystutkimus 2017, 68.)

Nettotulos (12kk)

ROE = Oikaistu oma paaoma keskimaarin tilikaudella

X100  (4)

Tavoitetaso oman paaoman tuottoprosentille maaraytyy omistajien asettamien
tuottotavoitteiden mukaan. Oman paaoman tuottoprosentti sopii myoés eri toi-
mialoilla toimivien yritysten valiseen vertailuun. (Alma Talent.) Alma Talent on

antanut sille seuraavat viitteelliset normiarvot:

Erinomainen yli 20 %
Hyva 15-20 %
Tyydyttava 10-15 %
Valttava 5-10 %
Heikko alle 5 %

3.1.5 Sijoitetun paaoman tuottoprosentti

Sijoitetun padoman tuottoprosenttia (ROI) voidaan pitaa yhtena tarkeimmista tun-
nusluvuista, joita tilinpaatdsanalyysi tuottaa. Tunnusluvulla mitataan yrityksen
suhteellista kannattavuutta. Tama tarkoittaa tuottoa, joka on saatu yritykseen si-
joitetulle korkoa tai muuta tuottoa vaativalle padomalle. (Alma Talent.) Sijoitetun
paaoman tuottoprosentti lasketaan kayttamalla seuraavaa laskukaavaa, jossa si-
joitettu padoma tarkoittaa omaa paaomaa lisattyna korollisilla veloilla. Sijoitettu
paaoma lasketaan kaavassa tilikauden alun ja lopun keskiarvona. (Yritystutkimus
2017, 67-68.)
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Nettotulos+rahoituskulut+verot (12kk)
Sijoitettu padoma keskimaarin tilikaudella

Sijoitetun pddoman tuotto-% = (5)

Sijoitetun padoman tuottoprosentin katsotaan olevan valttavalla tasolla, kun se
on sama kuin yrityksen vieraalle padomalle maksama korko. Oman paaoman ja
lainapaaoman tulisi tuottaa vahintddn saman verran kuin rahamarkkinoilla vallit-
seva korko. (Alma Talent.) Alma Talent on antanut sijoitetun padoman tuottopro-

sentille seuraavat viitteelliset ohjearvot:

Erinomainen yli 15 %
Hyva 10-15 %
Tyydyttava 6-10 %
Valttava 3-6 %
Heikko alle 3 %

Alma Talentin mukaan sijoitetun padoman tuottoprosentti soveltuu myds eri toi-
mialojen yritysten valiseen vertailuun. Eri yritysten valista vertailtavuutta heiken-
taa kuitenkin se, ettei analyysin tekijalla ole aina tarpeeksi tietoa vieraan paa-
oman jakamiseksi korolliseen ja korottomaan paaomaan. Tunnusluvun kehityk-
sen arviointia vaikeuttavat myos esimerkiksi suuret investoinnit tai arvonkorotuk-
set. (Yritystutkimus 2017, 68.)

3.2 Vakavaraisuus

Vakavaraisuudella tarkoitetaan yrityksen kykya selviytya sitoumuksistaan pitkalla
aikavalilla. Vakavaraisuutta mittaavat tunnusluvut kuvaavat tavallisesti yrityksen
paaomarakennetta eli sen oman ja vieraan paaoman suhdetta. Yritysta, jonka
oma paaoma riittdd myos huonoina aikoina kattamaan vieraasta paaomasta syn-
tyvat korot pitkalla aikavalilla varsinaisen liiketoiminnan vaarantumatta, voidaan

pitda vakavaraisena. (Niskanen & Niskanen 2003, 130.)
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3.2.1 Omavaraisuusaste

Omavaraisuusaste kuvaa yrityksen vakavaraisuutta ja mittaa sita, kuinka hyvin
yritys sietda tappiota ja selviytyy maksuvelvoitteistaan pitkalla aikavalilla. (Yritys-
tutkimus 2017, 68.) Tunnusluku kertoo, kuinka suuri osuus yrityksen varallisuu-
desta on omalla paaomalla rahoitettu (Alma Talent). Omavaraisuusaste laske-

taan seuraavalla kaavalla (Yritystutkimus 2017, 69):

Oikaistu oma paaoma

Omavaraisuusaste = x 100 (6)

Oikaistun taseen loppusumma-—saa ennakot
Mitd suurempi omavaraisuusaste yrityksella on, sitd paremmin se selvidad myos
tappiollisista tilikausista. Mikali yrityksen omavaraisuusaste on matala, on yrityk-
sen kannattavuuden oltava kunnossa niin, ettei tappioita synny, silla tappio syo
yrityksen omaa paaomaa (Alma Talent.) Omavaraisuusasteelle on olemassa viit-

teellisen ohjearvot, jotka ovat seuraavat (Alma Talent):

Erinomainen yli 50 %

Hyva 35-50 %
Tyydyttava 25-35%
Valttava 15-25 %
Heikko alle 15 %

3.2.2 Suhteellinen velkaantuneisuus

Suhteellinen velkaantuneisuus suhteuttaa yrityksen velat eli vieraan paaoman
sen liikevaihtoon (Yritystutkimus 2017, 132). Suhteellisen velkaantuneisuuden

laskemiseen kaytetaan seuraavanlaista kaavaa (Yritystutkimus 2017, 132):

Taseen velat—Saadut ennakot
— , x 100
Liikevaihto (12kk)

Suhteellinen velkaantuneisuus-% =

(7)
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Tunnusluvulle ei ole olemassa viitteellisia ohjearvoja ja sita voidaan kayttaa aino-
astaan vertailtaessa keskendan samaa toimialaa edustavia yrityksia. Jos yrityk-
sen suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on suuri, vaatii se yritykseltd hyvaa

kayttokatetta lainojen hoidosta selvidmiseen. (Alma Talent.)
3.2.3 Nettovelkaantumisaste

Nettovelkaantumisaste eli Net gearing-luku kuvaa yrityksen velkaantuneisuutta
eli korollisen nettovelan ja oman paaoman suhdetta. Nettovelka lasketaan vahen-
tamalla korollisista veloista likvidit rahavarat. (Alma Talent.) Nettovelkaantumis-

aste lasketaan Yritystutkimuksen (2017, 71) mukaan seuraavasti:

Korollinen vieras pddoma—rahat ja arvopaperit

Nettovelkaantumisaste= x100 (8)

Oikaistu oma padoma
Mikali tunnusluvun arvoksi saadaan alle 100 %, voidaan sita pitaa hyvana. Jos
tunnusluku on miinusmerkkinen johtuen negatiivisesti omasta paaomasta, on sen
arvo heikko. (Yritystutkimus 2017, 71.) Aima Talent on antanut nettovelkaantu-

misasteelle seuraavat viitteelliset ohjearvot:

Erinomainen alle 10 %
Hyva 10-60 %
Tyydyttava 60-120 %
Valttava 120-200 %
Heikko yli 200 %

3.3 Maksuvalmius

Maksuvalmis kuvastaa sita, miten yritys kykenee suoriutumaan juoksevista mak-
suistaan lyhyella aikavalilla. Yrityksen maksuvalmiudesta ovat kiinnostuneita
etenkin tavarantoimittajat ja velkojat. (Niskanen & Niskanen 2003, 117.) Hyva
maksuvalmius ilmenee muun muassa kassa-alennusten kayttamisena, kun taas
huonosta maksuvalmiudesta kielivat eraantyneet maksut sekd maksetut viivas-

tyskorot ja perintakulut. (Yritystutkimus 2017, 74.)
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Maksuvalmius voidaan jakaa dynaamiseen ja staattiseen maksuvalmiuteen. Dy-
naamisella maksuvalmiudella tarkoitetaan tulorahoituksen riittavyyttd maksuista
suoriutumiseen tilikauden aikana. Staattinen maksuvalmius puolestaan kuvaa
nopeasti rahaksi muutettavan omaisuuden suhdetta yrityksen lyhytaikaisiin vel-
koihin tietylla hetkella. (Yritystutkimus 2017, 74.) Tassa opinnaytetydssa maksu-
valmiuden tunnusluvuista on kasitelty rahoitustulosprosentti, quick ratio, current

ratio, myyntisaamisten kiertoaika ja ostovelkojen kiertoaika.
3.3.1 Rahoitustulosprosentti

Rahoitustulos kertoo kuinka paljon yritys tuottaa tulorahoitusta varsinaisella liike-
toiminnallaan. Rahoitustuloksella eli varsinaisen liiketoiminnan tuotoilla yrityksen
tulisi selvita lainojen lyhennyksista, investointien omarahoituksesta, kayttopaa-
oman lisdyksesta ja voitonjaosta, joten sen tulisi pysya positiivisena lyhyellakin
aikavalilla. Rahoitustulos saadaan lisaamalla yrityksen nettotulokseen poistot ja
arvonalentumiset. Rahoitustulosprosentti saadaan kayttamalla seuraavaa lasku-
kaavaa. (Yritystutkimus 2017, 65.)

Rahoitustulos

Rahoitustulos-% =— — —x 100 (9)
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Alma Talentin mukaan tunnusluku sopii samalla toimialalla toimivien yritysten va-

liseen vertailuun.
3.3.2 Quick ratio

Quick ratio-tunnusluku mittaa sita, kuinka hyvin yritys pystyy selviytymaan lyhyt-
aikaisista veloistaan rahoitusomaisuudellaan eli sellaisilla omaisuuserilla, jotka
ovat helposti muutettavissa rahaksi. Helposti rahaksi muutettavat omaisuuserat
auttavat yritysta selviamaan mahdollisista yllattavistd menoista. (Alma Talent.)
Quick Ratio lasketaan kayttden seuraavaa laskentakaavaa (Yritystutkimus 2017,
74).

Rahoitusomaisuus—osatuloutuksen saamiset

Quick ratio = (10)

Lyhytaikainen viera paioma-lyhytaikai saadut ennakot

Quick ratiolle on annettu seuraavat viitteelliset ohjearvot (Alma Talent):

17



Erinomainen yli 1,5

Hyva 1-1,5
Tyydyttava 0,51
Valttava 0,3-0,5
Heikko alle 0,3

Arvo 1 tarkoittaa, etta yrityksen rahoitusomaisuus kattaa kokonaan sen lyhytai-
kaiset velat. Arvioitaessa yrityksen maksuvalmiutta Quick ratiolla on hyva tarkas-
tella erityisesti luvun kehitysta aikasarjana. Quick ratio sopii tunnusluvuksi myos
vertailtaessa saman toimialan yrityksia keskendan. Toimialavertailussa on hyva
tarkastella saman aikaisesti myos alalla vallitsevia keskimaaraisia maksuaikoja
suhteessa yrityksen ostovelkojen kiertoaikaan. Quick ration heikkoutena voidaan
pitaa sita, ettd se kuvaa vain tilinpaatéshetken tilannetta, eika ota huomioon tili-

kauden aikana tapahtuvia poikkeamia. (Alma Talent.)
3.3.3 Current ratio

Current ratio vertaa yrityksen nopeasti rahaksi muutettavien erien suhdetta sen
lyhytaikaisiin velkoihin tilinpaatdshetkella. Quick ratiosta Current ratio eroaa siina,
ettd myo6s vaihto-omaisuus ajatellaan nopeasti realisoitavaksi. Current ratio las-

ketaan kayttamalla seuraavanlaista laskukaavaa (Yritystutkimus 2017, 75).

Vaihto—omaisuus+ rahoitusomaisuus (11)
Lyhytaikainen vieras pddoma

Current ratio =

Myés Current ratiolle on annettu viitteelliset ohjearvot, jotka ovat (Alma Talent):

Erinomainen yli 2,5
Hyva 2-25
Tyydyttava 1,52
Valttava 1-1,5
Heikko alle 1
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Tunnuslukua tulkittaessa on tutkittava erityisesti sen kehitysta aikasarjana. Cur-
rent ration muutoksiin voidaan yleensa I6ytaa syita vaihto-omaisuuden, ostovel-
kojen ja myyntisaamisten kiertoajoista. Current ratio sopii erityisesti yksittaisen
yrityksen maksuvalmiuden arviointiin, mutta kohtalaisen hyvin jopa eri toimialojen

valiseen vertailuun. (Alma Talent.)
3.3.4 Myyntisaamisten kiertoaika

Myyntisaamisten kiertoaika on se aika, jonka yrityksen myyntitulot ovat saami-
sina, kunnes ne saadaan rahana yrityksen kassaan. Myyntisaamisten kiertoaikaa
mitataan paivissa. Tavoitetaso myyntisaamisten kiertoajalle maaraytyy sen mu-
kaan, millaiset ovat toimialan sisalla vallitsevat maksuajat. Nain ollen myyntisaa-
misten kiertoaikaa on syyta tarkastella suhteessa saman toimialan yrityksiin.
(Alma Talent 2019.)

Lyhyt myyntisaamisten kiertoaika kertoo siita, etta yritys perii tehokkaasti saata-
viaan. Tama parantaa yrityksen maksuvalmiutta, kun taas pitkiksi venyneet mak-
suajat huonontavat maksuvalmiutta sitomalla yrityksen paaomia. (Alma Talent
2019.) Myyntisaamisten kiertoaika lasketaan seuraavalla kaavalla (Yritystutkimus
2017, 72).

365x (Myyntisaamise diset myyntisaamiset
Myy yy )X100 (12)

Myyntisaamisten kiertoaika = ———
Liikevaiht (12kk)

3.3.5 Ostovelkojen kiertoaika

Ostovelkojen kiertoaika kertoo, kuinka monta paivaa yrityksella menee keskimaa-
rin ostovelkojensa maksamiseen. Eri toimialoilla on tyypillisesti kdytdssa erilaisia
maksuehtoja, joten ostovelkojen kiertoaika soveltuu erityisesti vertailuun saman

toimialan sisalla toimivien yritysten kesken. (Alma Talent 2019.)

Ostovelat ovat yritykselle edullista rahoitusta, mutta selvasti toimialan keskiarvon
ylittdva ostovelkojen kiertoaika voi kielid huonontuneesta maksuvalmiudesta.
Yleisesti hyvana ohjenuorana voidaan pitaa sita, etta ostovelkojen kiertoajan tu-

lisi niukasti ylittdd myyntisaamisten kiertoaika, jolloin saadulla luotolla voidaan
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rahoittaa osa juoksevista menoista ja edelleen asiakkaiden luototus myyntisaa-
tavien muodossa. (Alma Talent 2019.) Ostovelkojen kiertoaika lasketaan seuraa-
valla kaavalla (Yritystutkimus 2017, 73).

365 (Ostovelat+s aiset ostovelat)

tovelkojen kiertoaika = 1 1
Ostovelkojen kiertoaika Ostot+ulkopuoliset palvelut (12kk) x 100 (13)

3.4 Kasvu

Kallungin (2015, 111) mukaan yrityksen kasvu on tarkea mittari arvioitaessa sen
liketoiminnan menestymista. Yrityksen kasvua mitataan tyypillisesti liikevaihdon
muutosprosentilla. Se saadaan jakamalla liikevaihdon muutos edellisen kauden
likevaihdolla. (Yritystutkimus 2017, 78.) Yritystutkimus (2017, 78) on esittanyt lii-
kevaihdon muutosprosentin laskukaavan seuraavasti:

Liikevaihdon muuto (12kk)

Liikevaihdon muutos-% = — - — x 100 (14)
Liikevaihto edellisella kaudella (12kk)

4 Toimialan ja kohdeyritysten esittely

Tassa luvussa esitelldan hotellitoimiala ja tutkimuksen kohteina olevat yritykset.
Tarkasteltavat yritykset ovat Imatran Kylpyla Oy ja Kuopion Kylpyla Oy eli Kylpy-
lahotelli Rauhalahti. Molempien kylpyléiden paatoimiala on hotelli. Naiden kylpy-
lahotellien valilta 16ytyy paljon yhtalaisyyksid, mutta myos jonkin verran eroavai-

suuksia.
4.1 Hotellitoimiala

Hotellitoimialaan kuuluu Tilastokeskuksen toimialaluokituksen 55101 mukaisesti
ensisijaisesti matkailijoille suunnattu hotellitason majoitus, joka on yleensa lyhyt-
aikaista, vuorokausi- tai viikkohinnoitteluun perustuvaa majoitusta. Majoituspal-
veluun kuuluu hotellihuoneiden paivittainen siivous. Hotellitoimialan yritykset voi-
vat tarjota majoituksen lisaksi myos erilaisia lisdpalveluja, joita ovat muun mu-
assa ravintolapalvelut, pysakaointi, uima-altaat ja kuntosalit, erilaiset virkistyspal-

velut sekd kokouspalvelut ja -tilat. Hotellitoimialan liikkeiksi katsotaan kuuluvan
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hotellit, lomahotellit, asunto- ja huoneistohotellit, kesahotellit, kylpylahotellit seka

kokous- ja konferenssihotellit. (Tilastokeskus toimialaluokitus).

Suomessa oli vuoden 2017 joulukuussa 621 hotellia, ja niiden huoneiden kaytto-
aste oli 55,9 %. Suurimmat hotelliketjut Suomessa joulukuussa 2017 olivat S-
ryhma, Restel, Scandic Hotels, Kdmp Group ja Finlandia Hotels. (Tilastokeskus

majoitustilasto 2019.)

Vuonna 2017 Suomen hotelleissa yopymisia oli yhteensa 17,5 miljoonaa, joka oli
7 % enemman edellisvuoteen verrattuna. Ulkomaalaisten yopymisia tasta oli 5,7
miljoonaa. Etela-Karjalan hotelleissa yopymisia oli yhteensa noin 558 000, joista
ulkomaalaisten yépymisia oli noin 183 000. Edellisvuoteen verrattuna yopymisia
oli 7,7 % enemman. Pohjois-Savossa hotelliydpymisid vuonna 2017 oli noin
709 000, joista ulkomaalaisten osuus oli noin 65 000. Kasvua edellisvuoteen oli
2,3 %. (Visit Finland.)

4.2 Imatran Kylpyla Oy

Imatran Kylpyla Oy on perustettu vuonna 1985, ja se sijaitsee Etela-Karjalassa
Imatran kaupungissa Saimaan rannalla (Imatran Kylpyld). Imatran Kylpyla Oy on
Etela-Karjalan kuntoutumissaation tytaryhtid. Eteld-Karjalan kuntoutumissaatio
omistaa koko Imatran Kylpyla Oy:n osakekannan. Imatran Kylpyla Oy:lla on yksi
tytaryhtié. Se omistaa tytaryhtionsa Imatra Spa Viikko Oy:n osakkeista 77,75 %.
Imatran Kylpyla Oy:lla on lisdksi kaksi osakkuusyritysta, jotka ovat Saimaan
Ukonniemi Oy ja Ukonranta Oy. Saimaan Ukonranta Oy:sta Imatran Kylpyla Oy
omistaa noin 34 % ja Saimaan Ukonranta Oy:sta noin 38 %. (Imatran Kylpyla

toimintakertomus 2017.)

Kylpylan toimitilat on vuokrattu Etela-Karjalan kuntoutumissaatiolta, ja yhtio tuot-
taa muun muassa Kelan ja Valtionkonttorin rahoittamia kuntoutuspalveluita. Li-
saksi Imatran Kylpyla tekee tiivista yhteistyota eri vammaisjarjestdjen ja Palkan-
saajien hyvinvointi ja terveys ry:n kanssa. Imatran Kylpyla Oy tydllisti 95 henkil6a
vuonna 2017, ja sen liikevaihto oli 10,7 miljoonaa euroa. (Imatran Kylpyla, toimin-

takertomus 2017.) Kylpylassa vierailee vuosittain yli 200 000 matkailijaa (Imatran

Kylpyla).

21



Imatran Kylpylan palvelut rakentuvat allas- ja saunaosasto Kylpyla Taikametsan
ymparille. Osasto kattaa noin 1500 nelidmetria, ja sisaltda perinteisten saunojen
ja hoyrysaunojen lisaksi 16 erilaista allasta sekd vesiliukumaen. Allasosaston
teemana on Saimaa, ja siella luodaan erilaisilla efekteillda muun muassa vaihtuvia
saailmioita. Allasosastolta 16ytyy lisaksi allasbaari seka erikseen ryhmille varatta-
vissa oleva tilaussauna ja turvesauna. Imatran Kylpylan saunaosasto on uudis-

tettu vuonna 2018. (Imatran Kylpyla.)

Majoituspalveluina Imatran Kylpyla tarjoaa perinteistd hotellimajoitusta ja Cha-
lets-sviitteja kylpylan yhteydessa (Imatran Kylpyla). Kylpylahotellin huoneet on
peruskorjattu ja modernisoitu vuonna 2013 (Imatran Kylpyla toimintakertomus
2013). Lisaksi se vuokraa loma-asuntoja, luhtisviitteja seka villoja, jotka sijaitse-
vat erillisissa rakennuksissa ja sopivat isoillekin seurueille. Vuonna 2013 valmis-
tunut Sport Camp -nimella kulkeva hostellimajoitus on suunnattu erityisesti urhei-
lujoukkueille. Yritysasiakkaita varten Imatran Kylpyla tarjoaa modernit kokoustilat
10-100 hengen kokoustiloissa ja tapahtumia on mahdollista jarjestaa jopa 400

henkildlle. (Imatran Kylpyla.)

Kylpylapalveluita taydentavat erilaiset kylpylahoidot, kuntosali, keilahalli, ravinto-

lat ja Escape Room (Imatran Kylpyla).
4.3 Kuopion Kylpyla Oy

Kuopion Kylpyla sijaitsee Pohjois-Savossa Kuopion kaupungissa Kallaveden ran-
nalla. Kuopion Kylpyla Oy on perustettu vuonna 2012, mutta kylpylahotelli on kui-
tenkin rakennettu jo vuonna 1987. (Rauhalahti.) Ennen osakeyhtiéksi muutta-
mista Kylpylahotelli Rauhalahti toimi Solaris-lomat ry:n alla. Kuopion Kylpyla Oy
kuuluu Solaris-konserniin, ja Solaris-lomat ry omistaa koko sen osakekannan.
Vuonna 2017 Kuopion Kylpyla Oy tydllisti 81 henkildéa ja sen liikevaihto oli 8,2

miljoonaa euroa. (Kuopion Kylpyla toimintakertomus 2017.)

Kylpylahotelli Rauhalahdessa tuotetaan Kelan TAITO-kuntoutusta ja se tarjoaa

yrityksille raataloityja tydhyvinvointi- ja virkistystoimintapaketteja.

Kylpylan sauna- ja allasosastolta 16ytyy perinteisten saunojen ja héyrysaunan li-

saksi kymmenen erilaista allasta seka vesiliukumaki. Ryhmilla on mahdollisuus
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varata tilaussauna ja saunakabinetti. Allasosaston yhteydessa toimii myds allas-
baari. (Rauhalahti.)

Kylpylahotelli Rauhalahti tarjoaa majoitusta kylpylahotellin yhteydessa seka sa-
dan metrin paassa paarakennuksesta sijaitsevassa huoneistohotellissa (Rauha-
lahti). Kylpylan yhteydessa sijaitsevat hotellihuoneet on peruskorjattu vuosien
2013 ja 2014 aikana. Huoneistohotellin vieressa sijaitsee lisdksi huoneistohos-
telli. Yritysasiakkaita varten hotellista 16ytyy vuokrattavia kokoustiloja, jotka on
paivitetty pinnoiltaan ja laitteistoltaan vuonna 2013. (Kuopion Kylpyla toimintaker-
tomus 2013; Rauhalahti.)

Kylpylapalveluita taydentavat kylpylahoidot, kampaamo, kuntosali, liikuntasali ja
seindkiipeily seka ravintolat. Lisaksi Kuopion Kylpylan palveluihin kuuluu lahei-
sella niemella sijaitseva jatkdnkamppa ja savusauna, joissa jarjestetaan erilaisia

tapahtumia, ja ne ovat myos vuokrattavissa ryhmille. (Rauhalahti.)
4.4 Yhtalaisyydet ja erot

Molemmilla kylpyléilla on suhteellisen pitka historia ja ndin ollen hyva tunnetta-

vuus ja vakiintunut asiakaskunta.

Seka Imatran Kylpyla ettd Kuopion kylpyla sijaitsevat vesiston lahella ja ne tar-
joavat myds muita palveluita majoituksen ja kylpylatoiminnan ohella. Toisaalta
Imatran Kylpyla tarjoaa hieman enemman palveluita ja majoitusvaihtoehtoja kuin

Kuopion Kylpyla.

5 Kilpailija-analyysin tunnuslukuvertailu

Tassa luvussa kasitelldadn kohdeyritysten kannattavuuden, vakavaraisuuden,
maksuvalmiuden ja kasvun tunnuslukuja. Tunnuslukujen kehitysta tarkastellaan
aikasarjana ja suhteessa toisiinsa seka toimialan alakvartiiliin, ylakvartiiliin ja me-

diaaniin.

Toimialan vertailuarvot on otettu Tyo- ja elinkeinoministerion Toimiala Onlinesta

I6ytyvista Finnveran tilinpaatostilastoista, ja ne ovat olleet kaytettavissa vuodesta
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2014 vuoteen 2017 kohdeyritysten tarkastelujakson ollessa vuodesta 2013 vuo-
teen 2017.

5.1 Kannattavuus

Tassa luvussa kasitelldaan kohdeyritysten kannattavuuden tunnuslukuja. Tunnus-
luvuista tarkastellaan liiketulos-, kayttOkate- ja nettotulosprosentit sekd oman
paaoman ja sijoitetun paaoman tuottoprosentit. Tunnuslukujen kehitysta vuosit-

tain ja suhteessa toisiinsa seka toimialaan on havainnollistettu kuvioilla.
Liiketulosprosentti

Kuvio 1 osoittaa, etta liikketulosprosentille annettujen ohjearvojen perusteella
Imatran Kylpylan liiketulosprosentti on ollut heikolla tasolla koko tarkastelujakson
ajan. Viela vuonna 2013 se on ollut niukasti positiivinen ollen 1 %, mutta vuoteen
2015 se on laskenut tarkastelujakson alimmalle tasolle -10,4 prosenttiin. Vuoteen
2017 Imatran Kylpylan liiketulosprosentti on noussut lahemmas toimialan ala-

kvartiilia ollen -1,9 %.

Liiketulosprosentti
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==@==|matran Kylpyla Oy 1 -5,5 -10,4 -6,1 -1,9
==@==Kuopion Kylpyld Oy 9,6 -6,7 4,2 6,7 7,3
=@ A\|akvartiili -3,7 -1,6 0 0,8
=@ Y|dkvartiili 79 9,6 9,4 12,7
Mediaani 1,7 4,2 4.4 7,1

Kuvio 1. Liiketulosprosentti. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja toimiala.

Taman perusteella voidaan todeta, etta kylpylan operatiivinen toiminta ei ole ollut
kannattavaa tarkastelujakson aikana, silla varsinainen liiketoiminta ennen rahoi-
tuseria ja veroja on ollut negatiivinen lukuun ottamatta vuotta 2013. Myds verrat-

taessa toimialaan on Imatran Kylpylan liiketulosprosentti ollut heikko, silla se on
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pysytellyt vuosina 2014-2017 alle toimialan alakvartiilin. Liiketulosprosentin ke-
hitys on kuitenkin ollut noususuuntaista vuodesta 2015 eteenpain, mika on hyva

suunta tulevaisuutta ajatellen.

Kuopion Kylpyla Oy:n liiketulosprosentti on ollut huomattavasti Imatran Kylpylan
liiketulosprosenttia parempi lahes koko tarkastelujakson ajan, silld vain vuonna
2014 se on ollut niukasti alhaisemmalla tasolla. Liiketulosprosentille annettuihin
viitearvoihin vertaamalla huomataan, etta Kuopion Kylpylan arvot ovat olleet tyy-

dyttavalla tasolla lukuun ottamatta vuosia 2014 ja 2015.

Parhaimmillaan Kuopion Kylpylan liiketulosprosentti on ollut vuonna 2013, jolloin
se 0li 9,6 %. Alimmillaan se oli -6,7 % vuonna 2014, jolloin sen liiketulosprosentti
jai jopa toimialan alakvartiilin alle. Vuosina 2015-2017 Kuopion Kylpylan liiketu-
losprosentti on sen sijaan lahtenyt taas nousuun ja ollut toimialan mediaanin tun-
tumassa, mika parantaa tulevaisuudennakymia kannattavuuden osalta. Pois lu-
kien vuosi 2014 Kuopion Kylpylan varsinainen liiketoiminta on siis ollut kannatta-
vaa, silla tulos ennen rahoituseria ja veroja on ollut positiivinen. Kuitenkin verrat-
taessa liiketoimintaprosentin ohjearvoihin ja toimialaan, on sen kannattavuus ol-
lut parhaimmillaankin vain tyydyttavalla tasolla, kun taas toimialan ylakvartiili on

yltanyt hyvalle tasolle.
Kayttokateprosentti

Kuten kuviosta 2 nahdaan, Imatran Kylpylan kayttokateprosentti on ollut negatii-
vinen lahes koko tarkastelujakson ajan. Vain vuonna 2013 se on ollut positiivinen
ollen 2,7 %. Alhaisimmillaan se on ollut vuonna 2015, jolloin se oli -8,1 %. Vuo-
desta 2015 vuoteen 2017 se on kuitenkin ollut noususuunnassa, ja vuonna 2017
sen liiketulosprosentti oli -0,8 %. Toimialaan verrattuna Imatran Kylpylan kaytto-
kateprosentti on ollut heikko, sillda se on pysytellyt jopa selvasti alle alakvartiilin
koko tarkastelujakson ajan. Imatran Kylpylan kayttokateprosenttia arvioitaessa
tulee kuitenkin ottaa huomioon, etta kylpyla toimii vuokratiloissa, jolloin poistojen

sijaan syntyy kayttokatetta alentavia vuokrakuluja.
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Kuvio 2. Kayttokateprosentti. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja toimiala.

Kuopion Kylpylan kayttokateprosentti on sen sijaan ollut selvasti positiivinen 13-
hes koko tarkastelujakson ajan. Vain vuonna 2014 se on painunut negatiiviseksi
ollen tuolloin -1,6 %. Vuodesta 2014 vuoteen 2017 sen kayttdkateprosentti on
noussut jopa 12,2 prosenttiyksikkda saavuttaen vuonna 2017 arvon 10,6 %. Kuo-
pion Kylpylan kayttdkateprosentti on ollut koko tarkastelujakson ajan huomatta-
vasti parempi kuin Imatran Kylpylan, ja toimialaan nahden se on sijoittunut vuo-
sina 2015-2017 mediaaniin. Kuopion Kylpyla omistaa itse liiketilansa, jolloin

vuokrakulut eivat syo kayttokatetta kuten Imatran Kylpylalla.
Nettotulosprosentti

Kuvion 3 perusteella voidaan todeta, ettd Imatran Kylpylan nettotulosprosentti
tarkastelujaksolla on ollut vuotta 2013 lukuun ottamatta negatiivinen. Vuonna
2013 se oli 1 %, josta se on laskenut 11,5 prosenttiyksikkda vuoteen 2015 men-
nessa, jolloin se oli alimmillaan -10,5 %. Vuodesta 2015 se on kaantynyt takaisin

nousuun, ja tarkastelujakson lopussa vuonna 2017 se oli -2,1 %.
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Kuvio 3. Nettotulosprosentti. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja toimiala.

Suhteessa toimialaan vuonna 2014 Imatran Kylpylan nettotulosprosentti on ollut
niukasti yli alakvartiilin, mutta tdman jalkeen selvasti alle. Nettotulosprosentin ol-
lessa negatiivinen voidaan todeta, ettei Imatran Kylpyla ole paassyt Iahellekaan
tilannetta, jossa varsinaisella liiketoiminnalla katettaisiin lainojen korot ja kaytto-

padoman seka investointien rahoitus.

Kuopion Kylpylan nettotulosprosentti on sen sijaan ollut vuotta 2014 lukuun otta-
matta positiivinen. Vuodesta 2013 vuoteen 2014 se on laskenut jopa 14,6 pro-
senttiyksikkoa ollen alhaisimmillaan -7,9 %. Taman jalkeen se on kuitenkin kaan-
tynyt nousuun ollen 5,7 % vuonna 2017, joten tarkastelujakson lopussa sen net-

totulosprosentti on vahvasti noususuuntainen.

Naiden arvojen perusteella voidaan todeta, ettd Kuopion Kylpyla on pystynyt kat-
tamaan lainojen korot seka investoinnit ja kayttdpaaoman rahoituksen varsinai-
sella liiketoiminnallaan lukuun ottamatta vuotta 2014. Vuosina 2015-2017 sen
nettotulosprosentti on ollut toimialaan verrattuna yli mediaanin ja vuonna 2016

jopa toimialan ylakvartiilin tuntumassa.
Oman paaoman tuottoprosentti

Kuvio 4 osoittaa, ettd Imatran Kylpylan oman paaoman tuottoprosentti on ollut

laskussa vuodesta 2013 vuoteen 2015. Vuonna 2013 sen oman paaoman tuot-
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toprosentti oli viela positiivinen ollen 4,6 % kun vuonna 2015 se oli selkeasti ne-
gatiivinen ollen enaa -55,4 %. Laskua vuodesta 2013 vuoteen 2015 oli perati 60
prosenttiyksikkda. Vuodesta 2015 vuoteen 2017 Imatran Kylpylan oman paa-
oman tuottoprosentti on noussut 31,9 prosenttiyksikkda ollen kuitenkin edelleen
negatiivinen -23,5 % tarkastelujakson lopussa. Imatran Kylpylan oman paaoman
tuottoprosentti on ollut nain ollen hyvin heikolla tasolla koko tarkastelujakson

ajan.

% Oman padaoman tuottoprosentti
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==@==|matran Kylpyla Oy 4,6 -24,8 -55,4 -49,6 =23,5
==@== Kuopion Kylpyla Oy 31,7 -43,5 19,1 28 22,1

Kuvio 4. Oman paaoman tuottoprosentti. Imatran Kylpyla Oy ja Kuopion Kylpyla
Oy.

Myds Kuopion Kylpyldan oman paaoman tuottoprosentti on laskenut huomatta-
vasti vuodesta 2013, mutta se on kdantynyt nousuun jo heti seuraavana vuonna.
Vuoden 2013 oman paaoman tuotto oli Kuopion Kylpylalla 31,7 % ollen erinomai-
sella tasolla, mutta vuonna 2014 jo selkeasti negatiivinen ollen -43,5 %. Laskua
oli vuodessa perati 75,2 prosenttiyksikon verran. Vuoteen 2015 Kuopion Kylpylan
oman paaoman tuottoprosentti nousi kuitenkin jalleen positiiviseksi ollen 19,1 %,
jota voidaan pitda hyvana arvona. Vuonna 2016 se ylitti jalleen erinomaisen tason
ollen 28 %. Tarkastelujakson lopussa vuonna 2017 Kuopion Kylpylan oman paa-

oman tuotto oli edelleen erinomaisella tasolla 22,1 %.
Sijoitetun paaoman tuottoprosentti

Kuviosta 5 voidaan nahda, etta Imatran Kylpylan sijoitetun paaoman tuottopro-

sentti on ollut negatiivinen vuosina 2014-2017. Alhaisimmillaan se on ollut
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vuonna 2015 ollen perati -51,2 %. Kuten oman paaoman tuottoprosentti, on myos
sijoitetun pddoman tuottoprosentti [ahtenyt nousuun vuoden 2015 jalkeen, joten
kehityssuunta on oikea. Se on kuitenkin edelleen erittain heikolla tasolla ja reilusti

alle toimialan alakvartiilin.
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Kuvio 5. Sijoitetun padoman tuottoprosentti. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla

Oy ja toimiala.

Kuopion Kylpylan sijoitetun padoman tuottoprosentti on ollut huomattavasti Imat-
ran Kylpylaa parempi. Viela vuonna 2014 se oli negatiivinen ollen 10,4 prosenttia,
mutta vuonna 2015 jo 6,4 prosenttia. Vuoteen 2017 mennessa Kuopion Kylpylan
sijoitetun padoman tuottoprosentti on kasvanut edelleen ollen 12,5 %. Toimialaan
verrattuna Kuopion Kylpylan sijoitetun padoman tuottoprosentti on yltanyt yli me-
diaanin vuosina 2015-2017 ja ohjeellisiin arvoihin verrattuna vuosina 2016 ja

2017 hyvalla tasolla.
5.2 Vakavaraisuus

Tassa luvussa kasitelldan kohdeyritysten vakavaraisuuden tunnuslukuja. Analyy-
siin valitut tunnusluvut ovat omavaraisuusaste, suhteellinen velkaantuneisuus ja
nettovelkaantumisaste. Vain omavaraisuusasteesta on ollut kaytettavissa toi-

mialan vertailutiedot. Tunnuslukujen kehitysta on havainnollistettu kuvioilla.

29



Omavaraisuusaste

Kuvion 6 perusteella voidaan nahda, ettd Imatran Kylpylan omavaraisuusaste on
laskenut vuosi vuodelta koko tarkastelujakson ajan. Vuonna 2013 Imatran Kylpy-
l&n omavaraisuus aste on ollut 65,1 % kun tarkastelujakson lopussa vuonna 2017
se on enaa 27,1 %, silla tappiolliset tilikaudet ovat sydneet yrityksen omaa paa-
omaa. Viela vuonna 2014 omavaraisuusaste on ollut viitearvoihin nahden erin-
omaisella tasolla, mutta vuoteen 2017 se on laskenut valttavalle tasolle. Toi-
mialaan nahden Imatran Kylpyldn omavaraisuusaste on kuitenkin pysytellyt sel-
keasti mediaanin ylapuolella koko tarkastelujakson ajan, joten yrityksella on edel-

leen melko hyva rahoituspuskuri mahdollisia tulevia tappiollisia tilikausia ajatel-

len.
o Omavaraisuusaste
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Kuvio 6. Omavaraisuusaste. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja toimiala.

Kuopion Kylpylan omavaraisuusaste on ollut tyydyttava 30,5 % vuonna 2013 ro-
mahtaen seuraavana vuonna valttavalle tasolle ollen 18,1 %. Vuodesta 2015
eteenpain sen omavaraisuusaste on puolestaan ollut noususuunnassa tarkaste-
lujakson loppuun asti ollen 40,6 % eli hyvalla tasolla vuonna 2017. Vuonna 2017
sen omavaraisuusase on 13,5 prosenttiyksikkda parempi kuin Imatran Kylpylan
omavaraisuusaste. Toimialaan verrattaessa Kuopion Kylpyla jai viela vuosina

2014 ja 2015 hieman alle mediaanin, mutta nousi sen yli vuonna 2016 ja vuonna
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2017 se kuului jo toimialan ylakvartiilin omavaraisuusasteella mitattuna. Nain ol-
len Kuopion Kylpyla on hyvassa asemassa, mikali liketoiminnan kannattavuus

heikentyisi esimerkiksi laskusuhdanteen takia.
Suhteellinen velkaantuneisuus

Kuvio 7 osoittaa, ettd Imatran Kylpylan suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on
koko tarkastelujaksolla huomattavasti Kuopion Kylpylan suhteellista velkaantu-
neisuusprosenttia pienempi, eli sen kokonaisvelat suhteessa liikevaihtoon ovat
olleet pienemmat. Vuonna 2013 Imatran Kylpylan suhteellinen velkaantuneisuus
0li 12,3 % ja se nousi vuoteen 2016 mennessa 26,1 prosenttiin. Vuonna 2017 se

kaantyi takaisin laskuun ollen 20,8 %.
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Kuvio 7. Suhteellinen velkaantuneisuus. Imatran Kylpyla Oy ja Kuopion Kylpyla
Oy.

Kuopion Kylpylan suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on ollut koko tarkaste-
lujakson ajan melko suuri, mutta laskusuuntainen. Vuonna 2013 se oli perati 64,5
% kun vuonna 2017 se oli 41,6 %. Suuri velkaantuneisuusaste on vaatinut Kuo-
pion Kylpylaltad positiivista kayttokatetta, jotta velkojen takaisinmaksusta ja ko-

roista on selvitty.
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Nettovelkaantumisaste

Kuvion 8 perusteella voidaan todeta, ettd nettovelkaantumisasteella mitattuna
Imatran Kylpyla on melko vakavarainen yritys, silld sen nettovelkaantumisaste on
ollut vuosina 2013-2015 lahes erinomaisella tasolla. Viela vuonna 2016 sen net-
tovelkaantumisaste on hyvalla tasolla ollen 50 %, mutta vuonna 2017 se on las-

kenut 80 prosenttiin tyydyttavalle tasolle.

Nettovelkaantumisaste
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Kuvio 8. Nettovelkaantumisaste. Imatran Kylpyla Oy ja Kuopion Kylpyla Oy.

Kuopion Kylpylan nettovelkaantumisaste on sen sijaan ollut huomattavasti kor-
keampi koko tarkastelujakson ajan. Se on ollut valttava 170 % vuonna 2013, ja
vuoteen 2014 sen nettovelkaantumisaste on yli kaksinkertaistunut ollen erittain
heikko 380 %. Vuonna 2015 Kuopion Kylpylan nettovelkaantumisaste on kaanty-
nyt laskuun, ja vuonna 2017 se on saavuttanut viitteellisten ohjearvojen mukaan
tyydyttavan tason 100 %. Suuri nettovelkaantumisaste osoittaa, ettd Kuopion Kyl-
pylalld on huomattavan paljon vierasta pddomaa, mikad nakyy yrityksen suurina

korkokuluina ja voi myods vaikeuttaa lisdrahoituksen saamista.
5.3 Maksuvalmius

Tassa luvussa kasitellaan kohdeyritysten maksuvalmiuden tunnuslukuja. Tarkas-

teltaviksi tunnusluvuiksi on valittu rahoitustulosprosentti, quick ratio, current ratio,

32



myyntisaamisten kiertoaika ja ostovelkojen kiertoaika. Tunnuslukujen kehitysta

ajassa seka suhteessa toisiinsa ja toimialaan on havainnollistettu kuvioilla.
Rahoitustulosprosentti

Kuviosta 9 nahdaan, etta Imatran Kylpylan rahoitustulos on laskenut vuoden
2013 arvosta 2,8 % vuoteen 2015, jolloin se sai arvon -8,2 %. Vuodesta 2015
vuoteen 2017 se on kaantynyt nousuun ollen -1,1 % vuonna 2017. Toimialaansa
nahden Imatran Kylpyla on sijoittunut rahoitustulosprosentilla mitattuna alakvar-
tiiliin. Rahoitustulosprosentin ollessa negatiivinen, ei Imatran Kylpylan tulorahoi-
tus ole riittdnyt ollenkaan lainojen lyhennyksiin ja voitonjakoon. Kuten jo aiemmin
yrityksen vakavaraisuutta tarkastellessa ilmeni, on Imatran Kylpyla joutunut kat-

tamaan juoksevia kulujaan lisavelalla.

- Rahoitustulosprosentti
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Kuvio 9. Rahoitustulosprosentti. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja toi-

miala.

Kuopion Kylpylan rahoitustulos on ollut koko tarkastelujakson ajan Imatran Kyl-
pylaa vahvempi. Sen rahoitustulosprosentti on ollut korkeimmillaan vuonna 2013
ollen 10,5 %, josta se on laskenut 13,2 prosenttiyksikkéa vuoteen 2014. Vuonna
2014 Kuopion Kylpyla on kuulunut rahoitustulosprosentilla mitattuna toimialan
alakvartiiliin, mutta vuodesta 2015 aina vuoteen 2017 se on ollut jo yli toimialan
mediaanin. Nain ollen Kuopion Kylpyla on pystynyt kayttdmaan tulorahoitustaan

velkojen takaisinmaksuun ja voitonjakoon.
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Quick Ratio

Kuvio 10 osoittaa, ettéd Imatran Kylpylan Quick ratio on laskenut selvasti tarkas-
telujakson alussa, mutta pysynyt tasaisena vuodesta 2015 vuoteen 2017.
Vuonna 2013 Imatran Kylpylan Quick ratio on ollut viitearvoihin nahden hyva 1,2.
Seuraavana vuonna se on kuitenkin laskenut tyydyttavalle tasolle ja vuodesta
2015 eteenpain tunnusluku on ollut vain valttavalla tasolla ollen 0,4 vuonna 2017.
Toimialaan verrattuna Imatran Kylpylan Quick ratio on ollut viela vuonna 2014 yli

mediaanin, mutta koko tarkastelujakson loppuajan se on jaanyt alle mediaanin.

Quick Ratio
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Kuvio 10. Quick ratio.Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja toimiala.

Kuopion Kylpylan Quick ratio oli ohjearvojen mukaan tyydyttava 0,7 vuonna
2013, mutta vuodesta 2014 aina tarkastelujakson loppuun 2017 se on pysytellyt
vain valttavalla tasolla ollen vain 0,2 vuonna 2017. Toimialaan verrattaessa Kuo-
pion Kylpylan Quick ratio on yltadnyt niukasti mediaanin vuosina 2015 ja 2016,
mutta vuonna 2017 se sijoittui enaa toimialan alakvartiiliin. Imatran Kylpylaan ja
toimialaan verrattaessa Kuopion Kylpylalla on pienempi rahoituspuskuri, eli silla
on vahemman nopeasti rahaksi muutettavaa omaisuutta suhteessa lyhytaikaisiin

velkoihin.
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Current Ratio

Kuviosta 11 voidaan nahda, ettd Imatran Kylpylan Current ratio on laskenut vuo-
den 2013 valttavasta arvosta 1,2 heikolle tasolle alle yhteen vuonna 2014 pysy-
tellen heikkona tarkastelujakson loppuun vuoteen 2017 asti. Viela vuonna 2014
Imatran Kylpyla on kuitenkin yltanyt yli toimialan mediaanin Current ration perus-
teella tarkasteltuna, mutta vuodesta 2015 eteenpain se on ollut sijoittunut alle

mediaanin kuuluen jopa toimialan alakvartiiliin vuonna 2015.

Current Ratio

1,6
1,4
1,2
1
0,8
0,6
0,4 D
02 e
2013 2014 2015 2016 2017
==@==|matran Kylpylda Oy 1,2 0,7 0,3 0,4 0,4
==@== Kuopion Kylpyla Oy 0,6 0,5 0,4 0,4 0,2
=@ A\|akvartiili 0,3 0,3 0,3 0,3
=@ Y|3kvartiili 1 1,4 1 1,2
Mediaani 0,6 0,7 0,5 0,5

Kuvio 11. Current ratio. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja toimiala.

Kuopion Kylpylan Current ratio on laskenut vuoden 2013 arvosta 0,6 viela vuo-
teen 2017 mennessa 0,4 prosenttiyksikkéa ollen tuolloin enaa 0,2. Sen Current
ratio on siis pysytellyt heikolla tasolla ja alle toimialan mediaanin koko tarkastelu-
jakson ajan. Tarkastelujakson lopussa vuonna 2017 Kuopion Kylpyla sijoittui Cur-

rent ratiolla mitattuna jo toimialan alakvartiiliin.
Myyntisaamisten kiertoaika

Kuvion 12 perusteella voidaan todeta, ettd Imatran Kylpylan myyntisaamisten
kiertoaika on ollut pisimmillaan tarkastelujakson alussa vuosina 2013-2016 ylit-
téden 17 vuorokautta. Lyhimmillaan se on ollut 7,5 vuorokautta vuonna 2015 nous-

ten jalleen 4,1 vuorokautta vuoteen 2017 mennessa. Toimialaan nahden Imatran
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Kylpyla on sijoittunut vuonna 2014 ylakvartiiliin, mutta vuonna 2015 se on sijoit-
tunut alle toimialan mediaanin. Vuosina 2016-2017 se on pysytellyt 1ahella toi-

mialan mediaania.

Myyntisaamisten kiertoaika

VRK
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2013 2014 2015 2016 2017
Imatran Kylpyla Oy 17,1 17,8 75 10,3 11,6
Kuopion Kylpyla Oy 8,6 5,3 5,2 7,2 8,5
W Alakvartiili 5 4 4 6
W Yldkvartiili 14 14 16 14
Mediaani 9 10 10 11

Kuvio 12. Myyntisaamisten kiertoaika. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja
toimiala.

Kuopion Kylpylan myyntisaamisten kiertoaika on ollut koko tarkastelujakson ajan
lyhyempi kuin Imatran Kylpylalla, mika tarkoittaa sita, ettd se on saanut tulorahoi-
tusta tehokkaammin. Pisimmilldaan Kuopion Kylpylan myyntisaamisten kiertoaika
on ollut vuonna 2013 ollen 8,6 vuorokautta. Kuten Imatran Kylpylalla, myoés Kuo-
pion Kylpylalla se on ollut lyhimmilladn vuonna 2015 ollen vain 5,2 vuorokautta.
Vuoteen 2017 Kuopion Kylpylan myyntisaamisten kiertoaika on noussut 3,3 vuo-
rokautta ollen 8,5 vuorokautta. Suhteessa toimialaan Kuopion Kylpyla on sijoittu-
nut alle mediaanin koko tarkastelujakson ajan tarkasteltaessa myyntisaamisten

kiertoaikaa.
Ostovelkojen kiertoaika

Kuvio 13 osoittaa, ettd Imatran Kylpylan ostovelkojen kiertoaika on ollut koko tar-
kastelujakson ajan hyvin pitka pysyen reilusti yli sadassa vuorokaudessa. Lyhim-

millaén ostovelkojen kiertoaika on ollut vuonna 2013 ollen 112,1 vuorokautta ja
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pisimmillaan vuonna 2016 ollen perati 191,3 vuorokautta. Imatran Kylpylan kier-
toajoilla ei ole ollut tarkastelujaksolla selkedaa kehityssuuntaa, vaan se on vaih-
dellut vuodesta toiseen. Koko tarkastelujakson ajan Imatran Kylpylan ostovelko-
jen kiertoaika on ollut toimialaan verrattaessa selkeasti yli ylakvartiilin. Imatran
Kylpyla on siis rahoittanut asiakkaiden luototuksen ja juoksevia kuluja ostove-

loilla, mutta toisaalta pitkat maksuajat ovat voineet aiheuttaa viivastyskorkoja.

Ostovelkojen kiertoaika

VRK
250
200
150
100
) J
0
2013 2014 2015 2016 2017
Imatran Kylpyld Oy 112,2 190,6 159,5 191,3 143,7
Kuopion Kylpyla Oy 89,5 62,2 58,5 67,8 78,7
m Alakvartiili 26 26 25 30
W Yldkvartiili 114 94 118 124
Mediaani 57 47 46 53

Kuvio 13. Ostovelkojen kiertoaika. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy ja

toimiala.

Kuopion Kylpylan ostovelkojen kiertoaika on pysynyt tarkastelujaksolla Imatran
Kylpylaa tasaisempana ja alhaisemmalla tasolla. Lyhimmillaan sen ostovelkojen
kiertoaika on ollut vuonna 2015 ollen 58,5 vuorokautta ja pisimmilladn vuonna
2013 ollen 89,5 vuorokautta. Toimialaan verrattuna Kuopion Kylpylan ostovelko-
jen kiertoaika on sijoittunut mediaanin ja ylakvartiilin valiin koko tarkastelujakson

ajan, mika viittaa tasapainoiseen tilanteeseen ostovelkojen suhteen.
5.4 Kasvu

Tassa luvussa tarkastellaan kohdeyritysten kasvua vertaamalla yritysten liike-
vaihdon muutosprosentin kehitysta aikasarjana, suhteessa toisiinsa ja suhteessa

toimialaan. Liikevaihdon muutosprosentin kehitysta on havainnollistettu kuviolla.
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Liikevaihdon muutosprosentti

Kuviosta 14 voidaan huomata, etta Imatran Kylpylan liikevaihto on vaihdellut tar-
kastelujakson aikana vuodesta toiseen suuresti. Tasaista kasvua ei siis ole ollut.
Liikevaihdon muutosprosentti on laskenut vuoden 2013 arvosta 4,7 % vuoteen
2015 mennessa arvoon -24,1 %, eli liikevaihdon muutos on ollut negatiivista, ja
toimialaan nahden Imatran Kylpyla on kuulunut alakvartiiliin. Vuodesta 2015 vuo-
teen 2017 liikevaihdon muutosprosentti on ollut kasvussa nousten 23,5 prosent-
tiin vuonna 2017, jolloin Imatran Kylpyla on kuulunut toimialan ylakvartiiliin. Suu-
rinta kasvu on ollut vuodesta 2015 vuoteen 2016, jolloin likevaihdon muutospro-
sentti kasvoi 31,1 prosenttiyksikkoa ja Imatran Kylpyla nousi toimialan alakvartii-

lista yli mediaanin.

% Liikevaihdon muutos
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2013 2014 2015 2016 2017

==@==|matran Kylpyla Oy 4,7 -13,9 -24,1 7 23,5

==@==Kuopion Kylpyld Oy 26,9 -4,7 0,6 -0,1
Alakvartiili -6,7 -2,3 -3,9 0

Ylakvartiili 4,3 4,9 15,4 19,2
==@== Mediaani 0 0 0 5

Kuvio 14. Liikevaihdon muutosprosentti. Imatran Kylpyla Oy, Kuopion Kylpyla Oy

ja toimiala.

Kuopion Kylpylan liikevaihdon muutosprosentti on Imatran Kylpylan tapaan las-
kenut vuoteen 2015, jolloin se oli negatiivinen -4,7 %. Laskua vuoden 2014 toi-
mialan ylakvartiiliin yltdneeseen liikevaihdon kasvuprosenttiin oli 31,6 prosent-
tiyksikkda, ja vuonna 2015 Kuopion Kylpyla sijoittui toimialan alakvartiiliin.
Vuonna 2016 Kuopion Kylpylan liikevaihdon muutosprosentti oli niukasti positii-
vinen 0,6 % yltéden yli toimialan mediaanin, ja vuoteen 2017 se sijoittui jalleen

toimialan alakvartiiliin liiketoiminnan muutosprosentin ollessa negatiivinen -0,1 %.
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6 Kilpailija-analyysin SWOT-analyysi

Tassa luvussa esitetaan SWOT-analyysi molemmista kohdeyrityksista. Molem-
pien yritysten kohdalla on pohdittu niiden tdman hetken vahvuuksia ja heikkouk-

sia seka tulevaisuuden mahdollisuuksia ja uhkia.

SWOT-analyysi eli nelikenttdanalyysi on analysointimenetelma, jota voidaan
kayttda moneen eri tarkoitukseen. Sita kaytetaan yleisesti muun muassa yritys-
toiminnan analysoimiseen. Se on yksinkertainen keino jaotella yrityksen toimin-
taan vaikuttavia tekijoitad nelikenttdmuotoon. Nelikenttd muodostuu englannin kie-
len sanoista Strenghts, Weaknesses, Opportunities ja Threaths, eli yrityksen vah-
vuuksista, heikkouksista mahdollisuuksista ja uhkista. (Lindroos & Lohivesi 2006,
217.)

Keskeista analyysissa on siis selvittaa seka yrityksen nykytilaan ettad sen tulevai-
suuteen vaikuttavat tekijat. Vahvuudet ovat yrityksen sisaisia resursseja, joita se
pystyy hyddyntamaan nykyhetkessa. Heikkoudet puolestaan ovat yrityksen sisai-
sia tekijoita, joita sen tulee kehittaa toimiakseen paremmin. Yrityksen tulevaisuu-
teen vaikuttavat puolestaan sen ulkopuolelta tulevat toimintaa edesauttavat mah-
dollisuudet ja toisaalta toiminnan tulevaisuutta vaarantavat uhat. (Suomen ris-

kienhallintayhdistys.)

SWOT-analyysin pohjalta voidaan tehda paatelmia siita, mita kullekin osa-alu-
eelle tulisi tehda. Loydettyja vahvuuksia on syyta kayttaa hyvaksi ja kehittaa edel-
leen. Heikkouksien kohdalla tulee miettia, miten niiden vaikutuksia voidaan lie-
ventaa tai jopa kdantaa vahvuuksiksi. Mahdollisuuksien osalta yrityksen tulee
miettid, miten niitéd voidaan hyddyntaa resurssien puitteissa. Uhkiin yrityksen on
syyta varautua hyvalla suunnittelulla, jotta ne eivat tule yllatyksena ja ne pysty-
tdan parhaassa tapauksessa jopa valttamaan. (Lindroos & Lohivesi 2006, 218;

Suomen riskienhallintayhdistys.)
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6.1 Imatran Kylpyla Oy
Vahvuudet

Imatran Kylpylan vahvuutena voidaan pitaa sen pitkaa historiaa, joka lisaa sen
tunnettavuutta ja on mahdollistanut oletettavasti vakiintuneen asiakaskunnan
muodostumista. Lisaksi Imatran kaupungilla on pitkd matkailuhistoria, joka on al-
kanut jo 1770-luvulla Imatrankosken ollessa Suomen vanhin matkailundhtavyys
(Imatran kaupunki). Imatralla toimi myds syksyyn 2019 Saimaan ammattikorkea-
koulun matkailun koulutusohjelman yksikko, joka toi osaltaan matkailualan osaa-
mista Imatralle. Matkailualan opetus siirtyi naapurikaupunkiin Lappeenrantaan,

joten yhteistyd Imatran Kylpylan kanssa jatkunee myds tulevaisuudessa.

Imatran Kylpylan sijaintia valtatien varrella seka vesiston ja Venajan rajan tuntu-
massa voidaan myds vahvuutena. Kulkeminen kylpylalle omalla autolla tai vesi-
teitse on helppoa, ja naapurimaassa Venajalla on paljon potentiaalisia asiakkaita.

Lisaksi luonnonlaheisyys sopii rentoa kylpylalomaa hakeville asiakkaille.

Imatran Kylpylan valittémassa laheisyydessa on myds vahva urheilukeskittyma
ja itse hotellissa kattava viihdetarjonta ja monipuoliset palvelut, joten liiketoiminta
ei nojaa pelkkaan kylpylatoimintaan. Varsinaista kylpylatoimintaa ajatellen vah-
vuutena voidaan pitda vuonna 2018 tehtya allasosaston laajennusta, joka tuo kyl-
pylaan uutuudenviehatystd sekd Saimaa -teemaa, joka erottuu muista kylpy-
I6ista. Myos taikametsan erilaiset saailmidefektit tarjoavat kavijoille muista kylpy-

|6ista erottuvia kokemuksia.
Heikkoudet

Toisaalta Imatran Kylpyla sijainti voidaan laskea osittain myds heikkoudeksi, silla
Imatran kokoisen kaupungin asukkaiden ostovoima on melko pieni. Tama aiheut-
taa sen, ettd kylpylan kannattavuus on vahvasti riippuvainen muualta tulevien

asiakkaiden virrasta.

Vaikka kylpylan laajennusosa toi kaivattua modernia ilmettd Imatran Kylpylaan,
puuttuu sieltd monesta muusta kylpylasta l6ytyvat laajat saunavalikoimat. Esi-
merkiksi Haikon kylpylasta ja laheisesta Holiday Club Saimaan kylpylasta tallai-

set saunamaailmat 16ytyvat.
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Mahdollisuudet

Mahdollisuutena voidaan pitaa venalaisen rautatieyhtio RZD:n halukkuutta mat-
kustajajunaliikenteen aloittamiseen Imatran ja Pietarin valille (Vaisénen 2019).
Tama helpottaisi entisestdan Pietarin suurkaupungin asukkaiden saapumista
Imatralle ja mahdollisesti lisdisi Imatran Kylpylaan saapuvien venalaismatkailijoi-
den maaraa. Lisaksi Savonlinja on aloittanut heindkuussa 2019 kuljetukset Ry-
anairin leinnoilta Lappeenrannan lentoasemalta Imatralle, ja reitti kulkee myos
Imatran Kylpylan kautta (Hannus 2019). Tama mahdollistaa yha uusien asiakas-

ryhmien saapumisen kylpylalle.

Mahdollisuutena voidaan myds pitaa Etela-Karjalan ja Etela-Savon yhteista Sai-
maan alueen yhteismarkkinointisopimusta, jonka tarkoituksena on houkutella
matkailijoita Saimaan alueelle ja lisata alueen matkailuyritysten yhteistyéta (Mik-
kelin kehitysyhtid Miksei Oy).

Lisdksi kauneus- ja hyvinvointipalveluiden kysyntad vaikuttaa olevan jatkuvasti
kasvussa, mika voi tuoda liséda asiakkaita kauneushoitolan puolelle. Myos elake-
laiset ovat potentiaalinen kasvava asiakasryhma, silla inmiset jaavat elakkeelle

entistd hyvakuntoisempina ja hyvatuloisempina.
Uhat

Imatran Kylpylan suurimpana uhkana voidaan ehdottomasti pitdd venalaisten
matkailijoiden maaran romahtamista, silla venalaisten matkailijoiden osuus Imat-
ran Kylpylan asiakaskunnasta on suuri (Vaisanen 2019). Lisaksi uhkana voidaan
pitaa lahella sijaitsevaa Holiday Clubin kylpylaa, silla se tarjoaa hyvin samankal-

taisia palveluita kuin Imatran Kylpyla.
6.2 Kuopion Kylpyla Oy
Vahvuudet

Kuten Imatran Kylpylalla myds Kuopin Kylpylalla on pitka historia, mika edesaut-
taa hyvaa tunnettavuutta ja vakiintuneen asiakaskunnan syntymista. Vahvuutena
voidaan pitda myos sijaintia Kuopion kokoisessa suuressa kaupungissa, silla os-

tovoimaa Idytyy aivan lahialueelta ja kulkuyhteydet ovat hyvat. Lisaksi Kuopiosta
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I6ytyvat muut palvelut kuten suosittu huonekalulilke lkea houkuttelevat alueelle
matkailijoita, mika voi tuoda matkailijoita myds Kuopion Kylpylaan. Liséksi kaunis

luonto ja jarven laheisyys lisdavat kylpylan houkuttelevuutta.

Vahvuudeksi voidaan laskea myds Kuopion Kylpylan kuuluminen Solaris-kylpy-
I6ihin, mika tuo toimintaan varmuutta emoyhtion toimiessa taustalla. Lisaksi So-
laris-kylpylat voivat hydtya yhteismarkkinoinnista, ja Solaris lomat ry:n jasenjar-
jestoista I0ytyy laaja asiakaskunta. Solaris lomat ry:n jasenjarjestéihin kuuluu
useita liittoja ja jarjest6ja kuten Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjestdé SAK ry,
Suomen Elintarviketydlaisten Liitto SEL ry, Elakelaiset ry, Lasten Tuki ry, Lou-

nais-Suomen Loma ja Virkistys ry ja Nuorisolomat ry (Kuopion Kylpyla).
Heikkoudet

Kuopion Kylpylan heikkoudeksi voidaan lukea melko vanhanaikaiset, vuonna
2001 viimeksi remontoidut kylpylatilat, jotka kaipaisivat ehostusta. Kuopion Kyl-
pylalla ei ole mydskaan kylpylaosastolla erityistd teemaa, eikd nykyisin useissa
kylpyloissa kaytdossa olevia aani- ja valoefekteja. Nain ollen sen allasosasto ei

eroa juuri milldan tavalla muista kylpylahotelleista.
Mahdollisuudet

Myés Kuopion Kylpylan mahdollisuuksina voidaan pitaa lisdantynytta kiinnos-
tusta kauneus- ja hyvinvointipalveluihin, mika voi lisata nuorten ihmisten kiinnos-
tusta kylpylalomia kohtaan. Kuten Imatran Kylpylan kohdalla, my6s Kuopin Kyl-
pyla voi hyotya eldkeikaisten ihmisten lisdantyneesta terveydesta ja ostovoi-

masta.

Perinteisiin hotelleihin verrattuna Kuopion Kylpylan kaltaisen kylpylahotellin mah-
dollisina hyvina sesonkeina voidaan pitaa viileita ja sateisia kesia, jolloin ihmiset

todennakdisesti hakeutuvat ulkoaktiviteettien sijaan kylpyldihin.
Uhat

Kuopion Kylpylan toimintakertomuksen (2017) mukaan suuri osa sen asiakas-
kunnasta koostuu yksityishenkil6ista, jolloin ostovoiman heikentyminen lasku-

suhdanteen aikana heikentaa sen liiketoiminnan kannattavuutta huomattavasti.
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Kylpylalomat eivat ole valttamattomyyksia, joten niista tingitdan huonossa talous-
tilanteessa ennen valttamattdémia menoja. Koska Kuopion Kylpylassa jarjeste-
tdan myds paljon liikke-elaman kokouksia ja konferensseja, vaikuttaa laskusuh-
danne voimakkaasti kylpylahotellin tulorahoitukseen (Kuopion Kylpyla Oy 2014
toimintakertomus). Ruplan heikko kurssi ja venalaisten asiakkaiden vahenemi-
nen ovat niin ikdan uhka myos Kuopion Kylpylalle. Uhkana voidaan pitaa myos
kilpailua Leppavirralla sijaitsevan Kylpyla-Hotelli Vesileppiksen seka Siilinjarvella

sijaitsevan kylpyla Fontanellan kanssa.

7 Pohdinta ja yhteenveto

Opinnaytetydn tavoitteena oli tilinpaatdsanalyysin avulla tehda kilpailija-analyysi
kahdesta suomalaisesta kylpylahotellista valittuna ajanjaksona. Imatran Kylpyla
Oy:n ja Kuopion Kylpyla Oy:n tilinpaatoksista laskettiin yritysten kannattavuutta,
maksuvalmiutta, vakavaraisuutta ja kasvua mittaavia tunnuslukuja. Naita tunnus-
lukuja verrattiin suhteessa toisiinsa, hotellitoimialaan ja tunnusluvuille annettuihin
viitearvoihin seka aikasarjana vuosilta 2013—2017. Lisaksi molemmista kohdeyri-
tyksista tehtiin SWOT-analyysi.

Kannattavuutta kuvaavien tunnuslukujen perusteella voidaan todeta, etta tarkas-
telujakson aikana Kuopion Kylpyla Oy:n liiketoiminta on ollut huomattavasti kan-
nattavampaa kuin Imatran Kylpyla Oy:n liiketoiminta, joka on ollut kannattama-
tonta. Kuopion Kylpylan liiketoiminta on ollut Imatran Kylpyldd kannattavampaa
niin lilketulos-, kayttokate-, nettotulos-, oman paaoman tuotto- kuin sijoitetun paa-
oman tuottoprosenteilla mitattuna. Kuopion Kylpyla on ollut edella mainituilla mit-
tareilla mitattuna kannattavuudeltaan hotellitoimialan keskiluokkaa, kun taas

Imatran Kylpyla on jaanyt jopa selvasti alle toimialan alakvartiilin.

Kannattavuuden kehitys on ollut molemmilla kohdeyrityksilld samansuuntaista.
Kannattamattominta lilkketoiminta on ollut molemmilla vuosina 2014 ja 2015.
Tama selittyy suureksi osaksi ruplan kurssin romahtamisesta vuonna 2014, silla
suuri osa molempien kylpyldiden asiakaskunnasta koostuu venalaisista turis-
teista (Imatran Kylpyla 2014 toimintakertomus; Kuopion Kylpyla 2014 toiminta-
kertomus). Vuoden 2015 jalkeen molempien kohdeyritysten kannattavuus on lah-

tenyt maltillisesti nousuun, mika on ollut trendi myos koko toimialalla.
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Imatran Kylpyla on kompensoinut heikkoa kannattavuutta vakavaraisuudellaan.
Omavaraisuusasteella, suhteellisella velkaantuneisuusprosentilla ja nettovel-
kaantumisprosenteilla mitattuna se on huomattavasti Kuopion Kylpylaa vakava-
raisempi yritys, jolloin se sietda paremmin tappiollisia tilikausia. Toisaalta Imatran
Kylpylan vakavaraisuus on heikentynyt tarkastelujakson alusta sen loppu kohti
tappiollisten tulosten myoéta, kun taas Kuopion Kylpylan vakavaraisuus on kehit-

tynyt parempaan suuntaan.

Maksuvalmiuden ndkdkulmasta Kuopion Kylpylalla on Imatran Kylpylaa pienem-
mat rahoituspuskurit lyhytaikaisia velkoja ja juoksevia kuluja varten Current ra-
tiolla ja Quick ratiolla mitattaessa. Toisaalta taas rahoitustulosprosentilla mitatta-
essa Kuopion Kylpyla pystyy kayttamaan tulorahoitusta kulujen kattamiseen toi-
sin kuin Imatran Kylpyla. Kuopion Kylpyla ei ole mydskaan joutunut kayttdmaan
tavarantoimittajilta saatua luottoa kulujensa kattamiseen, kun taas Imatran Kyl-

pylan ostovelkojen kiertoajat ovat olleet erittain pitkia.

Liiketoiminnan kasvu ei ole kummallakaan kohdeyrityksella ollut tasaista. Ruplan
kurssin romahtaminen nakyy kannattavuuden lisdksi molempien yritysten liike-
vaihdon kasvuprosentin romahtamisena vuodesta 2014 vuoteen 2015. Imatran
Kylpylan liikkevaihdon muutosprosentti on kuitenkin noussut tdman jalkeen huo-
mattavasti Kuopion Kylpylan liikevaihdon muutosprosenttia enemman, eli tarkas-

telujakson loppua kohti sen kasvu on ollut parempaa.

Kaiken kaikkiaan tunnuslukujen perusteella voidaan tulkita, etta Kuopion Kylpy-
Ian toiminta on ollut tarkastelujaksolla Imatran Kylpylan toimintaa kannattavam-
paa. Imatran Kylpyla on kuitenkin Kuopin Kylpylaa vakavaraisempi ja maksuval-
miimpi, ja sen liikevaihto on kasvanut enemman. Molempien yritysten kannatta-
vuus on ollut kasvussa tarkastelujakson loppua kohti, joten kehityssuunnan jat-
kuessa samalla tavalla molempien yritysten taloudellinen tilanne on paranemaan

pain.

SWOT-analyysin perusteella voidaan todeta, ettd molemmilta yrityksilta 16ytyy
samankaltaisia vahvuuksia kuten pitka historia, sijainti ja monipuoliset palvelut.

Imatran Kylpylan vahvuutena verrattuna Kuopion Kylpylaan voidaan pitada moder-
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nia iimetta, kun taas Kuopion Kylpylan toiminta saa taustatukea Solaris-kylpyla-
ketjusta. Kuopion Kylpylan heikkoutena voidaankin pitda sen vanhanaikaista kyl-
pylaosastoa ja muista kylpyloista erottavien tekijoiden puuttumista, kun taas Imat-
ralla ostovoima on Kuopiota huomattavasti pienempi. Nain ollen Imatran Kylpyla

on hyvin riippuvainen muualta tulevista asiakkaista.

Molempien kylpyldiden mahdollisuudet kumpuavat uusien asiakasryhmien tavoit-
tamisesta. Lisaantynyt kauneus- ja hyvinvointitrendi voi tuoda kylpyl6ihin ja eri-
tyisesti kylpylahoitoihin uusia asiakkaita. Elakelaisilla on paljon vapaa-aikaa ja
elakkeelle siirrytaan entista hyvinvoivempina ja varakkaampina, mika voi lisata
segmentin merkittavyytta kylpylapalveluiden kayttajana. Imatran Kylpylan mah-
dollisuuksina voidaan pitda myds Saimaan alueen yhteismarkkinointia ja suun-
nitteilla olevia uusia kulkuyhteyksia, jotka voivat tuoda lisaa asiakkaita niin Vena-

jalta kuin muualta maailmasta.

Molempien kylpyléiden uhkana on talouden taantuma, silla kylpylalomista tingi-
tdan ennen valttamattomyyksia. Liséksi Venajan tulevan matkustajavirran laan-
tuminen olisi molemmille kylpyl6ille uhka. Molempien kylpyldiden toimintaan voi-

vat vaikuttaa myds lahella sijaitsevien kilpailijoiden toimet.

Opinnaytetydn tuloksia voidaan pitdd melko luotettavina, silla tunnusluvut on las-
kettu Navita-ohjelmalla, eika virheita tarkistusajossa ilmennyt. Tunnuslukuja on
analysoitu tarkasti ja niitd on verrattu niin ohjearvoihin, toimialaan kuin kohdeyri-
tysten kesken, ja niiden kehitysta on tarkasteltu aikasarjana. Tunnuslukuihin vai-
kuttaneisiin seikkoihin olisi sen sijaan voitu paneutua tassa tyéssa hieman tar-

kemmin.

SWOT-analyysin tekemisessa hankakalaksi osoittautui pelkkien julkisten lahtei-
den ja omien kokemuksien kayttd analyysin pohjana. Mikali tutkimuksesta olisi
haluttu tehda laajempi, olisi esimerkiksi haastatteluilla voitu saada monipuolisia
nakokulmia myds SWOT-analyysiin. Jatkotutkimuksena kilpailija-analyysi voi-
daan tehda uudestaan muutaman vuoden paasta, jolloin ndhdaan, miten yritys-

ten taloudellinen tilanne on kehittynyt taman opinnaytetydon tekemisen jalkeen.

Opinnaytetydprosessille asetettiin heti alussa melko valja aikataulu, joka oli mah-

dollista toteuttaa tdiden ohella. Prosessi venyi kuitenkin lopulta alkuperaisesta
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suunnitelmasta tekijan yllattavista perhesyista. Kaiken kaikkiaan tdman opinnay-

tetyon tekeminen on kuitenkin ollut kirjoittajalle opettavainen kokemus.
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