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1 JOHDANTO

"Yrityksen taloudellista tilaa ja sen taloudellisia toimintaedellytyksia tulkitaan pdaasiassa sen julkista-
man tilinpaatoksen - - avulla.” (Salmi 2012, 120).

Osakeyhtion perimmadinen, osakeyhtiolakiinkin painettu, tarkoitus on synnyttda omistajilleen lisaar-

voa, ennen kaikkea rahassa mitattavalla tavalla. Arvon tuottaminen tapahtuu oikean paatéksenteon
ja paatosten onnistuneen jalkauttamisen tuloksena. Kumpikaan yksinadn ei takaa menestysta ilman
toistaan, paatokset sellaisenaan ovat vain ajatuksia ja paattémat ideat ajettuna yrityksen toimintaan
johtavat yritystoiminnan ennenaikaiseen turmioon. Naistd kahdesta kriittisesta vaiheesta ensimmai-

send tulee kuitenkin paatds. Padttksen tulee pohjautua loogiseen paattelyyn, eikd arvailuun.

Tilinpaatds on tiivis standardimuotoinen informaatiopaketti, joka kertoo ytimekkaasti yrityksen talou-
dellisesta tilanteesta ja hieman sen taustoista. Pankkien ja sijoitusyhtididen analyytikot elavét ja
hengittavat tilinpaatoksista, suuryritysten talousjohto ymmartaa tilinpaatoksen merkityksen paatok-
senteossaan ja sitten on Matti. Matti pyérittda pienta autokorjaamoa Kouvolassa ja han tietaa tilin-
paatoksesta sen, ettd sellainen hanen liiketoiminnastaan pitaa jostain syysta kerran vuodessa teet-
taa ja se vield maksaakin hirvedsti. Samaan aikaan Matti miettii, etta liiketoiminta ei ole nyt oikein
kukoistanut, kun tililld ei ole pennosia entiseen tapaan. Han valvoo y6t arvaillen mita tekisi toisin,

jotta rahaa taas riittaisi.

Sivun alun lainaus Ilari Salmen kirjasta "Mita tilinpaatos kertoo?” kuvaa ihannetilannetta, jossa kaikki
yritykset hyddyntévat tilinpaatdksen arvokasta tietoa talouspaatoksissaan. Tama ei valitettavasti
aina pida paikkaansa ja syyna on yksinkertaisesti tilinpaatdsinformaation vaikeaselkoisuus. Tilinpaa-
téksen ymmartaminen ei ole helppoa, puhumattakaan siita, ettd jokainen osaisi laskea sen pohjalta
tunnuslukuja jotka paljastavat pelkkien numeroiden takana piilevan oikeasti tarkean tiedon. Seuraa-
vaksi saatuja tunnuslukuja pitaisi viela pystya analysoimaan, jotta voidaan tehda konkreettisia johto-
paatoksia ja suunnitella tulevaa yritystoimintaa. Nama vaiheet jaavat monelta tekematta, jotkut
maksavat niista hulppeita summia rahaa kerta toisensa jalkeen analyytikoille ja jotkut uhkarohkeat

yrittavat itse vadrinymmarryksen riskia kantaen.

Taman opinnaytetydn tarkoitus on helpottaa ja tehostaa tilinpaatéksen analysointia siind maarin,
ettd jokaisella halukkaalla on mahdollisuus saada osakeyhtidstaan tarkkaa taloudellista tietoa ja en-
nen kaikkea konkreettisia ohjeita toiminnan kehittémiseen, ilman omaa analyytikkoa tai vuosien

opiskelua. Nyt Mattikin voi nukkua ydnsa rauhassa.

Opinnaytetytn tavoite on kehittaa tilinpaatéksen analysointia tehostava tydkalu, jonka avulla talous-
hallintoon liittyvia palveluita tarjoavat tahot voivat laajentaa palveluvalikoimaansa ja tarjota asiak-

kaalle lisdarvoa tuottavaa analyysia.
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1.1  Opinndytetyon tavoite, tyon rakenne ja aiemmat tutkimukset

Tavoitteena on luoda yleispateva ja helppokayttdinen Excel-pohjainen analyysitaulukko, joka tarjoaa
kayttdjalleen selkeda vertailutietoa toimialan sisélla taulukkoon syétetyn tilinpaatésinformaation poh-

jalta ja mahdollistaa laadukkaan tilinpadtésanalyysipalvelun tarjoamisen asiakkaille.

Taulukkoa voivat kayttaa kaikki toimijat, joilla on padsy minka tahansa Suomalaista kirjanpitolain-
sdadant6a soveltavan yhtion virallisiin tuloslaskelmaan ja taseeseen. Analyysi tehdaan yksittdisen
yhtidn Suomalaisen kirjanpitolainsaddannon mukaisesti laadittuihin tilinpaatdslukuihin. Analyysia ei
voida tehda IFRS-tilinpdatoksista eikd konsernitilinpaatoksista, eika tilinpaatoksista joiden tuloslas-
kelma- ja tasekaavat poikkeavat yleisimmin kdytetyista kululajikohtaisista malleista. Taulukko on
tehty mahdollisimman helppokayttdiseksi, jotta analyysin voi perustasolla tehda kuka tahansa, joka
osaa syottaa Exceliin lukuja tilinpaatoksesta.

Erityisesti taulukosta on hyétya mikro- ja pienyrityksille, seka keskisuurille yrityksille, joilla ei valtta-
matta ole taloudellista analyysia tekevaa tybéntekijaa. Paras hydty saavutetaan, kun analyysin laatii
ulkopuolinen toimija, joka ymmartaa yhtién toiminnan. Tallaisia toimijoita ovat esimerkiksi kirjanpito-
toimisto, tilintarkastusyhteiso tai konsultointiyritys. Tall6in taulukon tuottamia lukuja voidaan avata

paremmin tiedon loppukayttdjille.

Tybssa kasitelldaan ensin tilinpaatosanalyysia ja sen kayttokohteita yleistasolla. Seuraavaksi kerrataan
hyvén kirjanpitotavan ja osakeyhtion tilinpaatdsmallin kasitteita liittyen analyysin laatimiseen. Sitten
perehdytdan syvallisemmin tilinpaatdsanalyysiin, jonka jdlkeen avataan yksityiskohtaisesti opinndyte-
tyossa kaytettdvat tunnusluvut, seka niiden hyddyntdminen yritystoiminnan paatoksenteossa. Lo-
puksi kasitelldan vield tilinpaatésanalyysin rajoituksia ja huomioitavia asioita analyysia laadittaessa.
Viimeinen luku kertoo itse analyysitaulukon rakentamisesta ja sen ominaisuuksista. Lopussa suorite-

taan vield pohdinta opinndytetydn vaiheista ja tuloksista.

Tilinpaatdsanalyysista on tarjolla paljon teoriatietoa. Aiheesta on kirjoitettu useita kirjoja ja tilinpaa-
tosanalyysi - toteutettuna pienelle yritykselle - on taloushallinnon opinnaytetydaiheista yleisimpia.
Tilinpaatdsanalyysiin liittyvaa tutkimusta on tehty erityisesti sijoitustoimintaan liittyen ja sité tuke-
maan. Padosiltaan saman tyyppisia analyysiohjelmia hyédyntéavat esimerkiksi Finnvera, Nordea ja
useat sijoitusyhtiét. Opinnaytetydna analyysitaulukkoa ei ole aiemmin luotu. Taulukko pohjaa las-
kentaperiaatteiltaan tdysin Yritystutkimuksen Tilinpdatésanalyysi —kirjaan, joka muodostuu tasta

syysta keskeisimmaksi tietoldhteeksi taman opinndytetydn kannalta.
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2 TILINPAATOSANALYYSI YRITYKSEN JA SIDOSRYHMIEN TUKENA

Tuloslaskelman, taseen ja rahoituslaskelman tarkoitus on kirjanpitolain mukaan taloudellisen ase-
man, tuloksen muodostumisen, sekd varojen hankinnan ja kaytén kuvaaminen. Taman informaation
potentiaalisia kdyttajia ovat kaikki ne, joille julkistetun tilinpaatoksen sisalté on hyddyllinen. Naita
ovat muun muassa sijoittajat, henkildsto, rahoittajat, tavarantoimittajat, muut velkojat, asiakkaat,

julkinen valta toimielimineen ja suuri yleis6. (Kaisanlahti, Leppiniemi ja Leppiniemi 2017, 18.)

2.1  Tilinpaatésanalyysi

Tilinpaatdsanalyysi on prosessi, jossa analysoidaan yhtion tilinpadtostietoja taloudellisen paatoksen-
teon edesauttamiseksi. Ulkopuoliset sidosryhmat kayttavat analyysia ymmartaakseen yhtion koko-
naistilanteen ja taloudellisen suoriutumisen, seka yhtion liiketoiminnan arvon. Yhtion sisdiset toimijat

kayttavat analyysia tytkaluna, joka auttaa taloudellista paatdksentekoa. (Kenton 2019.)

Tilinpaatdsanalyysi perustuu viralliseen tilinpaattkseen, liitteisiin ja muuhun kdytettavissa olevaan
informaatioon. Analyysi on toisaalta kannanotto virallisen tilinpaatdksen eriin ja niiden arvostami-
seen, toisaalta erien ryhmittelyyn toimintakauden tulosta, taloudellista asemaa ja maksuvalmiutta
maariteltdessa. (Yritystutkimus 2017, 7.) Ennen kaikkea analyysin tarkoitus on konkretisoida tilin-
paatoksen lukuja ja niiden keskeisia suhteita helposti ymmarrettavadn ja vertailukelpoiseen muo-

toon.

Analyysin kayttokohteet

Tilinpaatdksessa ja toimintakertomuksessa annetuille tiedoille ei ole virallista laissa maariteltya kayt-
tékohdetta. Tietojen hyddyntédminen on pddasiassa tilinpaatdksen lukijan vastuulla. Niin sanotut
"keskisuuret” ja sita suuremmat yhtiot ovat velvollisia laatimaan toimintakertomuksen, joka kuvastaa
yhtion tilannetta lakisaateisten asioiden lisaksi yhtion johdon esittamalla tavalla. Tilinpdatésanalyysia
voidaan suorittaa useilla tasoilla ja hyddyntaa useisiin kayttotarkoituksiin. Kaisanlahti, Leppiniemi ja
Leppiniemi (2017, 23) esittelevat tilinpaatésinformaation kayttdkohteita seuraavasti: Luottolaitokset
maarittdvat rahoitusta hakevan toimijan luottoluokituksen analyysin perusteella. Liséksi myonnettyyn
luottoon liittyy usein kovenantteja, jotka on sidottu suoraan tilinpaatdksen lukuihin tai niista lasket-
taviin tunnuslukuihin. Sijoitusalan julkaisuissa esitetaan tilinpaatdksista laskettavia tunnuslukuja,
jotka toimivat yritystoiminnan kehitysta, ja edelleen osakkeiden arvonnousua tai —laskua enna-
koivina signaaleina. Yritystoiminnan johtamisessa tavoitteet esitetdén usein tunnuslukumuodossa.
Lisdksi ndma tavoitteet ovat usein kytkoksissa johdon palkitsemiseen. Tilinpaatdsanalyysi on keskei-
sessa osassa myos tieteellisessa tutkimuksessa, jossa tutkimusten avulla on pyritty aikaansaamaan
tunnuslukuja, jotka kuvastavat yritysten menestysta tai yksittdisia ominaisuuksia. Edella mainittujen
lisaksi analyysin kayttdjia ovat tavarantoimittajat, jotka arvioivat yhtion kykya vastata vastuistaan

ajallaan, henkildstd joka arvioi yhtion tulevaisuutta ja tyopaikkansa pysyvyyttd, seka media joka ra-
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portoi analyysin perusteella yhtién menestyksesta ja vaikuttaa ndin yhtion imagoon. Seuraavissa ala-
luvuissa arvioidaan tilinpadtdsanalyysin kayttokohteita tarkemmin sitd useimmin hyddyntavien taho-

jen ndkokulmasta.

2.2 Analyysi yritysjohdon tukena

"Professori Pertti Haaparannan mukaan Suomen kilpailukykyongelma johtuu suurelta osin siita, etta
yritysjohto ei ole osannut uudistaa ja markkinoida tuotteitaan riittavan hyvin...Toinen ja suurempi
ongelma on se, etta suomalaiset yritykset eivat kykene uudistumaan ja luomaan uusia tuotteita”.
(Hulkko 2013.) Suomalaiset, kuten epdilematta ulkomaisetkin, yritysjohtajat tapaavat jaada paikoil-
leen hyvind aikoina. Nain ollen he eivat valttématta tieda, mita tehda, kun liikketoiminta sakkaa,
koska muutoksiin ei olla varauduttu. Seuraamalla tunnuslukujen kehitysta johto herda paremmin

vaikeisiin tilanteisiin ja rohkaistuu tekemaan paatoksié uudistumisesta.

Huonot johdon paatdkset ovat Harvard Business Review -lehden artikkelin (Campbell, Whitehead ja
Finkelstein 2009) mukaan seurausta aivojemme luontaisesta toimintatavasta. Vapaa kaannds artik-
kelista: "Miksi aivot eivat huomaa tallaisia virheitd ja korjaa niité? Ilmeisin syy on se, etta ihmisen
henkinen tydskentely on suurelta osin tiedostamatonta. Olemme paatdksenteossa padosin riippuivai-
sia kahdesta aivoihimme kovakoodatusta prosessista. Aivomme analysoivat tilanteen perustuen enti-
siin kokemuksiin vastaavista tilanteista. Seuraavaksi joko hyddynndmme taman analyysin tai paa-
tamme sivuuttaa sen perustuen tunne-eldmyksiin, jotka tilanteeseen yhdistyvat. Kaikki tdma tapah-
tuu kaytanndssa valittdmasti, tiedostamatta. Aivomme eivdt seuraa luonnostaan ongelmanratkaisun
oppikirjamallia, jossa luetellaan vaihtoehdot, maaritelldén tavoitteet ja arvioidaan vaihtoehtoja ver-
rattuna tavoitteisiin. Alitajuisen ongelmanratkaisun ongelma on retrospektion ja tarkistusten puute.”
Tdhan ongelmaan on olemassa onneksi yksinkertainen ratkaisu: Tuodaan prosessiin mukaan ulko-
puolinen, jolla ei ole henkilokohtaista sidettd kasiteltavaan ongelmaan. Han pystyy haastamaan paa-
toksentekijaa ajattelemaan valintojaan uudestaan, kyseenalaistamaan paatoksentekijan logiikkaa,
kannustaa harkitsemaan vaihtoehtoisia ratkaisuja ja mahdollisesti saa paatdksentekijan tekemaan
paatoksen, joka on hanelle kenties epamiellyttava, mutta tilanteessa oikea. Tdman opinndytetyén
tapauksessa edellisessa lauseessa mainittu ulkopuolinen on palveluntarjoaja, joka kayttaa analyysi-
taulukkoa. Nain mahdollistetaan paatosten tarkka arviointi ja perustaminen faktuaaliseen tietoon

tuntemuksien sijasta.

Yrityksen talousjohtaminen edellyttaa taloustavoitteiden madrittamista ja mittaamista. Tavoitteet
tulee maérittaa tarkasti ja niille on luotava mittarit. Mittarina toimii usein tunnusluku. Tunnuslukujen
avulla johtamista kutsutaan tunnuslukujohtamiseksi. Tunnuslukujohtaminen mahdollistaa tavoittei-
den tarkan madrittelyn, numeerisen mittaamisen ja vertailun yrityksen sisalla yksikgittdin ja sen ul-

kopuolella muihin yhtidihin. (Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 30.)

Suuryrityksilla on sisdisen laskennan henkil6ita kuten toimintokohtaiset controllerit ja talouspadallikko,
jotka ottavat kantaa yhtitn talouteen paivittain tydssaan. He tuottavat kattavia katsauksia, joiden

perusteella yrityksen johto voi tehda paatoksia tai sivuuttaa ideat pohjautuen omiin tuntemuksiinsa.
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Pienyrityksilld sen sijaan paatoksenteko pohjautuu valitettavan usein pelkkaan “mututuntumaan”.
Ajatusmalli on valitettavan usein "kokeillaan vahan kaikkea, kunnes joku syétti nappaa tai jatetaan
leikki kokonaan sikseen.” Opinndytetyon tarkoitus on auttaa ohjelmalla erityisesti pk-yrityksia ja yksi-
tyisia elinkeinonharjoittajia, joilla ei valttdmatta ole vahvaa osaamista kirjanpidon ja sen tuottamien
numeraalisten taloustietojen hyddyntdmisessa. Lisdksi palveluntarjoaja hyotyy palveluvalikoiman ja —
laadun kehittymisen johdosta. Henkil6t joita luvut kiinnostavat saavat tehokkaasti tiiviin tietopaketin
ja vertailun muihin oman alan yrityksiin. Samalla monelle pienen mittakaavan yritykselle “valttamat-

tdmana pahana” tunnettu tilinpaatés muodostuu tarkedksi tietoldhteeksi.

Jatkuvan analyysin hyddyntaminen tydntekijoité motivoivana tekijana

Jokaisen yrityksessa tydskentelevan olisi hyvd ymmartaa yrityksen taloutta. Tama ei tarkoita, etta
jokaisen tulisi pystya tydskentelemaan yrityksen talousjohtajana. Sen sijaan jokaisen on hyva ym-
martaa varsinkin oman tyépanoksensa merkitys yrityksen kokonaisvaltaisessa menestymisessa. Erin-
omainen esimerkki siitd miten tdma ymmarrys voidaan hyédyntaa liiketoiminnassa, on Jack Stackin
Western Electric. Stack edellytti jokaiselta tyontekijaltéan kykya tulkita yrityksen taloustietoja ja tar-
josi kaikki tiedot jatkuvasti saataville. Tuodessaan aktiivisesti muuttuvat “tulostaulut” eli yrityksen
senhetkiset taloustiedot tyopisteille hén pelillisti (gamification) tydpaikan ja yrityksen liikevaihto kas-
voi 16 miljoonasta yli 400 miljoonaan vuosien 1983 (perustamisvuosi) ja 2008 valilld. Samaan aikaan
yhtidn osakkeen arvo kasvoi 234 000 %. (Carbonara 2017; Ferriss 2011, 60-61.)

Pelillistamisekspertti Gabe Zichermann kommentoi pelillistémisen vaikutusta Gamification Summit -
tapahtumassa (osanottajina mm. Salesforce, Cisco ja SAP) seuraavasti: "What we are trying to do is
use the best technologies from games to create engagement and change behaviors. We've never
operated a society that was free from structure, rewards, or penalty for bad behaviors. Now be-
cause of technology, organizations of all sizes are capable of putting that into their systems...Every-
body plays games. Whether it's a soccer mom comparing kids or guys comparing frequent flier
miles, everybody’s keeping score. Keeping score is a core part of human nature. Why not bring
these elements to all parts of life and make everything, even (unpleasant) jobs more fun?” (Desig-
ning Digitally 2012). Jatkuvan tulosten seuraamisen positiivinen vaikutus tyon tulokseen tunnetaan
yleisesti Hawthorne-efekting, joka syntyi alun perin juuri Western Electricissa (Ferriss 2011, 61).
Analyysitaulukkoa kayttavia kannustetaan yhdistémaan arvokas taloustieto jokapaivaiseen tydnte-
koon yrityksen sisalld. Monet perustelevat tydnsa valintaa sanoilla "haluan nahda katteni jaljen” tai
"haluan nahda tyoni vaikutuksen nopeasti”. Tyépaikan “pelillistdminen” tuo alalle kuin alalle tdman
mahdollisuuden. Implementoimalla Hawthorne -efektin toimintaansa, tyénantaja seka kannustaa
tydntekijoita, etta sitouttaa heidat yritykseen paremmin. Tulosten aktiivinen seuraaminen on usein
voimakkain motivaattori. Silloin ihminen asettaa luonnostaan lyhyen- ja pitkdn aikavalin tavoitteita,
ja kun on tavoitteita, on jotain mitd kohti pyrkia. Tunnusluvut ovat konkreettisia numeroarvioita yh-
tiobn menestyksesta ja niiden kehittamiseen perustuvat tavoitteet ovat selkeasti mitattavissa, mika

edistda todennakdisyytta tavoitteiden saavuttamisessa.
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2.4  Analyysi sijoittajan ja omistajan tukena

Sijoittaja hyddyntaa analyysissadan markkinaperusteista tilinpadtdsanalyysia. Talléin seuranta keskit-
tyy erityisesti yrityksen osakkeen riskin ja hinnan arviointiin. Lahtékohtana ovat sijoittajan odotukset
tulevaisuuden kassavirroista. Kassavirroilla tarkoitetaan osinkoja tai yrityksen suorite- tai kassape-
rusteisia tuloksia, joista selvida yrityksen osingonjakokyky. Tama taas kertoo osakkeenomistajalle
siirtyvasta kassavirrasta siltd ajalta, kun omistaja pitad osaketta omistuksessaan. Toinen sijoittajalle
merkittava seikka on itse osakkeen arvo ja sen odotettu kehitys. Osakkeen arvoa arvioitaessa tule-
vaisuuden odotetut kassavirrat diskontataan eli alennetaan nykyarvoonsa. (Salmi 2012, 143.) Tama
arvostusmalli, johon Salmi viittaa, tunnetaan yleisesti DCF (Discounted Cash Flow) —mallina. Ky-
seessa on yksi yleinen yhtididen, ja osakkeiden, arvonmaaritysmalli. (Lemke 2019.) Malleja arvon-
maaritykseen on olemassa lukematon maara, eikd olemassa ole yksittdista kaikkiin tilanteisiin sopi-
vaa mallia. Jokainen osake on erilainen ja jokaisella toimialalla tai sektorilla on ainutlaatuisia ominai-
suuksia, jotka voivat edellyttaa erilaisia tai useita arvonmaaritysmetodeja. (Nguyen 2019.) Osakkei-
den analysointi voi ndin ollen olla vaikeaa ja aikaa vievaa. Taman vuoksi markkinoilla on useita val-
mista analyysia tarjoavia yhtiditd. Naistd suomessa tunnetuin talla hetkella lienee Inderes. Analyy-
sipalvelua tarjoavat yhtiét helpottavat sijoittajan paatdksentekoa ja mahdollistavat sijoittajille usean

yhtién yhtaaikaisen tasokkaan seuraamisen.

Analyysin tuottama lisdarvo omistajille muodostuu usein taloushallinnon ostopalveluiden kautta. Kir-
janpitajan tehtava on perinteisesti ollut laatia kirjanpito ja sen pohjalta tilinpaatds tilikausittain tai
halutulla frekvenssilld. Lisaksi parhaat kirjanpitajat tukevat yhtion johtoa avustamalla erindisisséa mo-
nimutkaisissa verotuksellisissa ja kirjanpidollisissa kasittelyissa. Tilintarkastajalta odotetaan tyypilli-
sesti enemman konsultoivaa otetta ja kannanottoja yhtién kirjanpidollisiin valintoihin. Tilintarkastaja
ei tyypillisesti ota kantaa yhtion talouteen muuten kuin toiminnan jatkuvuuteen liittyvissa kysymyk-
sissa, mutta hyvaa asiakassuhdetta edistad kyky tarjota haluttaessa ndkemysta yhtidn tilanteesta

laajemminkin, kuin pelkan tilintarkastuskertomuksen muodossa.

Tilitoimistot hoitavat asiakkaidensa kirjanpitoa ja tilinpaatoksia, seké neuvovat erindisissa talousasi-
oissa. Tilinpadtokset tehddan asiakkaalle yleensa sen kummempia kyselemattd ja asiakas saa kopion
yrityksensa tilinpaatoksestd. Seuraavaksi tilinpaatds paatyy tilintarkastajan ja yhtidkokouksen kasit-
telyn jalkeen asiakkaan arkistoihin ja liiketoiminta jatkuu ennallaan. Parhaillaankin pien- ja erityisesti
mikroyrityksissé tilinpaatoksesté todetaan liikevaihdon olleen x ja nettotuloksen y. Tilinpaatos tar-
joaa osaavalle kuitenkin paljon enemman, kuin paalle nékyy. Tilitoimistot ovat erikoistuneet kirjanpi-
toon ja tilinpaatdksiin, minka lisaksi ne ovat enemman tai vahemman laheisesti mukana yrittajan
arjessa. Nain ollen yrittajan kirjanpitaja tilitoimistossa voi olla jopa téman padasiallinen taloustiedon
Iahde. Monipuolista palvelua tarjoavan tilitoimiston kirjanpitdja neuvoo verotuksessa ja opastaa yrit-
tdjaa tarpeen mukaisesti. Itse tilinpadtds on kuitenkin tietoldhde, joka usein jaa valitettavan vahélle
kaytolle. Yrittdjalle se on kenties vaikeaselkoinen ja voi jopa johtaa vaariin johtopaatdksiin yrityksen

taloustilanteesta, jos lukuja ei ymmarra oikealla tavalla. Yrittajdlle toimitettavan tilinpaatoksen si-
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sdltd kannattaa avata yrittdjalle tarkemmin. Tilinpadtoksesta voidaan laskea tunnuslukuja, jotka ker-
tovat syvallisemmin yrityksen taloustilanteesta. Nama tunnusluvutkaan eivat kerro yrittajalle valtta-
mattd mitdan. Nain tilinpadtokseen liitanndisen palveluntarjoajan edustajan tehtdvaksi jaa avata tun-
nuslukujen merkitysta yrittajalle. Talldin yrittdja hyotyy aidosti tilinpaatoksestaan ja voi pohjata paa-
toksensa validiin taloustietoon. Samalla palveluntarjoaja pystyy tuottamaan konkreettista lisaarvoa
asiakkaalleen. Sen ansiosta kilpailusta erottuminen alalla, jolla se perinteisesti on vaikeaa, helpottuu
ja mahdollistaa profiloitumisen erityisen tasokkaaksi palveluntarjoajaksi kohtuullisen vahaiselld pa-
nostuksella.

Tilitoimistolta tallainen toiminta on vaatinut perinteisesti huomattavan maaran tyota tilinpaatdsana-
lyysin muodossa. Harva toimisto ylipadtéan tarjoaa téllaista palvelua. Valmiilla tehokkaalla analyysi-
taulukolla tilinpaatéksen tunnuslukujen vertailu toimialaan tehostuu. Taulukko kertoo lyhyesti yrityk-
sen taloustilanteesta ja tarjoaa toimialavertailun perusteella kehityskohteita. Tilitoimisto voi ndin pa-
rantaa palveluvalikoimaansa lisaamatta tyontekijéiden maaraa merkittavasti. Tastd seuraa loppujen
lopuksi kohtuuhintaista ja laadukasta tilinpaatésanalyysia ensimmaista kertaa myds pienten yritysten

paatoksenteon tueksi.

Tilintarkastusalan big four —yhtiéina tunnetut PwC, EY, KPMG ja Deloitte laajentavat jatkuvasti pal-
veluvalikoimaansa ja ovat ympari maailman murrosvaiheessa, jossa siirrytaan pelkista tilintarkastus-
yhteisoistéa monipuolisiksi konsulttitaloiksi. Asiakkaat toivovat entisté konsultoivampaa otetta tilintar-
kastajilta ja haluavat konkreettista lisdarvoa palvelusta maksamalleen hinnalle. Yksinkertainen ja
helposti toteutettava tilinpaatdsanalyysi on seka palveluntarjoajalle, ettd sen vastaanottajalle arvo-
kas. Tilintarkastuspalveluissa erottautuminen on haastavaa, mika taas johtaa hintakilpailuun, joka ei
ole tavoiteltavaa mink&an palveluntarjoajan nakdkulmasta. Laadukasta analyysia tarjoamalla voi-
daan erottautua tai vaihtoehtoisesti luoda kokonaan uusi palvelu, jonka kate on voimakkaasti kilpail-
tua tilintarkastusta parempi. Kyky laatia toimialakohtainen analyysi yhtitistéd edesauttaa myds due
diligence —ty6ta ja helpottaa yritysten arvonmaaritysta. Yritysjarjestelykentdssa palkkiot ja riskit ovat

tyypillisesti korkeita. Riskien minimointia auttaa laadukkaan analyysin tuottamisen helppous.

2.5  Analyysin kysynta

Taloustiedon ja taloudellisen analyysin maailmanlaajuinen markkina oli Burton-Taylor International
Consultingin (2018) mukaan vuonna 2017 noin 28,5 miljardin arvoinen. Markkinan koko itsessaan
tekee selvaksi, etta taloudellisen analyysin kysyntd on maailmanlaajuisesti valtavaa. Grand View Re-
searchin tutkimus (2016) globaalin talousanalyysin markkinan muutoksesta vuosina 2016 — 2024
ennustaa nopeaa kasvua kehittyvan teknologian ja liiketoiminta-analytiikan ja BI:n (Business Intelli-
gence) johdosta. Kehitys on ollut erityisen nopeaa Pohjois-Amerikassa uuden teknologian nopean
kayttéonoton ansiosta. Keskeisiksi kehittyviksi alueiksi tutkimus listaa Pohjois-Amerikan, Euroopan,

Keski- ja Eteld-Amerikan ja Tyynenmeren Aasian.
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Inderesin tarjoama taloudellinen analyysi on Suomen luetuimpia julkaisuja porssiin liittyen. Sijoittajia
kiinnostaa luonnollisesti listayhtididen tuleva kehitys. Laadukasta analyysia tarjoavan yhtion liiketoi-
mintamalli on selkea: kun analyysi osuu oikeaan, sijoittaja voittaa ja on mielelladn valmis maksa-

maan analyysista.

Jatkuvasti lisddntyva kasvuvaiheen yhtidihin ja listautumattomiin yhti6ihin sijoittaminen lisda johdon
ja sijoittajien kiinnostusta yhtion taloudellisista tunnusluvuista ja siita miten yhtié menestyy kilpai-
lussa toimialallaan. Nain sijoittajat osaavat tehda oikeita sijoituspaatoksia ja omistajat havahtuvat
mahdollisiin ongelmiin tai valmiiksi hyvdssa yhtidssa pystyvat tukeutumaan viralliseen analyysiin si-
joittajia/ostajia etsiessaan. Kun analyysin tuottaa tunnettu palveluntarjoaja on sijoittajan helpompi
luottaa yhtidn lukujen oikeellisuuteen.

Yrityskaupat ovat keskeinen analyysin kdyttékohde. Yrityskauppojen maara on ollut viime vuosina
ennatyksellisen korkea. Nordean raportoinnin mukaan yrityskauppojen maara Suomessa on ollut voi-
makkaasti lisdantyva viime vuosina ja seuraavan kymmenen vuoden aikana lahes 50 000 suoma-
laista yritysta suunnittelee omistajanvaihdosta omistajan ikdantymisen vuoksi. (Nordea 2019.) The
Institute for Mergers and Acquisitions (IMAA) pitaa ylla tilastoa toteutuneista fuusioista ja yrityskau-
poista. Listauksen mukaan vuonna 2018 naita toteutui maailmassa 50 052 kappaletta. Alla on
IMAA:n laatima kuvaaja (kuva 1) yrityskauppojen maaran kehityksesta vuosina 1985 — 2018.
(Szmigiera 2019.) Naihin tilastoihin perustuen on selvaa, etta yrityskauppojen maara Suomessa ja
maailmassa on korkea ja kehityssuunta on lisadntymdaan pain. Yrityskaupoissa kenties keskeisin osa
on hankittavan yhtién arvonmaaritys, joka perustuu pitkalti samoihin periaatteisiin, kuin sijoittajien
kdyttamat arvonmaaritysmetodit (DCF), seka toimialakohtaisiin erikoisuuksiin. Perustasolla yhtion
arvonmaaritys perustuu kuitenkin tilinpaatdstietojen perusteella laskettaviin arvoihin. N&in ollen val-

mius laatia laadukasta taloudellista analyysia on yrityskaupoissa ensiarvoisen tarkeda.
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KUVIO 1: Number of merger and acquisition transactions worldwide from 1985 to 2018. (Szmigiera
2019.)
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3 TILINPAATOKSEN LUKEMINEN JA TULKINTA

Yrityksella on sen koosta ja omistusrakenteesta riippuen useanlaisia sidosryhmia, jotka kaipaavat
erilaista tietoa yrityksen taloudellisesta tilanteesta. Erilaisista lahtokohdista tilinpdatosta tarkastelevat
arvostavat yrityksessa erilaisia asioita. Osakesijoittajalle tarkeaa on kannattava kasvu, pitkaaikaisen
lainan antaja arvostaa tervetta taserakennetta ja liilketoiminnan kassavirran riittdvyytta. Lyhyita mak-

suaikoja antavalle tavarantoimittajalle maksuvalmius on kaikki kaikessa. (Salmi 2012, 120-123)

Sidosryhmien sisalldkin on merkittdvia eroavaisuuksia, kuten tulosten tarkastelun aikavali. (Salmi
2012, 123) "Toisin kuin tavallinen pdrssisijoittaja paivakaupankavijalle yhtididen fundamentit, voitto-
kertoimet, velkaisuudet ja muut tunnusluvut ovat toisarvoisia” (Rantanen 2010). Jatkuvasti suurem-
paan rooliin nousevat myos eettiset seikat liiketoiminnan taustalla. Lea Rankinen (2016) toteaa
Kauppapolitiikka-lehden kolumnissaan: “On ensisijaisen tarkead, etta kaupallinen johto ymmartaa ja
tietda oman roolinsa ihmisoikeuksien edistamisessa hankintaketjuissa.” Lisdksi jokainen yrityksen

talouden arvioija suhtautuu riskiin eri tavoin (Salmi 2012, 123).

Tilinpaatoksen tulkintaprosessi itsessaan on kuitenkin yleisesti ottaen yhtenevainen. Lahtokohtaisesti
yritys hoitaa kirjanpitonsa parhaaksi katsomallaan tavalla. Kirjanpidon pohjalta luodaan tilinpaatos,
josta lasketaan tunnuslukuja, joita lukija/analyytikko tulkitsee peilaten niité omaan arvomaail-
maansa. Lopussa syntyy jonkinlaisia johtopadtoksia, joiden pohjalta yritystoimintaa johdetaan. Sal-

men kirjassa em. prosessia havainnollistetaan seuraavasti.

L KIRJANPITO
!

TlLINP_MT@Sﬂ:{)TUN NUSLUVUT TULKINTAOHJEET
J , l

LUKIJAN/ANALYYTIKON ARVOMAAILMA

JOHTOPAATOKSET

KUVIO 2: Tilinpaatoéksen lukeminen ja tulkinta (Salmi 2012, 120.)

Ylla olevassa kuviossa on kohta "tulkintaohjeet”. Tulkintaohjeiden tarkoitus on toimia lukijan/analyy-
tikon apuna selkeyttden tunnuslukujen analysointia. Tulkintaohjeet ovat usein kdytanndssa eraanlai-
sia verrokkiarvoja, jotka perustuvat erilaisiin Iahteisiin. Naitd arvoja verrataan saatuihin tunnuslukui-

hin, jotta voidaan tehda tarkoituksenmukaisia johtopaatoksia.

Tulkintaohjeita voi muodostaa "tieteellisesti”. Esimerkiksi tilastotietoon perustuen voidaan todeta,

ettd yritys, jonka korollisten velkojen takaisinmaksuaika on alle 2 vuotta, paatyy harvoin konkurssiin.
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Vastaavan ajan ollessa yli 75 vuotta konkurssi tai vahintdankin vakavat maksuvaikeudet ovat lahes
varmoja. Tulkintaohjeet voivat olla my6s "maalaisjarkisia” ajatuksia, kuten "miten velaton yritys
muka voisi kaatua?”. Talloin kyseessa on enemmankin tilinpadtoksen silmailyyn pohjautuva arviointi
tunnuslukujen arvioinnin sijasta. Tulkintaohjeina voivat em. liséksi toimia lukijan omat havainnot,
toimialakohtaiset arvot ja/tai yritykseen kohdistuvat vaatimukset, esimerkiksi rahoittajan toimesta
(Salmi 2012, 121-122).

3.1  Analyysityypit

Kuten edellisesta luvusta kay ilmi, tilinpaatostiedon tarvetta on monenlaista. Tasta johtuen analyy-
seja tehdaan monin eri tavoin. Analyyseja tehdaan tarpeen mukaan kokonaisen toimialan kattavista
aina yksittdisen yrityksen yksittdisia tunnuslukuja tutkiviin (Salmi 2012, 124). Charles Gibson (2009,
177) esittaa analyyseja tehtavaksi useilla tekniikoilla, jotta taloudellisen tiedon vertailtava ja suhteel-
linen arvo korostuu asianmukaisesti. Gibsonin mukaan monipuolisen analyysin perusteella voidaan
arvioida yhtién asemaa. Edelld mainittuihin tekniikoihin kuuluu taloudellisten suhdelukujen analyysi
(ratio analysis), suhdeanalyysi (common-size analysis), tilinpdatoksessa nakyvien toimialakohtaisten
erojen analyysi (study of differences in components of financial statements among industries), ku-
vaavan materiaalin lapikdynti (review of descriptive material) ja tulosten vertaaminen muun tyyppi-
sen datan kanssa (comparisons of results with other types of data). Mikdan yksittainen analyysi-

tyyppi ei Gibsonin mukaan tarjoa kokonaiskuvaa, eika palvele kaikkia tiedon kayttdjia.

Yritysanalyysi on yldluokka, jonka maaritelma on tiedonhankinta ja analyysi koko yrityksesta tai koko
toimialasta. Yritysanalyysin tarkoitus on helpottaa sijoitustoimintaa, luottopaatoksia, yrityskauppoja,
asiakasseurantaa ja riskin arviointia. Analyyseja tekevat useimmiten luotto- ja takauslaitokset, arvo-
paperivalittdjat, investointipankit ja analyysiyritykset, jotka myyvat analyyseja tuotteina (Salmi 2012,
256). Tunnettuja analyysiyrityksia ovat mm. Inderes, Balance Consulting (nyk. Alma Talent) ja Asia-
kastieto, seka julkisella sektorilla Tilastokeskus. Yritysanalyysi on kattava aihe ja Salmi listaakin sille

kirjassaan esimerkkeina seuraavat kayttokohteet:

1. Kilpailijan tarkastelu ja vertailu omaan yritykseen ja kilpailijan toimista oppiminen.

2. Sijoitus- ja luotonannon tuotto-odotusten ja riskin hallinta toimiala- ja yrityskoh-
taisesti.
Yleiskuvan muodostaminen yrityksen toimialasta

4. Omaan yritykseen kohdistettuna apu johtamiseen liittyvissa ongelmissa. (Salmi
2012, 256-257.)

Tilinpaatdsanalyysi

Gibsonin (2009, 177) mukaan tilinpadtdsanalyysi on arvioiva prosessi. Yksi paatavoitteista on suur-

ten muutosten (kdannekohtien) havaitseminen trendeissa, maarissa ja suhteissa, seka naiden muu-
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tosten taustalla olevien syiden tunnistaminen. Usein kadnnekohdat voivat viestia aikaisen varoituk-
sen merkittdvasta tulevasta muutoksesta josta seuraa yhtién menestys tai epdonnistuminen. Arvioin-

tiprosessia voidaan kehittad kokemuksella ja kayttdmalld analyyttisia tyokaluja.

Termin tilinpaatdsanalyysi alle mahtuu lukematon maara erilaista pohdintaa ja taloudellisen tiedon
arviointia. Sanalla "tilinpaatésanalyysi” ja vastaavalla englanninkielisella termilld “financial statement
analysis” 16ytyy satoja kirjoja, oppaita ja artikkeleita. Jokaisen kasitys analyysista vaihtelee hieman,
eika ole tarkoituksenmukaista yrittda maaritelld yhta oikeaa tapaa suorittaa tilinpaatésanalyysia. "Oi-
kean tavan” voinee maaritelld siten etta sen tuloksista on kayttdjilleen toivotunlaista hydtyd. Kuten

aiemmin on esitetty, kayttajia ja kayttokohteita on monenlaisia.

Tilinpaatdsanalyysin rajoituksia ja ongelmia

Tilinpdatds pohjautuu voimassaoleviin lakeihin ja normeihin. Nain ollen, eritoten ammattitilintarkas-
tajan tarkastaman tilinpaatdksen oikeellisuutta ei ole tarpeen epailla. Kuitenkin on huomioitava nor-
miston valjyys ja vaihtoehtoiset kirjanpito- seka tilinpadtdsratkaisut. Naitd ovat esimerkiksi arvon-
alentumisen ja sen peruuttamisen kirjaus, poistosuunnitelmien muutokset, muiden- ja satunnaisten
tuottojen eron madrittely ja tarve ndyttad mahdollisimman suurta tulosta lain sallimissa rajoissa kei-
notekoisestikin. Peruslaatuisena rajoitteena on kuitenkin se, etta tilinpadtdsanalyysi rajoittuu luon-
nollisesti siihen osaan yrityksen taloutta, joka tulee rekisterdidyksi kirjanpitoon. (Salmi 2012, 142-
143.)

Kirjanpito rekisterdi ainoastaan liiketapahtumia. Nykyaikana aina yha tarkeammaksi muodostuva yri-
tyksen henkinen padoma eli tyontekijoiden osaaminen ei tule milléan tapaa kirjatuksi yrityksen kir-
janpitoon. Ihmiset eivat ole yrityksen omaisuutta, joten heidén osuutensa tuloslaskelmassa nakyy
lahinna palkkakuluina. (Salmi 2012, 142.) (mm. tdman takia on tarkeaa laskea henkildstomaaraan
suhteutettuja tunnuslukuja) Lisdksi esimerkiksi brandin kasvattamiseen ja patenttien hankintaan liit-
tyvat kulut tulevat merkityksi tuloslaskelmaan kuluina, mutta taseesta niita ei 16ydy, vaikka ne yrityk-
selle todenndkoisesti arvoa tuottavatkin (Salmi 2012, 142). Useimmat ymmartavat patenttien tuotta-
van rojalteja, mutta mydskaan brandiarvoa ei tule missaan nimessa aliarvioida. Forbesin (2017) lis-
tauksessa Applen brandin arvoksi arvioitiin 170 miljardia euroa. Vertailukohtana toimikoon Suomen
valtion 55,2 miljardin vuosibudjetti samaiselle vuodelle 2017 (Valtioneuvosto 2016).

Ongelmia yksiselitteiseen tilinpdaatdksen tulkintaan tuottaa ymmarrettavasti yrityksen suuri koko, sen
mahdollinen rakenteellinen monimutkaisuus (konsernit) ja yrityskaupoista syntynyt liikearvo, jonka

maara ja poistokaytannot voivat olla monenlaisia. (Salmi 2012, 142.)

Tilinpaatds keskittyy kuvastamaan yrityksen taloudellista tilaa tilikauden paatéshetkelld. Sesonkiriip-
puvaisilla aloilla vuoden aikana tilanne heittelee vaistamattakin reilusti. Muillakin aloilla suuret inves-
toinnit tai vastaavasti suuret yksittaiset kaupat voivat heilauttaa kassan aaripaasta toiseen. Lisaksi
verotusratkaisut ja konsernin sisdinen varallisuuden siirtely vaikuttavat tilinpaatokseen muokaten

siitd jossain maarin todellisuudenvastaisen. Esimerkiksi tilanteessa, jossa tiedetdan tulevasta yritys-
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veron nostamisesta, yritys epdilematta pyrkii ndyttamaan tuloksestaan maksimaalisen osan mata-
lamman verokannan aikana. Toinen ajallinen ongelma tilinpaatdsinformaation hyédyntamisessa on
se, etta se kertoo jo tapahtuneesta, eli se on periaatteessa vanhaa tietoa. Menneisyydesta voidaan
johtaa tulevaisuuden kehitysarvioita vain rajoitetusti. Samalla tulee kuitenkin huomioida, etta tilin-
paatds on ainoa normeihin sidottu ja saanndllinen laaja informaation lahde yrityksesta. (Salmi 2012,

143.) Salmen sanoin: "Silld vain on tultava toimeen! Téman paivan tilanne on huomisen lahtékohta.”

Tunnuslukuanalyysi

Tunnuslukuanalyysi on tilinpaatdésanalyysin alaluokka. Siind lasketaan oikaistuista tuloslaskelmasta,
taseesta ja rahoituslaskelmasta tunnuslukuja, joiden pohjalta tehdaan johtopaatoksia yrityksen ta-
loudellisesta tilasta. Tavoitteena on tiivistaa tilinpaatdksesta saatava tieto yhteen lukuun, joka ku-
vastaa tiettya toiminnan taloudellista osa-aluetta. Tunnusluvut esitetadn yleensa suhdelukuina, joten
niiden avulla on mahdollista vertailla erikokoisia yrityksid. (Salmi 2012, 257-258.) Gibson (2009,
177-178) kayttaa tunnuslukuanalyysista termia ratio-analysis, joka vapaasti suomennettuna tarkoit-
taa taloudellisten suhdelukujen analyysid. Hanen mukaansa taloudelliset suhdeluvut esitetdan
yleensé prosentteina tai kertoina/aikavali. Suhdeluvun (tunnusluvun) voi laskea mistd vain numero-
yhdistelmastd. Ottaen huomioon tilinpadtdksen sisaltémien muuttujien maaran, merkityksellisia suh-
delukuja voidaan laskea hyvin suuri maara. Jokainen kirjailija ja taloudellisen analyysin laatija hy6-
dyntaa erilaisia suhdelukuja ja kayttaa usein eri muuttujia saman nimisen suhdeluvun laskemiseen.

Tama voi johtaa epajohdonmukaisuuteen eri [ahteiden valilla.

Tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen sisalté on lainsdadannéssa maaritelty ja tilinpaattajan liikku-
mavaraa on kirjanpitolain uudistusten seurauksena kavennettu jatkuvasti. Silti tilinpaatosta ja toi-
mintakertomusta epailldankin. Koska tilinpaatoksen tiedot vaikuttavat ulkopuolisten arvioon yrityk-
sestd, sen laatijalla arvellaan olevan halu vaikuttaa tilinpaatéksen sanomaan siten, ettd luodaan ha-
luttu mielikuva todellisuuden sijasta. (Kaisanlahti 2017, 11). N&in ollen tunnuslukuanalyysin suppeus
on myds sen vahvuus, silla se sisaltda analyysityypeista vahiten tulkinnanvaraa. Tuloslaskelma- ja
tasekaavat on maaritelty tarkasti lainsaadanndssa, eika sanavalinnoilla pystytd vaikuttamaan niiden
aikaansaamaan mielikuvaan tai tunnuslukuihin. Kirjanpitolainsaddantd mahdollistaa rajallisen maa-
ran virallisen tuloksen ja taseen sisdistd saantelya, mutta asianmukaisilla oikaisutoimenpiteilla tar-

kasteltavat yhtitt pystytdan asettamaan vertailukelpoisiksi.

Tunnusluvut jaetaan Suomalaisessa kirjallisuudessa perinteisesti kannattavuuden, vakavaraisuuden
ja maksuvalmiuden luokkiin (Niskanen & Niskanen 2003, 110-111). Naiden liséksi tunnuslukuja las-
ketaan kayttdpadomasta ja sen kiertoajoista. Tunnuslukujen eri osa-alueet perustuvat talouden tar-
keimpiin kysymyksiin. Naihin kysymyksiin vastaamalla yritys saa raa-an todenmukaisen nakemyksen
taloudellisesta tilanteestaan. Luvussa 5 kasitelladn opinndytetydn analyysitaulukon laskemia tunnus-

lukuja ja kerrotaan tarkemmin kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden merkityksista.
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4 TILINPAATOSERAT JA NIIDEN OIKAISEMINEN VERTAILUKELPOISUUDEN EDISTAMISEKSI

Tassa luvussa kuvataan tilinpaatoserien sisaltéa suomalaisen kirjanpitolainsaddanndn nakokulmasta
ja kerrotaan, miten tilinpdatoseria tulee muokata eli “oikaista”, jotta eri yhtiot ja eri tilikauden saa-
daan keskendan vertailukelpoisiksi. Tama toimenpide on keskeisen tarked, silld kirjanpitolainsaa-
danté mahdollistaa useita kirjaustapoja ja ajallista epdjohdonmukaisuutta. Nama johtavat huonosti
vertailukelpoiseen taloustietoon, jota ei asiaa ymmartamatta voi kdyttaa hyvaan paatéksentekoon.
Luvussa pohjataan tilinpaatoserien oikaisuperiaatteissa taysin Yritystutkimus ry:n ohjeistukseen.
Analyysitaulukon vertailutiedot ovat Finnveran laskemiin tunnuslukuihin perustuvat ja Finnvera suo-
rittaa laskennan samojen ohjeiden perusteella. Nain ollen vertailukelpoisuuden saavuttamiseksi halu-

taan kayttdd samoja ohjeistuksia ja laskentakaavoja.

4.1 Tilinpaatds ja sen oikaiseminen

Tilinpaatdksen tavoitteena on antaa yritykselle ja sen ulkopuolisille tahoille “oikea ja riittava kuva”
yrityksen taloudellisesta tilanteesta heidan paatoksentekonsa tueksi. Tilinpaatoksen keskeinen talou-
dellinen informaatio koostuu tulos-, tase- ja rahavirtalaskelmista, seka edelld mainittuja taydenta-
vista tilinpaatoksen liitetiedoista. Ne kertovat yrityksen strategian ja toiminnan taloudellisista seu-
rauksista rahamaaraisesti. Paatoksenteon kannalta kayttdkelpoinen tilinpaatdésinformaation on oltava
oleellista, luotettavaa ja ymmarrettavda. Seppasen madritelman mukaan informaatio on “ymmarret-
tavaa”, kun tilinpaatdksen laadinnasta kohtuullisesti perillé oleva henkilé pystyy tulkitsemaan tilin-

paatosinformaatiota ja tekemaan siitd oikeita johtopaatoksia. (Seppanen 2011, 25.)

Jatkuvasti yleistyva IFRS-tilinpaatdsstandardi edellyttaa tarkempia perusteita tilinpaatoksessa kayte-
tyille arvoille (Salmi 2012, 143). Nama edellytykset luovat yritysjohdolle paineen noudattaa tunnolli-
sesti kaypia arvoja tilinpaatosta suunniteltaessa. Porssiyhtididen on taytynyt tehda tilinpaatoksensa
IFRS-standardien mukaisesti jo vuodesta 2005 lahtien. Muut yhtiét saavat valita itse tilinpaatosta-
pansa (ST-Akatemia 2018, 39.) Kunnes IFRS-standardit levidvat kaikkien yritysten kayttoon, taytyy

analyytikoiden tyytya tilinpaatoksen standardointiin eli oikaisuun.

Tilinpaatdksen oikaisulla tarkoitetaan tilinpaatdksen muokkaamista siten, etta se antaa yrityksesta
kuvan, joka mahdollisimman hyvin vastaa sa@nnéllistd, jatkuvaa ja ennustettavaa tilannetta. Tata
kutsutaan operatiiviseksi tulokseksi. Myds taseen perusteella arvioitava rahoituksellinen asema voi

poiketa lukijan mielesta virallisen tilinpadtdksen sisallostd. (Salmi 2012, 145)

Tilinpaatdksen oikaiseminenkaan ei ole aivan yksiselitteista. Sen toteuttaminen voidaan tehda use-
alla tapaa, eika sen mallia ole itse kirjanpidon ja tilinpadtdksen tavoin lakisdateisesti rajattu. Marja
Jarvinen (2003) toteaa Pro Gradu —tutkielmassaan seuraavaa: "Yritystutkimusneuvottelukunta (YTN)
on laatinut ohjeelliset standardit, joiden mukaan tilinpadtdksen oikaisut voidaan tehda ja tunnuslu-
vut laskea. Analysoijalle jaa kuitenkin vapaat kadet oikaista tilinpaatos ja laskea tunnusluvut oman
paatostilanteensa vaatimusten mukaisesti. Tilinpadtdsanalyysin lukijan kannalta on erittdin tarkeaa,

ettd analyysin yhteydessa ilmoitetaan analysoijan kayttdmat tilinpadtoksen oikaisutoimenpiteet seka
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tunnuslukujen laskentakaavat. Analyysin laatimisessa kdytetyt periaatteet voivat vaikuttaa tunnuslu-
vuista tehtyihin tulkintoihin.”

Yritysten valinen vertailu on usein tilinpaatésten lukemisen ja analysoinnin huipentuma. Vertailu on
keskeinen osa valtaosassa tilinpdatdsanalyysin sovellutuksia. Tilinpaatdksen laadintaperiaatteista
johtuu usein, ettei absoluuttisia numeroarvoja voida kayttaa vertailuun ainakaan laajasti. Hyvin pit-
kdlle padstaan, jos yritykset kyetdan asettamaan valittujen ominaisuuksien osalta paremmuusjarjes-
tykseen. Yritysten asemointi yritys- tai toimialakentdssa on usein merkittavé paatdksentekoa edis-
tava tekija. (Kaisanlahti 2017, 47) Oikaisemalla tilinpaatos vertailukelpoiseksi ja vertaamalla sita toi-
mialan muihin samalla tavalla oikaistujen tilinpdatdsten perusteella laskettuihin tunnuslukuihin saa-
vutetaan merkittéva vertailukelpoisuuden parantuminen, joka on riittéva useimpiin tilinpaatésanalyy-
sin pohjalta tehtaviin paatoksiin. Kaisanlahti (2017, 47) toteaa ettd, esimerkiksi luottopaatdsten te-
kemiseksi riittda usein, etta erotetaan toisistaan keskendan huonommat ja paremmat yhtiot yrityk-

set. Todennakdisimpia kriisit ovat muita huonompien, kuin muita parempien yritysten kohdalla.

Opinnaytetyon analyysitaulukko hyddyntaa Finnveran laskemia toimialakohtaisia tunnuslukuja. Finn-
vera tekee laskentaa varten oikaisut tilinpaatoseriin Yritystutkimus ry:n kirjan Yritystutkimuksen Ti-
linpaatdsanalyysi —mukaan. Nain ollen oikaisut suoritetaan samalla tavalla analyysitaulukossa ja ku-
vataan seuraavissa alaluvuissa Yritystutkimus ry:n ohjeen mukaisesti. Analyysitaulukko suorittaa val-
taosan yhdistelyista ja oikaisuista automaattisesti ja ohjeistaa kayttdjaa oikaisuissa, joita ei voida
tehda suoraan kaavamaisesti. Tekstissa kaytetaan selkeyden vuoksi kaikista eradn kohdistuvista toi-
menpiteistd termia "“oikaisu”. Joissain tapauksissa tama tarkoittaa virallisen tuloslaskelman ja taseen
lukujen uudelleenryhmittelya ja yhdistamista. Joissain tapauksissa taas erdan tehtdvia muokkauksia
johtuen esimerkiksi kertaluontoisista kuluista ja tuotoista jotka halutaan analyysissa poistaa jostain
tilinpdatoserdsta. Analyysitaulukko suorittaa oikaisut itsenaisesti tai ohjaa kayttdjaa pohtimaan oikai-
sun tarvetta erissd, joissa oikaisua (tai uudelleenryhmittelyd) ei voida tehda puhtaasti matemaatti-
sella kaavalla.

4.2  Tuloslaskelma

Tuloslaskelma kuvastaa vahennyslaskun muodossa yrityksen tilikauden tuloksen muodostumista.
Tuloslaskelma laaditaan paasaantdisesti suoriteperustetta noudattaen. Kirjanpitovelvollinen saa to-
teuttaa tuloslaskelmansa kululaji- tai toimintokohtaisena. (Yritystutkimus 2017, 12.) Opinnaytetytssa
ja analyysitaulukossa kdytetaan vain selvasti yleisempaa kululajikohtaista tuloslaskelmaa. Virallinen
kululajikohtainen tuloslaskelma I6ytyy KPA 1:1 §:sta. Liite 1 esittda kululajikohtaisen tuloslaskelman
lisattyna riveilld, jotka tarvitaan oikaisun suorittamista varten. Liite 2 esittéa oikaistun tuloslaskel-
man.

Tuloslaskelman saattaminen yritysten ja tilikausien valilla vertailukelpoiseen tilaan edellyttaa toimen-

pidetta, jota kutsutaan tuloslaskelman oikaisuksi. Oikaisu tehdaan myds taseeseen. Oikaisussa pyri-
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taan poistamaan satunnaisten ja lilketoiminnalle epatavallisten tapahtumien vaikutus tuloslaskel-
maan eri yritysten ja tilikausien valisen vertailukelpoisuuden parantamiseksi. Seuraavassa esitetdan

tuloslaskelman erdt kuvauksineen ja tarvittaessa oikaisuperusteet kyseiseen eraan liittyen.

Liikevaihto koostuu kirjanpitolain mukaan yrityksen tuotteiden ja palveluiden myyntituotoista. Naista
tuotoista on vdéhennetty annetut alennukset, arvonlisdverot ja muut suoraan myynnin maaraan pe-
rustuvat verot. Liikevaihtoa vertailtaessa kannattaa huomioida ainakin mahdollinen osatuloutusme-
nettelyn kayttd. Osatuloutuksessa yritys merkitsee kirjanpitoonsa tuloja keskenerdisista téista niiden
arvioidun valmistusasteen perusteella. Samalla yritys merkitsee vastaavasti toteutuneesta tyosta ku-
luja kirjanpitoonsa. (Yritystutkimus 2017, 18.) Tallainen menettely on tavanomaista mm. rakennus-
alalla, jossa projektit voivat kestéa vuosia. Useana tilikautena suoritettava rakennusurakka, joka tu-
loutuu esimerkiksi urakan valmistuttua kerralla yritykselle, johtaa epatasaiseen tulokseen, mika ei
ole toivottavaa. Taman seurauksena kirjanpidossa kaytetaan joskus osatuloutusmenettelya. Talldin
projekteista tuloutetaan laskennallisesti se osa, joka on valmis ja luovutettu asiakkaan kayttéon tai

saatettu tilaan, josta toinen palveluntarjoaja pystyisi jatkamaan tyota.

Eri tuloutusmenettelya kdyttavien yritysten keskindinen vertailtavuus on huonoa. Liséksi yritys on
voinut siirtya toimintansa aikana osatuloutusmenettelyyn tai siita pois, jolloin vertailtavuus aiempien
tilikausien kanssa heikentyy. Liikevaihtoa ei oikaista analyysia varten. (Yritystutkimus 2017, 18.)
Analyysin laatijan tulee ymmartaa edelld mainitut seikat ja se, ettd kuvatun tyyppisten yritysten ja
toimialojen vertailukelpoisuus on huonompi verrattuna tavanomaisia tuloutuskaytantéja noudattaviin

yhtisihin.

Liiketoiminnan muut tuotot -era sisaltaa kaikki liiketoiminnan tuotot, jotka eivat kuulu liikevaihtoon.
Aiemmin “satunnaiset tuotot” -erdan kuuluneet tuotot kuuluvat my®os liiketoiminnan muihin tuottoi-
hin. Liiketoiminnan muita tuottoja ovat mm. vuokratuotot, saadut provisiot, sekd muilta yrityksilta

saadut tietojenkasittely-, hallinto-, yms. korvaukset. Tama edellyttden, etté yrityksen toimiala ei ole
em. palveluiden tuottaminen tai vuokraustoiminta. Liiketoiminnan muihin tuottoihin kirjataan myds
varsinaiseen toimintaan saadut avustukset. Myos kertaluonteiset myyntivoitot, kuten tehdaskiinteis-

ton myynti, kirjataan liiketoiminnan muihin tuottoihin. (Yritystutkimus 2017, 19.)

Tama era edellyttaa oikaisutoimenpiteita olennaisten ja kertaluonteisten tuottojen ja niiden hankki-
misesta johtuvien kulujen osalta. Téllaiset erdt siirretaan oikaistussa tuloslaskelmassa kohtaan “sa-
tunnaiset kulut”. Naihin eriin liittyva oikaisu tehddan myds niihin kohdistuvien valittémien verojen
osalta kohdassa “valittdmat verot”. Liiketoiminnan muut tuotot eritelldan tilinpaatoksen liitetiedoissa,
josta oikaisua toteuttavan on helppo selvittéa olennaiset ja kertaluonteiset erat. (Yritystutkimus
2017, 19.) Oikaisu edellyttad analyysitaulukon kayttajalta tutustumista tilinpaatdksen liitetietoihin,
jotta voidaan selvittaa olennaiset ja kertaluonteiset erat. Nama erat selvitettyaan kayttaja pystyy

sybttamaan tiedot oikaistun tuloslaskelman kohtiin liiketoiminnan muut tuotot ja satunnaiset tuotot.

Aine- ja tarvikekayttd lasketaan virallisen tuloslaskelman aine- ja tavaraostoista huomioiden varaston

lisdys tai -vahennys. Valmistustoimintaa harjoittavilla yrityksilla liikkevaihtoa vastaavaa ainekayttéa ei
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voida laskea, koska tuloslaskelmassa ei tehda jakoa muuttuvien ja kiinteiden kulujen valille. Kaupan
alalla taas ainekdyttd kertoo suoraan myytyjen tuotteiden hankintakustannukset. (Yritystutkimus

2017, 20.) Taulukko toteuttaa oikaisun automaattisesti.

Ulkopuoliset palvelut ovat padosin suoraan tuotantoon tai myyntiin liittyvid tydsuorituksista makset-
tuja korvauksia. Niihin eivat kuulu hallintoon liittyvistd palveluista maksetut korvaukset. Yleensa ul-
kopuolisten palvelujen muutos selittyy alihankkijoiden kdytén muutoksella. Niiden lisdantyessa hen-
kiléstokulut todennakdisesti vahentyvat ja painvastoin. Era ei vaadi oikaisua virallisesta tuloslaskel-
masta. Henkilostokulut koostuvat ennakonpidatyksen alaisista palkoista, ja niihin verrattavista ku-
luista, seka palkan perusteella maaraytyvista sivukuluista (sosiaaliturvamaksut, henkilévakuutusmak-
sut ja eldkekulut). Muut vapaaehtoiset henkiléstokulut ovat liiketoiminnan muita kuluja. Era ei vaadi

oikaisua virallisesta tuloslaskelmasta. (Yritystutkimus 2017, 20.)

Yritystutkimus ry korostaa laskennallisen palkkakorjauksen merkitysta. Eri yhtiomuotoja kohdellaan
verotuksessa eri tavoin, esimerkiksi omistajan palkan osalta. Yksityisen elinkeinonharjoittajan palkka
ei ikind ndy tuloslaskelmassa ja henkildyhtidissa omistajan palkka voi vain poikkeustapauksissa olla
kuluna. Tama vaikeuttaa erityisesti pienten yhtididen keskindista vertailua, silla niissa omistajajohta-
jan tydpanos on usein varsin merkittava. Laskennallinen palkkakorjaus suositellaan tehtavaksi, jos
omistajien tydpanos yrityksessa on ilmeinen, eikd tydpanosta vastaava palkka ndy tuloslaskelmassa
kuluna. (Yritystutkimus 2017, 21.)

Oikaisu koskee yksityisia elinkeinonharjoittajia ja henkil6- seké osakeyhtititd. Oikaisu tehdaan néissa
aina, kun omistajien palkkakulut eivat ndy tuloslaskelmassa. Mahdolliset yksityisotot tai osingonjako
ei vaikuta korjauksen maaraan, vaikka niita voidaan pitaa valillisind “palkanmaksukeinoina”. Palkka-
korjaus vaikuttaa kannattavuuteen, ei vakavaraisuuteen eika kassavirtaan. Palkkakorjaus suositel-
laan toteutettavan porrastetusti yrityksen liikevaihdon mukaan alla esitetylla tavalla. (Yritystutkimus
2017, 21.) Taulukon kayttajan tulee selvittda yrityksen omistajan/omistajien palkanmaksutapa ja se

nakyykd omistajan/omistajien palkka jollain tapaa tuloslaskelmassa.

Liikevaihto (12kk), € Palkkakorjaus/henkild, €
100 000 - 500 000 30 000
> 500 000 50 000

Liiketoiminnan muut kulut -era sisaltaa yrityksen kuluerat, joita ei ole tuloslaskelmassa muuten eri-
telty. Nama kulut voivat olla toistuvia tai satunnaisia. Esimerkkeja muista kuluista ovat vuokrat, lea-
singmaksut, mainos- ja markkinointikulut seka tietoliikenne- ja pankkipalvelumaksut. Erdan kuuluvat
lisaksi maksetut myyntiprovisiot, tekijapalkkiot ja syntyneet luottotappiot, seka omaisuuden myynti-
tappiot. (Yritystutkimus 2017, 22.)

Kuten liiketoiminnan muiden tuottojen oikaisussa, kertaluonteiset ja tuloksen kannalta olennaiset

erat siirretdan virallisen tuloslaskelman liiketoiminnan muista kuluista oikaistun tuloslaskelman koh-
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taan satunnaiset kulut. Naihin eriin liittyva oikaisu tehdaan myos niihin kohdistuvien valittémien ve-
rojen osalta kohdassa "valittémat verot”. Liiketoiminnan muut kulut eritellaén tilinpaatdksen liitetie-
doissa, josta oikaisua toteuttavan on helppo selvittda olennaiset ja kertaluonteiset erat. (Yritystutki-
mus 2017, 22.) Oikaisu edellyttaa taulukon kayttajalta tutustumista tilinpaatdksen liitetietoihin, jotta
voidaan selvittda olennaiset ja kertaluonteiset erat. Nama erat selvitettydaan kayttdja pystyy syotta-

maan tiedot oikaistun tuloslaskelman kohtiin liiketoiminnan muut kulut ja satunnaiset kulut.

Valmistevaraston muutos koskettaa valmistustoimintaa harjoittavia yrityksia (Yritystutkimus 2017,
22). Valmistevaraston muutoksessa on kyse tilikauden alkuvaraston ja loppuvaraston eridvaisyydesta
yrityksen itse valmistamien tuotteiden ja tavaroiden osalta. Eraa ei tule sekoittaa materiaalien ja pal-
veluiden varastoon. Oikaistun tuloslaskelman valmistevarastojen muutos saadaan lisaamalla valmii-
den ja keskenerdisten tuottojen varastojen muutokseen valmistus omaan kayttéén (Yritystutkimus

2017, 22). Taulukko suorittaa oikaisun automaattisesti.

Suunnitelman mukaiset poistot esitetdan tuloslaskelmassa perustuen pysyvien vastaavien hankinta-

menoon ja ndiden taloudelliseen kayttdikdan. Saadut investointiavustukset pienentdvat poiston koh-
teena olevan omaisuuden hankintamenoa. Investointiin kdytetyt varaukset, kuten jélleenhankintava-
raus, eivat pienennd hankintamenoa. Téllaisessa tapauksessa kaytetty varaus kasitelldan poistoeron

lisdyksend. Mahdollinen ylimaardinen poisto sisdllytetaan suunnitelmapoistoihin, jos poistosuunnitel-
maa joudutaan korjaamaan pysyvien vastaavien odotetun taloudellisen kayttdidn muuttumisen takia.
(Yritystutkimus 2017, 22-23.)

Eraa ei normaalitilanteessa tarvitse oikaista. Jos kuitenkin yrityksen tekemat poistot eivdt ole suh-
teessa pysyvien vastaavien maardan ja laatuun tai poistoajat ylittdvat selvasti KILA:n suositukset,
kaytetadn suunnitelman mukaisina poistoina EVL:n maksimipoistoja. Tall6in tehdyn poiston ja EVL-
maksimipoiston valinen erotus kirjataan oikaistun tuloslaskelman kohtaan muut tuloksen oikaisut.
(Yritystutkimus 2017, 23.) Taulukon kayttajan tulee siis selvittéda poistojen oikeellisuus em. asiat
huomioiden ja mahdollisesti laskea yrityksen pysyvien vastaavien pohjalta tasetta hyddyntden EVL-
poistot ja kirjata ne oikaistun tuloslaskelman kohtaan suunnitelman mukaiset poistot. Lisdksi tehty-

jen poistojen ja EVL-poistojen erotus merkitdadan kohtaan muut tuloksen oikaisut.

Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyddykkeista on ikaan kuin toinen poistojen tekotapa. Siina
missa suunnitelmapoistot perustuvat ajan kulumiseen, arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyo-
dykkeistd perustuvat todennakdisen luovutushinnan pysyvasta alenemisesta. Vaihtuvien vastaavien
poikkeukselliset arvonalentumiset koskevat nimensa mukaisesti vaihto-omaisuuden arvonalentumisia
ja erd onkin osa varastojen muutosta. Varsinaiseen toimintaan liittyvat arvonalentumiset voivat joh-
tua esimerkiksi tavaroiden teknisesta vanhentumisesta tai pilaantumisesta. Tallaiset arvonalentumi-
set merkitaan suoraan varaston muutokseen. Tavanomaisista asiakasriskeisté johtuvat luottotappiot
kuuluvat liiketoiminnan muihin kuluihin. Poikkeuksellista vaihtuvien vastaavien arvonalentumista voi
seurata esimerkiksi tulipalosta, jossa vaihto-omaisuus vahingoittuu myyntikelvottomaksi. Tallaisissa
tilanteissa kdytetdan eraa vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset. (Yritystutkimus

2017, 23-24.) Naita eria ei ole tarpeen oikaista.
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Oikaistun tuloslaskelman era tuotot osuuksista ja muista sijoituksista pitaa sisalladn kolme virallisen
tuloslaskelman erda: tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissd, tuotot osuuksista omistusyh-
teysyrityksissa ja tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista. Osuuksien tuotot ovat osinkoja ja
muita sijoittajien tuotto-osuuksia, jotka ovat etuoikeusjarjestyksessa viimeisena. Tuotot muista pysy-
vien vastaavien sijoituksista sisaltda tuottoja padoman ehtoisista sijoituksista. Oman paaoman ehtoi-
sia sijoituksia ovat mm. osingot ja muut sijoittajien tuotto-osuudet, jotka ovat etuoikeusjarjestyk-
sessd viimeisend, seka vaihtovelkakirjalainojen korot. Mikdli oman padoman ehtoisiin sijoituksiin
kuuluu kurssivoittoja, ne tulee oikaistussa tuloslaskelmassa sijoittaa eraan kurssierot. (Yritystutkimus
2017, 24.) Oikaisun toteuttajan tulee selvittda, onko muissa pysyvien vastaavien sijoituksissa kurssi-

voittoja. Muuten taulukko hoitaa oikaisun automaattisesti.

Muut korko- ja rahoitustuotot -era sisaltda tuotot vaihtuvien vastaavien saamisista ja rahoitusarvo-
papereista, seka naistd johtuvat kurssierot. Virallisessa tuloslaskelmassa esitetaan erikseen saman
konsernin yrityksiltd ja muilta saadut tulot. Eraan voivat kuulua myés sijoituskiinteistéjen ja rahoitus-
valineiden arvostuksesta syntyneitd kdyvan arvon muutoksia. Edellisen kohdan tavoin kurssivoitot
siirretdan oikaisussa kurssieroihin. Rahoitustuottojen kdyvan arvon muutokset siirretdan kokonaistu-
loksen alle kdyvan arvon muutoksiin. Tama ei koske sijoitusyhti6ita, joiden paaasiallinen ansaintalo-

giikka perustuu tallaisiin omaisuuserien kayvan arvon muutoksiin. (Yritystutkimus 2017, 25.)

Korkokulut ja muut rahoituskulut -era kattaa raha-, luotto- ja vakuutuslaitoksille maksetut, ajan ku-

lumiseen sidotut vieraan padaoman kulut. Kurssitappioita voi sisdltya tahan erdan, kuten myés rahoi-
tusvalineiden ja sijoituskiinteistdjen kdyvan arvon alentumisia. Oikaisussa jalleen siirretddan mahdolli-
set kurssitappiot oikaistun tuloslaskelman erdan kurssierot. Rahoituskuluihin sisaltyvat arvonmuutok-
set siirretdan kokonaistuloksen alapuolelle kdyvan arvon muutoksiin. (Yritystutkimus 2017, 26.) Eraa
kasitelladn muut korko- ja rahoitustuotot -eran tapaan. Oikaisu edellyttda mahdollisten kurssitappioi-
den ja rahoitusvalineiden siirtémista virallisen tuloslaskelman erasta oikaistun vastaaviin ylld maini-

tulla tavalla.

Kurssieroja ei tunneta virallisessa tuloslaskelmassa, mutta kuten edellisissa kappaleissa on kaynyt
ilmi, oikaistussa tuloslaskelmassa kurssivoitot ja —tappiot huomioidaan. Sijoitusten ja rahoitusarvopa-
pereiden arvonalentumiset sisaltavat pysyvien ja vaihtuvien vastaavien sijoitusten ja lainasaamisten

arvonalennukset. Nama erat eivat vaadi oikaisua. (Yritystutkimus 2017, 25-26.)

Oikaistun tuloslaskelman valittdémiin veroihin kuuluvat virallisen tuloslaskelman tuloverot ja muut
valittdmat verot. Kiinteistbvero ja yleisradiovero ovat liiketoiminnan muita kuluja. Aikaisemmilta tili-
kausilta saadut veronpalautukset tai maksetut lisdverot ovat satunnaisia tuottoja tai kuluja. (Yritys-
tutkimus 2017, 26.)
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Tase
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Aineettomiin hyddykkeisiin aktivoidaan ldhtokohtaisesti menot, joista todenndkéisesti tulevina vuo-
sina kertyy vastaava tuotto. Aineettomat hyddykkeet oikaistaan poistamalla tuottamattomiksi osoit-
tautuneet kehittamismenot kokonaan taseen vastaavista ja omasta padomasta, mikali ndita yha ta-
seella on. Samalla tavalla poistetaan tuottamattomaksi osoittautunut liikearvo. Oikaistun taseen
Muut aineettomat hyddykkeet —erdan sisdltyvat virallisen taseen Aineettomat oikeudet, Muut aineet-
tomat hyddykkeet ja aineettomiin hyddykkeisiin kohdistuvat Ennakkomaksut. Analyysitaulukko suo-
rittaa oikaisut automaattisesti, lukuun ottamatta tuottamattomiksi osoittautuneiden erien vaikutusta.
Tallaisia eria ei tyypillisesti tilinpaatoksessa tulisi olla ylipaatdan. Aineellisiin hyddykkeisiin ei tarvitse
analyysia varten tehda oikaisuja. (Yritystutkimus 2017, 31-34.)

Sijoituskiinteistét eivat edellyta oikaisua analyysia varten. Sijoitukset ja pitkaaikaiset saamiset —era
oikaistaan poistamalla omistetun yrityksen perusteettomasti arvostettujen osakkeiden tasearvo
omasta paaomasta ja osakkeista. Lisdksi lainasaamiset tulee poistaa, jos naiden takaisin saaminen
on epatodennakdista. Muut saamiset ja sijoitukset —eradn on oikaistussa taseessa yhdistelty erdt
Muut saamiset, Myyntisaamiset, Lainasaamiset ja Siirtosaamiset. (Yritystutkimus 2017, 35-36) Tau-
lukko tekee erien uudelleenryhmittelyn/yhdistelyt automaattisesti. Oikaisut tulee kayttdjan tehda
itse. Tassakin erassa tulee huomioida, etta kirjanpitolainsaadannén mukaisesti tehdyssa tilinpaatok-
sessd ei alimman arvon periaatteen mukaisesti perusteettomasti arvostettuja osakkeita tai epaku-

rantteja saamisia saa olla.

Leasingvastuut ovat taseen ulkopuolisia vastuita, jotka kayvat ilmi tilinpadtdksen liitetiedoista. Uusi
kirjanpitolaki mahdollistaa ja IFRS-standardit edellyttavat leasingsopimuksella hankitun omaisuuden
vuokralleottajalta merkitsemista taseelle kuin omaisuus olisi ostettu ja vuokralleantajalta kuin omai-
suus olisi myyty. Oikaisu leasingvastuiden osalta tuo naiden maarat taseelle huolimatta siita, onko
ne esitetty valmiiksi taseella vai taseen ulkopuolisena. (Yritystutkimus 2017, 36-37.) Oikaisun ansi-
osta yhtidt, jotka omistavat ja yhtitt jotka leasaavat kalustoa/tiloja saatetaan vertailukelpoisiksi.
Taulukko pyytéa kayttdjaa esittdmaan leasingvastuiden taseen ulkopuolisen maaran ja suorittaa oi-

kaisun automaattisesti tiedon perusteella.

Vaihto-omaisuutta oikaistaan, mikali tukku- tai vahittdiskauppaa harjoittava yritys on kirjannut
vaihto-omaisuutensa Valmiit tuotteet —ryhmaan. Talléin em. vaihto-omaisuus siirretdan Aineet ja
tarvikkeet —ryhmaan. Oikaisu on poikkeuksellisen harvinainen, mutta analyysin laatijan hyva tiedos-
taa. Lyhytaikaisten saamisten osalta oikaisuja tarvitaan tilanteessa, jossa factoringrahoitusta kayt-
tdva yritys soveltaa ns. nettokirjaustapaa. Talloin kdytetty factoringluotto lisdtdaan myyntisaamisiin ja
taseen velkoihin. Téma oikaisu ei ole tarpeellinen, jos saamisten luottoriski on siirtynyt rahoittajalle.
(Yritystutkimus 2017, 39.) Luottoriskin siirtyminen rahoittajalle on tyypillista factoringsopimuksissa,

joten kyseessa on harvinaisempi oikaisu. Oikaisun suorittaminen jaa analyysin laatijan vastuulle.
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Tilinpaatossiirtojen kertyma —ryhmaan tehdaan mahdollinen oikaisu tilanteessa, jossa on syntynyt
poistoeroa ja/tai verotusperusteisia varauksia. Poistoerosta ja verotusperusteisista varauksista siirre-
taan yhteisdverokannan mukainen osuus laskennalliseen verovelkaan. (Yritystutkimus 2017, 44).

Taulukko suorittaa oikaisun automaattisesti.

Suuri osa taseen oikaisuista tehddan oman paaoman kautta. Omaan paaomaan tehtavat oikaisut on
esitetty edellisissa kappaleissa oikaisujen "toisen paan” ryhmien kasittelyssa. Oman pddoman oikai-
sut Yritystutkimuksen kirjassa koskevat padosin tilanteita, joissa kirjanpitolakia ei ole noudatettu

santillisesti tilinpadtdksen laadinnassa. Naitd voidaan pitaa siis suhteellisen harvinaisina, mutta erit-
tain tarkeina vertailukelpoisuuden nakdkulmasta ajatellen. Seuraavissa kappaleissa kasitelldan omaa

padomaa kasvattavia oikaisuja.

Vilirahoitusinstrumentit (vaihtovelkakirjat, optiolainat ja voitto-osuuslainat), joita koskevat vakuu-
dettomuus, muita lainoja heikompi etuoikeus, koronmaksuvelvollisuuden puute ja maarittelematon
maksuaika, tulee mahdollisesti kirjata omaan padomaan. (Yritystutkimus 2017, 46.) Oikaisu on niin
poikkeuksellinen, ettd taulukko ei suorita sitd, eika kehota analyysin laatijaa pohtimaan asiaa. Mah-
dollinen vaikutus voidaan néhda vakavaraisuuden tunnusluvuissa, mutta tilanne jossa em. valirahoi-
tusinstrumentteja koskee oman pdaaoman ehtoisuus, on yhtién vakavaraisuudessa todennakdisesti

muutenkin huomion herattavia asioita.

Vieraaseen pdaaomaan kirjattua padaomalainaa oikaistaan omaan padgomaan siten, etta kertyneet tap-
piot saadaan katettua ja sidottu oma pddoma saadaan sdilytettyéd omassa padgomassa. Loput paa-
omalainasta jatetaan vieraaseen padomaan. Yritystutkimuksen ohjeen mukaan oikaisu suoritetaan
tarkalleen ottaen seuraavalla tavalla: "Jos taseen oma padoma on negatiivinen, pddgomalainaa oi-
kaistaan omaan padomaan sen verran, ettd taseen omaksi padomaksi tulee enintdan sidotun oman
pdaaoman maara. Vaikka taseen oma padaoma ei ole negatiivinen, mutta se on véhemman kuin si-
dottu oma padoma yhteensa, padgomalainaa oikaistaan omaan padomaan sen verran, etta taseen
omaksi padomaksi saadaan enintdan sidotun oman padgoman maara.” (Yritystutkimus 2017, 46-47.)
Analyysitaulukko suorittaa taman suhteellisen monimutkaisen oikaisun automaattisesti seuraavalla

kaavalla:

=IF(Q81<(Q75+Q76+Q77);IF(AND(Q81>0;F95>(Q81-SUM(Q75:Q77))):SUM(Q75:Q77)-
Q81;IF(F95<ABS(Q81);F95;IF(F95<ABS(Q81)+Q75+Q76+Q77;F95;ABS(Q81)+Q75+Q76+Q77)));0)

Kaavassa Q81 edustaa Taseen omaa padaomaa yhteensd, Q75 Osake- tai muuta peruspadgomaa, Q76
Ylikurssi-, vara- ja arvonkorotusrahastoa, Q77 Kayvéan arvon rahastoa ja F95 Vieraaseen pdaaomaan

kirjattua paaomalainaa.

Taseen ulkopuolinen factoringluotto lisdtdan korollisiin lyhytaikaisiin velkoihin. Taulukko pyytaa kayt-

tajaa erittelemaan taseen ulkopuolisen factoringluoton maaran ja suorittaa oikaisun automaattisesti.
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Ostovelkoihin kohdistuva oikaisussa niihin mahdollisesti sisdltyvat osamaksuvelat siirretdan lyhytai-
kaiseen korolliseen vieraaseen paaomaan. (Yritystutkimus 2017, 50.) Taulukko suorittaa oikaisun

automaattisesti.

4.4 Toimintakertomus

Toimintakertomus ei ole osa tilinpdatosta, mutta kirjanpitovelvolliset joiden tulee laatia toimintaker-
tomus, tulee liittaa se tilinpadtdkseensa. Toimintakertomus kuvaa toiminnan kehitysta ja tulokselli-
suutta, seka taloudellista tilannetta huomioiden merkittavimmat riskit ja epdvarmuustekijat. Toimin-
takertomukseen tulee sisallyttad asianmukaiset tunnusluvut, kun se on tarpeen oikean ja riittavan
kuvan antamiseksi tilinpaatdksen lukijalle. (Kaisanlahti 2017, 18)

Toimintakertomuksen rooli tilinpaatdsanalyysissa on tuloslaskelmaa ja tasetta vahaisempi, mutta
toimintakertomus voi sisaltad informaatiota, joka avaa tuloslaskelman ja taseen lukujen poikkeuksel-
listen muutosten syita. Taulukon kayttajan on hyva lukea toimintakertomus laadukkaamman analyy-
sin takaamiseksi, mutta itse taulukko ei huomioi toimintakertomusta tunnuslukujen laskennassa. Toi-
mintakertomuksessa mahdollisesti ilmoitetut tunnusluvut voivat poiketa taulukon laskemista. Tama
johtuu laskentatapojen eroista. Erot eivat tee kummankaan lahteen luvuista vaaria. Taulukon laske-
missa luvuissa on pyritty minimoimaan kertaluonteisten suurten muutosten vaikutus tunnuslukuihin,
kun taas tilinpaatdksessa esitetyt tunnusluvut pyrkivat esittdmaan asiat yhtidlle edullisella tavalla,

jolloin lukuja ei todennakdisesti ole oikaistu.



27(55)

5 OPINNAYTETYOSSA KAYTETYT TUNNUSLUVUT

Opinnaytety6n analyysitaulukossa kaytetyt tunnusluvut ovat samat, jotka tilastokeskuksen toimiala-

kohtainen data sisdltda. Tunnuslukuja on 18 kpl ja ne on listattu alla.

Liikevaihto, 1 000 € Sijoitetun padgoman tuotto, %
Liikevaihdon muutos, % Omavaraisuusaste, %
Henkilostda keskimaarin, kpl Velat/liikevaihto, %
Liikevaihto/henkild, 1 000 € Current ratio

Kéyttdkate, % Quick ratio

Liiketulos, % Kayttépaaoma, %

Nettotulos, % Vaihto-omaisuus/liikevaihto, %
Rahoitustulos, % Myyntisaamisten kierto, pv
Kokonaispaaoman tuotto, % Ostovelkojen kierto, pv

Yritystutkimuksen tilinpaatésanalyysi sisaltda ohjeet myds muutamien muiden tunnuslukujen lasken-
taan, mutta vain ndiden osalta kaytettavissa on verrokkitieto. 18 tunnuslukua on kattava analyysi
yhtién taloudellisesta tilasta ja sikali kun Finnvera nékee nama riittévaksi katsaukseksi yhtioéon, riit-
tada se tdman opinndytetydn piirissakin. Seuraavissa alaluvuissa avataan tunnuslukujen kaavoja ja
merkityksia. Lisaksi kuvataan yleisimpia syita kunkin tunnusluvun heikkoihin arvoihin ja esitetdan
keinoja kyseisen tunnusluvun kehittdmiseen. Alaluvuissa kasitelldan myds tunnuslukujen vertailukel-
poisuutta ja —kelvottomuutta. Kun johonkin tunnuslukuun liittyy vertailukelpoisuuden haasteita, on
nama huomioitu opinndytetydn analyysitaulukossa. Valtaosan vertailukelpoisuuden edistamiseksi
tehtdvista asioista taulukko suorittaa automaattisesti, mutta jotkin tulkintaa vaativat kohdat kaytta-

jan tulee tehda itse. N&ihinkin taulukko ohjeistaa tarvittaessa.

5.1 Kannattavuuden tunnusluvut

"Kannattaako liiketoiminta?” lienee yksiselitteisin yrityksen peruskysymyksista. Perinteisesti ajatel-
tuna téssa on kyse siita jaako "viivan alle” rahaa eli tuottaako yrityksen toiminta enemman rahaa,
kuin sen pyoérittaminen kuluttaa. Business Insiderin (2017) tutkimuksen mukaan kassavirtaongelmat
ovat syyna pienten yritysten epdonnistumisessa 82 % tapauksista. Jos toiminta ei ole kannattavaa,
yhtién rahat tulevat vaistdmatté loppumaan, silla typerinkdan sijoittaja ei syyda varojaan loputto-
masti yritykseen, joka ei tuota tulosta. Kannattavuuden sivuuttamisen seuraukset ilmenivat rajusti
2000-luvun alussa kun “teknologiakuplana” tunnettu IT-alan yritysten yliarvostus purkautui. Tekno-
logiayhtidpainotteisen Nasdag-indeksin arvo viisinkertaistui vuosina 1995 — 2000 ja sen jalkeen laski
vuosina 2001 — 2002 lahes 80 % (Geier 2015). Tama on historian toistaiseksi selvin merkki siitd, mi-

hin johtaa fundamenttien, kuten kannattavuuden, sivuuttaminen yhtiéiden arvostamisessa.

Kallungin ja Kytésen (2007, 74) mukaan kannattavuus tarkoittaa yrityksen kykya tuottaa liiketoimin-
nalla enemman tuloja, kuin tulojen hankkimiseksi on syntynyt menoja. Hofstrandin (2009) ndkemyk-

sen mukaan kannattavuus on kaiken yritystoiminnan ensisijainen tavoite. Kannattamaton yhtié ei
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selvid pitkdssa juoksussa ja hyvin kannattava yhtio taas pystyy palkitsemaan omistajansa hyvalla
sijoitetun padgoman tuotolla. Nykyisen ja menneen kannattavuuden mittaaminen ja tulevan kannat-
tavuuden ennustaminen on Hofstrandin mukaan erittdin térkead. Han kehottaa myds kiinnittamaan
huomiota siihen, ettei kannattavuus ole sama asia kuin rahavirta. Vaikka nama asiat ovat laheisesti
kytkoksissa, niissa on eronsa. Esimerkiksi kerralla maksettu kdyttomaisuusera muodostaa yhdelle
kaudelle suuren negatiivisen kassavirran, kun tuloslaskelmalla kulu ndkyy vasta vuosien saatossa.

Kirjanpidon suoriteperusteisuus aiheuttaa useita eroja kassavirran ja kannattavuuden valille.

Kayttdkate

Kayttokate kertoo yrityksen varsinaisen liiketoiminnan tuloksen ennen poistoja, rahoituseria ja ve-
roja. Se kertoo paljonko liikevaihdosta jaa katetta, kun siita vahennetaan yrityksen toimintakulut.
(Alma Talent 2019.) Kayttdkate on suomalaisen kirjanpitokdytanndn vastine englannin kieliselle ter-
mille EBITDA (Laakarin resepti 2013). EBITDA:a kaytetaan yritystenvalisen kannattavuuden vertai-
luun, koska se eliminoi rahoitustoiminnan ja kirjanpidollisten paatdsten vaikutukset (Investopedia
2019).

Kayttdkate lasketaan kaavalla liikevaihto + liiketoiminnan muut tuotot — toimintakulut. Itse kaytt6-
katteen laskenta ei kerro juurikaan yrityksesta. Olennainen tieto saadaan ulos suhteuttamalla kaytto-
katteen maara liikkevaihtoon kaavalla kayttokate / liikevaihto. Tata lukua kutsutaan kayttékatepro-
sentiksi. Suhdeluku kertoo absoluuttisia arvoja paremmin yrityksen taloudellisesta tilanteesta ja sita

voidaan vertailla paremmin toimialan muiden yritysten vastaaviin.

Kayttokatteelle ei voida antaa tdysin yleispatevia ohjearvoja. Siihen vaikuttavat yrityksen toimiala ja
paaomarakenne. Lisdksi siihen vaikuttavat yrityksen toimialan kilpailutilanne ja toiminnan luonne.
(Alma Talent 2019.) Toimialakohtaisesti on kuitenkin maaritelty joitain ohjearvoja. Kaupan alalle oh-
jeellinen arvo kayttokateprosentille on 2 — 10 %, palveluille 5 — 15 % ja teollisuudelle 10 — 25 %
(Ladkarin resepti 2013). Kayttokatteen riittdvyyden arvioinnissa huomioidaan rahoituskulujen, kayt-
tdomaisuuden poistovaatimusten ja voitonjakotavoitteiden suuruudet. Toimialavertailun lisaksi olen-

naista on seurata kdyttokatteen kehitysta pidemmalta aikavalilta. (Alma Talent 2019.)

Kayttokatteita vertailtaessa on keskeista tiedostaa tuotantovdlineiden omistustapa yrityksessa. Jos
yritys omistaa itse tuotantovalineensd, kulukirjaukset paatyvat tuloslaskelman poistoihin ja rahoitus-
kuluihin. Kayttékate ei naita erid huomioi, joten tuotantovalineensa omistavan yrityksen kate on to-
denndkoisesti parempi, kuin tuotantovalineet vuokraavalla yritykselld. Vuokratuista valineista kun

kulut kirjautuvat vuokrakuluihin, jotka kayttokatteessa nakyvat (Alma Talent 2019.)

Kayttokatetta pidetédan hyvana toimialan sisdisend vertailumittarina. Kayttokatteen puolestapuhujat
kayttavat sitd kassavirtaa vastaavana arvona. Kayttékate mittaa yrityksen kassavirtaa hyvin, silla

siihen eivat vaikuta puhtaasti kirjanpidolliset tekijat. Nama tekijat eivat vaikuta konkreettisiin raha-
virtoihin millaan tavalla. (Kennan 2015.) Kdyttokatetta ei tule kuitenkaan pitda synonyymina kassa-

virralle. Vaikka se (EBITDA) kertoo liiketoiminnasta vertailukelpoisesti poistamalla yhtalosta ylisuuret
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velat ja vaihtelevat poistomenetelmat, se sivuuttaa kayttépadaoman muutokset, verot ja lainojen ko-
rot. Kaikki ndama vaikuttavat yrityksen kassavirtaan huomattavasti. (The Business Ferret 2017.) Kayt-
tokate onkin yksi monista suhteellisen hyvista mittareista, joita kannattaa kayttda varauksella ja

muiden mittareiden kanssa vertaillen.

Yleiset syyt heikkoon kayttokatteeseen

Kayttdkate on kannattavuuden tunnusluku. Sita laskettaessa yksinkertaisesti véhennetaan liiketoi-
minnan tuotoista (liikevaihto + muut tuotot) toiminnan aiheuttamat kulut. Toiminnan kulut voidaan
jakaa edelleen muuttuviin ja kiinteisiin kuluihin. Tasta voidaan paatelld, ettd kayttdkatteen tilaan vai-

kuttaa puhtaasti yrityksen liiketoiminta.

Muuttuvat kustannukset ovat suoraan sidotut tuotannon volyymiin (Leppiniemi ja Kaisanlahti 2019).
Niihin kuuluvat raaka-aineet, valmistuksen palkat ja sivukulut, koneiden huolto ja korjaus, kayttétar-
vikkeet, tavaroiden ostohinnat rahteineen ja vakuutuksineen ja monet muut. Kaupan alalla liikevaih-
dot ovat tyypillisesti suuria, silla tuotteita myydaan maarallisesti paljon. Tama edellyttda kyseisten
tuotteiden ostamista, joten muuttuvien kulujen osuus kuluista on yleisesti ottaen suurin menoera.
Mikali kaupan alan yrityksen kayttokate nayttda heikolta, lienee syytd tutustua tarkemmin edella lis-
tattujen kuluerien suuruuteen ja vertailla niitd mahdollisuuksien mukaan alan muihin toimijoihin.
Suurella myynnin volyymilld toimittaessa prosentin hintaero ostetuissa tuotteissa vaikuttaa valtavasti
tuloslaskelman riveilta laskettavaan kayttokatteeseen. Yritys voi olla pieni tai silla voi muusta syysta
olla heikko neuvotteluvoima tavarantoimittajien kanssa. Tall6in se joutuu maksamaan tuotteistaan
enemman, kuin alan voimakkaampi toimija. Se taas kasvattaa muuttuvien kulujen osuutta ja painaa

kayttokatetta alaspain.

Ensimmaisen eran eli liilkevaihdon madara asettaa raamit sille paljonko kuluja on “varaa” syntya en-
nen kuin kayttokate muuttuu negatiiviseksi. Jos yritys joutuu hintakilpailuun ja polkee katettaan, eli
osto- ja myyntihinnan erotusta, toiminnan kannattavuus karsii. Yritykset joilla on heikko brandi tai
jotka toimivat voimakkaasti kilpailluilla aloilla, joutuvat enenevissé maarin tallaisiin tilanteisiin (Ku-
mar 2006). Heidan ei ole mahdollista asettaa hintaa kilpailijoita korkeammaksi menettdmatta kriit-
tista maaraa asiakkaista. Pysydkseen kilpailussa mukana tallaiset yritykset joutuvat toimimaan pie-
nelld katteella ja suurella volyymilla. Yritys voi menestya myos talla tavoin, jos toiminta on tarkkaan
harkittua ja prosessit hiottuja. Siitékin huolimatta kdyttdkate ndyttéa vaistamatté huonolta, koska
muuttuvat kulut ovat suuret suhteessa liikevaihtoon. Analyysia tehtdessa tulee kuitenkin muistaa,
ettd vertailu tulee suorittaa saman tai vastaavan toimialan sisalla. Eri toimialojen valiset tyypilliset

kayttdkateprosentit voivat vaihdella kymmenia prosentteja.

Kiinteat kustannukset pitavat sisalladn mm. pitkdvaikutteiset tuotantovalineet, lammityksen, siivouk-
sen, kiinteat palkat ja vuokran. Yritys joka maksaa ylisuurta hintaa energiasta tai toimitilojensa
vuokrista ei siis menesty kiinteiden kustannuksen, eikd nain ollen kayttdkatteenkaan osalta. Kiinteat

palkat ovat usein suurin menoera yrityksessa. Suuret palkat jotka eivat tuo vastineeksi lisdarvoa yri-
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tykseen ajavat vdistamatta kannattavuuden retuperdlle. Kiinteat kustannukset ovat nimensa mukai-
sesti toiminnan volyymista riippumattomia (Leppiniemi ja Kaisanlahti 2019). Vaikka yritys ei myisi

ensimmaistakadn tuotetta, se kuluttaa kiinteiden kustannustensa mukaisen maaran rahaa.

Kdyttdkatteen parantaminen

Kiinteiden kustannusten puolelta palkkoja kannattaa siirtda mahdollisuuksien mukaan muuttuviin
kustannuksiin muuttamalla ne provisioperusteisiksi. Talldin myds palkkakulut mukautuvat tarvitta-
essa alaspadin myynnin hidastuessa. Tasta seuraa kokonaistoimintakulujen pienentyminen liikevaih-
don pienentyessa, jolloin kdyttokate sdilyy terveempana. Provisiopalkkaus toimii my®s motivaatto-
rina tyontekijoille. Kiinteitd palkkakuluja voi laskea luonnollisesti my6s vahentamalla tyéntekijoiden
maaraa, esimerkiksi lomautuksilla tai irtisanomisilla. Tydpaikkojen vahentaminen on valitettava,
mutta joskus tarpeellinen teko, eika yritysjohdon tule peldta sita. Tapoja korvata menetetyn tydvoi-
man jattdma aukko ovat erilaiset automaatiojarjestelmét ja tyén tehostaminen. Mitd vdahemman ih-
misen taytyy kdyttaa aikaansa jonkin tehtdvan tekoon, sitd vahemman se yleensa tydnantajalle tulee
maksamaan pitkdssa juoksussa. Lisaksi rutiinitehtavien automatisointi siirtdd ihmiset tekemaan haas-
tavampia ja ndin ollen yleensa myds mielekkdampia tehtdvid. Naisté haastavista tehtdvistad pystytaan
myds perimaan asiakkaalta korkeampaa hintaa, jolloin se, ettd palkallinen ihminen tekee tehtavan,
ei haittaa, silla tydn kate kattaa paremmin henkiléstokustannuksen. Uusiin jarjestelmiin sijoitettaessa
tulee tehda asianmukaiset investointilaskelmat, joista kdy ilmi mm. aika jossa investointi maksaa

itsensa takaisin ja onko investoinnin nettonykyarvo positiivinen.

Pienella vaivalla yrittaja voi kilpailuttaa palveluntarjoajiaan. Energiayhtididen kilpailutus tarjoaa mo-
nilla toimijoilla pienid, mutta yhtd kaikki merkittévia alennuksia kiinteiden kulujen maaraan. Kannat-
taa muistaa, etta kaikki sopimukset ovat neuvoteltavissa. Kenties vuokrasopimuksesi on merkitta-
vasti ylihintainen. Yritykset maksavat usein suhteettoman suuria summia toimistotilasta tarpeetto-
masti vain koska siihen on totuttu. Enta jos yritys ostaakin toimitilansa nykyiseltd vuokranantajal-
taan? Talloin se investoi itseensa kenties suurella kertasummalla, mutta siirtyy samalla vuokralai-
sesta omistajaksi. Kuten asuntosijoittamisen perusperiaatteeseen kuuluu, on jarkevéampaa maksaa
omistuksesta, kuin kaytdstd. Sama patee useissa tapauksissa myods toimitiloissa. Tallaisessa jarjeste-
lyssa puhtaasti kdyttdkatetta ajatellen on huomionarvoista, etté vuokrakuluja ei endd muodostu.
Toimitilan aiheuttamat negatiiviset tulosvaikutukset siirtyvat lainan koroiksi ja poistoiksi, jotka eivat
kayttdkatteessa ndy. On hyva miettia vaihtoehtoisia ratkaisuja, kuten esimerkiksi tydntekijdiden

mahdollisuutta tydskennelld kotoa kasin, jolloin toimitilaa ei valttamatta edes tarvita.

My6s tavarantoimittajia voi kilpailuttaa. Heidan kanssaan kannattaa neuvotella ja pyrkié luomaan
hyvia pitkdaikaisia suhteita, joiden ansiosta valtytaan yllattaviltd kuluilta ja ongelmilta. Neuvottelun
tuloksena saatava pienikin alennus toimitushinnasta vaikuttaa kannattavuuteen ja kayttokatteeseen

merkittavasti.
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Jos tavarantoimittajan kanssa neuvotteleminen ei tuota tulosta, taytyy yrityksen keskittya yhtalon
toiseen puoleen. Kuinka heiddan myymistaan tuotteista saadaan enemman rahaa? Myyntihintaan vai-
kuttavat monituiset tekijat. Naista keskeisimpana asiakkaan kokema arvo. Asiakas maksaa tuot-
teesta tasmalleen sen verran, kuin hdnen mielestdan on “sopivaa”. Jos tuote on liian kallis, asiakas
ei sita osta. Jos tuote on liian halpa, myyja ei hyddynna tuotteen tuottopotentiaalia taysin. Jotta
tuotteen arvo asiakkaan silmissd nousee, tulee yrityksen tuottaa asiakkaalle jollain tapaa lisdarvoa
kilpailijan tarjontaan nahden. Sita miten arvokkaana asiakas ndkee yrityksen tuotteet, kutsutaan
usein brandiarvoksi. Se kertoo siitd paljonko kuluttaja arvostaa tuotteen valmistajan tai myyjan tuo-
temerkkia. Arvostettu merkki pystyy myymaan identtisen tuotteen véhemman arvostettua merkkia
huomattavasti kallimmalla. Yrityksen kannattaa nain ollen kehittda brandidan aktiivisesti. Luomalla
lisdarvoa asiakkaalle tuotteista saadaan parempi hinta ja yrityksesta tehdaan tunnetumpi. Taman
seurauksena yhtiosta kiinnostuvat myds muut toimijat, kuten sijoittajat ja suuret yritykset mahdollis-
ten yritysostosuunnitelmiensa kanssa. Brandin rakentamiseen on useita tapoja, joita ei téssa yhtey-
dessa kasitella tarkemmin. Yrityksen tulee kartoittaa vaihtoehtonsa ja soveltaa omaan tilanteeseensa

parasta toimintatapaa.

Liiketulos

Virallisen tuloslaskelman ensimmainen "valitulos” kertoo varsinaisen toiminnan tuloksen ennen ra-
hoituseria ja veroja. Liiketulos huomioi toimintakulujen lisdksi my6s yrityksen poistot eli kdyttdomai-
suuden kulumisen. Kayttokatteesta tunnusluku eroaa huomioimalla liséksi poistot ja arvonalentumi-
set. Nain liiketulos asettaa samalle viivalle velkaiset ja velattomat yritykset. Liiketuloksella yrityksen
tulee vield kattaa rahoituskulut, verot ja voitonjako. Tunnusluvun lopullinen “hyvyys” riippuu nain
ollen yrityksen velan- ja oman padgoman madrasta. Pddomavaltaisilta yrityksiltd odotetaan korkeaa
liiketulosprosenttia. (Alma Talent 2019.)

Liiketulos lasketaan kaavalla liikevaihto + liiketoiminnan muut tuotot — toimintakulut — poistot ja ar-
vonalentumiset. Poistojen ja arvonalentumisten tuominen mukaan tunnuslukuun (kayttkatteeseen
verrattuna) parantaa luvun vertailukelpoisuutta sellaisten yritysten valilla, jotka eroavat automaation
tasoiltaan. (Alma Talent 2019.) Korkeasti automatisoiduilla yhtigilla on paljon koneita, joista tehdaan
rahallisesti suuria poistoja. Nama poistot vaikuttavat liiketulokseen merkittavasti. Pelkalla kdyttokat-
teella mitattaessa vdhemman automatisoidulla yrityksella kdyttokatteeseen vaikuttavat suuret henki-
I6stdmenot, jotka automaatioon luottavalla yritykselld ovat suhteessa paljon pienemmat. Samalla
kayttdkate sivuuttaa juuri tdman automatisoidun yrityksen suuret poistot. Naiden tekijdiden yhteis-
vaikutus vaaristaa tuloksen vertailukelpoisuutta suuresti. Siksi liiketulos ja liiketulosprosentti on hyva
tuoda mukaan vertailuun. Kuten kayttokatteen laskemisessa, myos liiketulosta laskettaessa liiketu-
losprosentti on se luku, jota halutaan vertailla toimialan sisdlla absoluuttisen liiketuloksen sijasta.
Liiketulos on vertailukelpoinen vain saman kokoisten yritysten valilla. Liiketulosprosentti saadaan

kaavalla liiketulos / liikevaihto.

Rahoituserien ja verojen sivuuttaminen poistaa vaihtelevien verotuskuvioiden ja velkaantuneisuuden

vaikutukset. Taman ansiosta liiketulos kertoo selkeasti yrityksen liiketoiminnan tuloksentekokyvysta.
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Tuloksentekokyky vaikuttaa esimerkiksi yritysostoissa keskeisesti yhtion arvonmadaritykseen. Forbe-
sin asiantuntijan Matt Porzion (2016) mukaan yrityskauppoja tehdaan yksityisissa yhtitissa erityisen
paljon yhtidissd, joissa on joko poikkeuksellisen matala tai poikkeuksellisen korkea liiketulostaso.
Vastaavasti yrityskauppojen kohteena olevien yhtididen arvostukset kuvastavat tata tuloksentekoky-
kya. Liiketulokseen vaikuttaa myds pysyvien vastaavien myynti, jonka tuotto kirjataan liikketoiminnan
muihin tuottoihin. Tama on tuloslaskelman oikaisussa huomioitava asia ja oikein oikaistussa tuloslas-
kelmassa liiketulos ei vaaristy pysyvien vastaavien myynnin seurauksena, koska tuotto on siirretty
satunnaisiin tuottoihin, sen ollessa olennainen ja kertaluonteinen. Liiketulos nayttaytyy yrittajavetoi-

sissa yhtidissa parempana, jos omistaja ei nosta yhtiosta palkkaa (Innanen 2017).

Nettotulos

Nettotulos on tyypillisesti tilinpaatéksen viimeinen rivi. Se kuvastaa tuloslaskelman tarkoituksen mu-
kaisesti kaikkien tilikauden tulosvaikutteisten tuottojen ja kulujen nettosummaa. Nettotulos tunne-
taan myds nimella tilikauden tulos. Se kuvastaa yrityksen omistajille jadvaa osuutta tilikauden tulok-
sesta (Innanen 2017). Nettotulos lasketaan kaavalla liiketulos +/- rahoituserat +/- verot. Positiivisen
nettotuloksen saavuttanut yhtié on selvinnyt varsinaisella liiketoiminnallaan kayttdpadoman ja inves-
tointien rahoituksesta, seka lainojen koroista. Oman padaoman tuottoprosentin tarkastelu nettotulok-
sen yhteydessa on hyddyllistda. 10 % ylittdva oman padgoman tuotto tarkoittaa usein, etta nettotulok-
seenkin voidaan olla tyytyvaisid. (Alma Talent 2019.) Taustalla ajatus siita, ettd nettotulos vaikuttaa
suoraan oman padoman maaraan ja siten sen tuottoon. Hyvana oman paaoman tuottona taas voi-
daan Iahtdkohtaisesti pitaa 10 % tuottoa, silld vastaavaa tuottoa on vaikea I6ytéa vaihtoehtoisista
sijoituskohteista. Nettotulos on kayttokatetta ja liiketulosta parempi yhtididen valisen vertailun mit-
tari, koska toimialakohtaiset erot tuloslaskelman erissa eivat vaikuta siihen samalla tavalla nettotu-

loksen ollessa tuloslaskelman viimeinen rivi.

Rahoitustulos

Rahoitustulos lasketaan kaavalla nettotulos + poistot ja arvonalentumiset. Rahoitustuloksen tarkoi-
tus on kuvastaa yrityksen varsinaisen liiketoiminnan tuottamaa tulorahoitusta. Se kertoo yhtitn var-
sinaisen toiminnan rahavirran riittavyydesta lainanlyhennysten, kayttépadaoman lisdysten ja inves-
tointien omarahoituksen kattamiseksi. Lisdksi rahoitustuloksella pyritdan kattamaan omistajien tar-
peet voitonjaolle. Negatiivinen rahoitustulos kertoo yleensa tilanteesta, jossa yritys on joutunut kat-
tamaan juoksevia rahoituskuluja lainanotolla tai likvidien varojen realisoinnilla. Talléin mydskaan voi-
tonjakoon ei ole ollut riittdvasti tulorahoitukseen perustuvaa varallisuutta. Rahoitustulos kuvastaa
aiemmin esiteltyja tunnuslukuja paremmin yhtioén todellisia kassavirtoja, mutta siihen sisaltyy yha

useita ei-kassavirtaperusteisia erid, kuten varaston muutos ja jaksotukset. (Alma Talent 2019.)

Sijoitetun padgoman tuotto-% (ROI)

Tunnusluku mittaa suhteellista kannattavuutta, joka kertoo yritykseen sijoitetulle, korkoa tai muuta

tuottoa vaativalle pddomalle, saatavaa tuottoa. Sijoitetun padaoman tuotto-% lasketaan kaavalla
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100*(rahoitustulos+rahoituskulut+verot)/sijoitettu oma padaoma keskimaarin. Alma Talentin tunnus-
lukuoppaassa sijoitetun padgoman tuotto-% esitelladn yhtena tarkeimmista tilinpaatdsanalyysin tuot-
tamista tunnusluvuista. Perusperiaatteena voidaan pitda, etta sijoitetun paaoman tuottoprosentin
tulisi ylittda vieraasta padomasta maksettava keskimaarainen rahoituskuluprosentti. (Alma Talent
2019). ROI kuvastaa pohjimmiltaan sita kannattaako yhtioon sijoittaa rahaa. Jos yhti6 tuottaa sijoi-
tetulle pddaomalle vaihtoehtoista sijoitusta alhaisempaa tuottoa tai riskin maara ei ole suhteessa saa-

tuun tuottoon, ei yhtid ole sijoittamisen arvoinen kohde.

Vertailukelpoisuutta heikentaa rajallinen tieto siitd, miten yhtidn vieras padoma jakaantuu korolliseen
ja korottomaan padaomaan. Suuret investoinnit ja arvonkorotukset voivat myds vaaristaa tunnuslu-
kua. (Yritystutkimus 2017, 68.) Suurten investointien tapauksessa voi muodostua tilanne, jossa in-
vestointi sitoo yhtion padomia, mutta ei ole viela saanut aikaan tuottojen kasvua. Tunnusluku voi
vaikuttaa virheellisen hyvaltd myos tilanteessa, jossa tulos on euromaardisesti pieni, mutta yhtién
padaomat ovat vastaavasti pienet. Tarkastelussa onkin hyva ottaa huomioon tuloksen euromdarainen
taso. (Alma Talent 2019.)

Sijoitetun padaoman tuotto on yleinen vaihtoehtoisten sijoitusten vertailun apuna kaytettava tunnus-
luku. Sijoittajat laskevat sijoitetun padoman tuottoa useista eri kohteista, tavoitteena maarittaa par-
haan tuoton sijoituskohde. Tilinpaatds on siis vain yksi kohteista, joissa kyseista “tunnuslukua” voi-
daan kayttaa. Tilinpaatoksesta kyseisen tunnusluvun laskeminen on usein myés haastavampaa, kuin
monista muista sijoituskohteista. Yritystoiminnassa muuttujien maara on niin suuri, etta pelkkaa

ROI:ta tuijottamalla sijoittajan ei lopullista paatésta kannata tehda.

Tunnuslukua voi parantaa pienentdmalla laskukaavan jakajassa olevaa sijoitettua padomaa. Jos yhti-
0lla on pieni oma padaoma tai vahadinen maara korollista vierasta pdaomaa (jotka yhdessd muodosta-
vat sijoitetun pdaoman) ja tulos on hyva, nayttdytyy myos tuottoprosentti hyvand. Kaytanndssa tal-

I6in yhti6 on pienilld padomilla saanut tuotettua suuren euromaaraisen tuloksen, miké on ihanneta-

voite mille tahansa yhtidlle. Tall6in yhtioon kannattaa hakea ulkopuolista pddomaa ja vaikka tunnus-
luvun arvo tdman seurauksena pienenee, tuottaa yhtié euroja omistajilleen entistéd enemman. Keino-
tekoista sadtelya tunnusluvun arvoon ei pystyta tekemaan juuri muuten kuin virheellisesti arvioimalla

jakoa korollisen ja korottoman vieraan paaoman valilla.

Kokonaispadgoman tuotto-% (ROA)

Tunnusluvussa verrataan tulosta ennen rahoituskuluja ja veroja koko siihen padomaan, joka on si-
toutunut yritystoimintaan. Kokonaispadoman tuottoprosenttiin ei vaikuta yrityksen veronmaksupoli-
tiikka tai yhtiomuodosta johtuva verotustekniikka. Luku on erityisen kayttdkelpoinen silloin, kun ja-
koa korolliseen ja korottomaan padomaan ei pystyta selvittémaan. Tunnusluvun vertailukelpoisuutta
heikentavat yritysten mahdollisesti tekemat arvonkorotukset, silld ne pienentavat kokonaispdaoman
tuottoa. Nain ollen yhtiot, jotka eivédt ole tehneet arvonkorotuksia saavat parempia tuloksia tédmén
tunnusluvun osalta. (Yritystutkimus 2017, 66-67.)
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Kokonaispadoman tuotto tunnetaan myds nimella kansantaloudellinen kannattavuus, silla luku ku-
vastaa tuottoa jonka yhtid on saanut aikaan sitomillaan resursseilla. Kokonaispdaoman tuotolle hyva
vertailukohta on esimerkiksi pitkien valtionvelkakirjojen korko. Jos tuotto on ndita korkeampi, on
yhtidé onnistunut aikaansaamaan lisdarvoa sitomilleen resursseille. Kokonaispadaoman tuottoa koske-
vat useat samat haasteet, kuin sijoitetun padgoman tuottoa. Lisdksi tunnusluku voi olla negatiivisen-
kin nettotuloksen tehneilla yhtidilld hyva, koska tunnusluvussa rahoituskulut ja verot lisdtaan tuottoa
laskettaessa. Tallaisessa tilanteessa yhtion koko tulos on paatynyt omistajien sijasta rahoittajille ja

verottajalle.

5.2 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Vakavaraisuuden mittaamisen taustalla on kysymys “Onko padaomarakenne terve?”. Talla tarkoite-
taan sita, onko yrityksen toiminta rahoitettu sopivassa suhteessa ulkopuolisella padomalla, eli ve-
lalla, seka omalla paaomalla eli yritykseen kertyneilla voittovaroilla ja pddoman ehtoisilla sijoituksilla.
Heikon vakavaraisuuden omaavilla yhtigillé voi olla vaikeuksia suoriutua rahoituksellisista velvoitteis-
taan, mika johtaa tilanteeseen jossa kannattavakaan liiketoiminta ei tuota omistajille taloudellista
hy6tya (Alma Talent 2019). Suuret vieraan padoman kustannukset sy6vat yhtion liiketoiminnan tu-

losta ja ohjaavat rahavirrat rahoittajille.

Vakavaraisuus kuvastaa yhtion kykya suoriutua tulevista rahoitusvelvoitteistaan ja nain ollen kertoo
yhtion mahdollisuudesta jatkaa toimintaansa ennustettavan tulevaisuuden aikana. Erityisesti vakava-
raisuus kuvastaa yhtion kykya selvita velvoitteistaan pitkalla aikavalilla. Yhtiéta voidaan pitaa vaka-
varaisena, jos sen varallisuus ylittad sen velkojen maaran. (Hayes 2019.) Kansankielelld ilmaistuna
vakavarainen yhtio pystyy maksamaan pitkdaikaiset velkansa. Alaluvussa 5.3 kasitelldan maksuval-

miutta, mika taas kuvastaa yhtidn kykya selviytya lyhytaikaisista veloistaan.

Omavaraisuusaste

Omavaraisuusaste mittaa yrityksen vakavaraisuutta, tappionsietokykya ja kykya selvitd sitoumuk-
sista pitkalla aikavalilla. Tunnusluku kertoo, kuinka suuri osa yhtion varallisuudesta on rahoitettu
omalla padgomalla. Perinteisesti korkea omavaraisuusaste kuvastaa vakaata pohjaa yrityksen liiketoi-
minnalle. Taseen oma paaoma toimii puskurina mahdollisia tappioita vastaan ja suurempi puskuri
mahdollistaa luonnollisesti suuremmat riskit. Matalallakin omavaraisuusasteella tulee toimeen, jos
liiketoiminta on vakaata ja kannattavaa. Taantumassa tyypillisesti ensimmaisena vaikeuksissa ovat

yhtiét, joilla on matala omavaraisuusaste. (Alma Talent 2019.)

Omavaraisuusaste kuvastaa myds sita, miten paljon omistajille jaisi tilanteessa jossa koko yhti6 likvi-
doitaisiin. Kaytanndssa 75 % omavaraisuusasteen omaavan yhtién omistajille jaa tallaisessa tilan-
teessa velkojen maksun jalkeen 75 % yhtion varallisuudesta. (Kenton, Hayes 2019.) Omavaraisuus-
asteen toinen puoli (esimerkissa 25 %) toisin sanoen kuvastaa sita miten suuri osa yhtién varallisuu-
desta (assets) kuuluu rahoittajille. Korkea omavaraisuusaste on tavoiteltavaa. Rahoitusta ja uusia

sijoituksia on helpompi saada, kun ulkopuoliset tahot nakevat, ettd monet ovat valmiita sijoittamaan
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yhtiéon oman pdaaoman ehtoisesti. Korkean omavaraisuusasteen yhtidilla on myods alhaisemmat vie-
raan paaoman suhteelliset kustannukset, koska vierasta padomaa on suhteessa vdhemman omaan
padomaan verrattuna. (My Accounting Course 2019.)

Suhteellinen velkaantuneisuus-%

Tunnusluku suhteuttaa yhtion velat sen liikevaihtoon. Kaava on 100 * oikaistun taseen velat / liike-
vaihto. Tata tunnuslukua kdytetadn vahemman ja sita tulee kasitellda samassa yhteydessa kayttokat-
teen kanssa. Yritykselle voidaan laskea viitteellinen kdyttokatevaade vieraan paaoman kustannusten
kautta. Vahvan kayttokatteen omaava yhti6 kestda korkeaa suhteellista velkaantuneisuutta, ja pain-
vastoin. Luvulle ei voida asettaa tarkkoja tavoitetasoja, vaan analyysi tulee tehda vertailuna saman

toimialan muihin yhti6ihin (Alma Talent 2019.)

5.3  Maksuvalmiuden tunnusluvut

Maksuvalmius vastaa yrityksen kysymykseen "Riittédvatké rahat koko ajan?”. Mikali yrityksen rahava-
rat eivat riita paivittdisen liiketoiminnan yllapitoon, on selvda, etta sen tulevaisuus ei ole valoisa. Yri-
tystoimintaa voi olla tarpeen rahoittaa ajoittain vieraalla padaomalla, mutta toiminnan jatkumisen
edellytys on pitkalla aikavalilld kyky vastata omista vastuistaan sidosryhmia kohtaan. Maksuvalmius
kertoo yrityksen rahoituksen riittdvyyden lyhyelld aikavalilla. "Lyhyt aikavali” tarkoittaa alle vuoden
sisalld syntyvien maksuvelvoitteiden hoitokykya. Jos yritys suoriutuu maksuista kassalla ja likvideilla
(nopeasti rahaksi muutettavilla) varoilla, yrityksen likviditeetti on riittdvalla tasolla. Yritykselle olen-
naista on I6ytaa likviditeetin taso, jossa padoma on tehokkaassa kaytdssa. (Kallunki 2014, 123; Sep-
panen 2011, 87.)

Current ratio

Tunnetuin ja kaytetyin maksuvalmiuden tunnusluvuista kertoo yhtién likvidin varallisuuden suhteesta
sen lyhytaikaisiin velkoihin. Current ratio kertoo kirjaimellisesti sen, kuinka monesti yhtié pystyy
maksamaan lyhytaikaiset velkansa lyhtyaikaisella/likvidilla varallisuudellaan. Yhtion kyky maksaa os-
tovelat, verot ja palkat ovat luonnollisesti paivittdiselle toiminnalle kriittisen tarkeita asioita ja kiin-
nostavat rahoittajia ja sijoittajia yhta lailla. Current ratio, jonka arvo on alle 1,00 voi kertoa yhtion

vaikeuksista selvitéd kuukausittaisista laskuistaan. (Peavler 2019.)

Laskukaava current ratiolle suomalaisten tilinpaatdserien mukaisesti on ( vaihto-omaisuus + rahoi-
tusomaisuus ) / lyhytaikainen vieras padaoma. Current ration tarkastelussa kannattaa huomioida os-
tovelkojen, myyntisaamisten ja vaihto-omaisuuden kiertoajat, jotka vaikuttavat suoraan myds sen
arvoon. Lisaksi on hyva ymmartaa, etta yhtid jolla on vahva padomarakenne, mutta heikko current
ratio, voi todennakdisesti rahoittaa lyhyen aikavalin vastuita my6s lainarahalla vaarantamatta yhtién
liiketoimintaa vakavasti. Tama ei ole kestava tilanne, mutta poikkeustilanteissa varteenotettava vaih-
toehto. Maksuvalmiutta arvioitaessa on keskeistd ymmartaa, ettd tunnusluvut lasketaan tilinpaa-
toshetken tilanteesta ja maksuvalmius voi vuoden aikana vaihdella paljonkin. Tunnuslukua analysoi-

taessa on erityisen hyodyllista arvioida luvun kehitysta tilikausien valilld. (Alma Talent 2019.)
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Quick ratio

Happotestindkin tunnettu tunnusluku kuvastaa yhtion rahoituspuskureita hyvin lyhyella aikavalilla.
Verrattuna current ratioon pois tunnuslukua parantamasta jaa vaihto-omaisuuden vaikutus. Ajatuk-
sena on, etta lyhytaikaista maksuvalmiutta arvioitaessa vaihto-omaisuus/varasto ei ole tarpeeksi lik-
vidid, jotta se voitaisiin huomioida lyhyen ajan maksuvalmiutta arvioitaessa. Laskukaava on seu-
raava: ( lyhytaikaiset saamiset + rahat ja pankkisaamiset + rahoitusarvopaperit — osatuloutuksen
saamiset) / ( lyhytaikainen vieras padoma — lyhytaikaiset saadut ennakot ). Aloilla joissa varastoon
sitoutuu suuri osa taseen varallisuudesta, esimerkiksi paivittaistavarakauppa, quick ration arvo on
tyypillisesti heikko. Téma kannattaa tunnusluvun tarkastelijana ymmartaa ja huomioida. (Alma Ta-
lent 2019.) Muuten quick ratio on maksuvalmiuden tunnuslukuna hyvin saman tapainen kuin current

ratio ja sen tarkastelussa tulee ymmartaa samat rajoitteet ja pddomarakenteen vaikutus.

5.4 Kayttdpadoma ja sen kiertoajat

Kayttdpaaoma kertoo yrityksen juoksevaan liiketoimintaan sitoutuvan rahoituksen maaran. Kaytto-
paaoman tarve katetaan omalla tai vieraalla, lyhyt- tai pitkdaikaisella padaomalla. Kayttdpadoman
tunnuslukuja laskettaessa tulee muistaa, etta ne kuvastavat tilinpadtéshetken tilannetta ja nain ollen

voivat poiketa huomattavasti tilikauden keskimaaraisista luvuista.

Myyntisaamisten kiertoaika

Kaava 365 * myyntisaamiset / liikevaihto (12kk) kertoo, montako paivaa yhtion liikevaihto viihtyy
myyntisaamisena ennen, kuin se tulee rahana yhtién kassaan. Johtaen voidaan paatelld luvun kerto-
van yhtion perinndn tehokkuudesta ja asiakkaille annettavista maksuajoista. Pitkdt maksuajat johta-
vat tilanteeseen, jossa yhtidon padoma on pitkdan kiinni prosessissa sen sijaan etta se kiertaisi nope-
asti sen lapi jolloin volyymia saataisiin enemman. (Alma Talent 2019.) Lyhyet maksuajat yhdistet-
tyina kohtuullisen kokoisiin projekteihin takaavat myynnin nopean lapimenoajan ja tasaisen kassavir-
ran yhtiolle. Suuretkin projektit voi laskuttaa pienemmissa erissa, jolloin kassanhallinta parantuu.
Tama ei vaikuta luovutusperusteisessa tuloutuksessa tunnusluvun arvoon, mutta on yhtién toimin-
nalle térkeda. Tavoiteltavaa on yleensa tilanne jossa ostovelkojen kiertoaika ei ole ainakaan myynti-
saamisten kiertoaikaa nopeampi. Talléin yhtién padomat kiertdvat sisddnpain nopeammin kuin ulos-
pain. Pitka myyntisaamisten kiertoaika ja heikko kannattavuus voivat indikoida epékuranteista saata-
vista. Myyntisaamisiin sisaltyvat muut erat kuin varsinainen liikevaihtoon kirjattava myynti voivat
vaaristaa tunnusluvun arvoa jossain maarin. Tata ei analyysitaulukossa oteta huomioon, joten ana-
lyysin laatijan on hyva olla itse kriittinen asian suhteen poikkeuksellisen korkeita arvoja havaites-

Saan.
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Ostovelkojen kiertoaika

Kaavan, 365 * ostovelat / aine- ja tarvikeostot, tulos kertoo kirjaimellisesti, kuinka monessa paivassa
yrityksen ostot keskimdarin maksetaan. Tunnuslukua on hyva tarkastella verrattuna tarkasteltavan
yhtién toimialan sisélld verraten tyypillisiin maksuaikoihin. Jos ostovelkojen kiertoaika ylittaa selvasti
normaalit maksuajat keskimaarin, voi tdma kertoa yhtién maksuvaikeuksista. (Alma Talent 2019.)
Korkea kiertoaika toimii usein toimittajille ja muille velkojille signaalina heikosta maksukyvysta. Ti-
lanne voi kuitenkin olla seurausta myds esimerkiksi hyvin neuvotelluista pitkistd maksuajoista, joista
ei ole yhtidlle haitallisia seurauksia. Ostajan kannalta tallainen tilanne on toivottava, koska se helpot-
taa kassanhallintaa. Ostovelkojen kiertoaikaa kannattaa vertailla erityisesti toimialan sisalla, silla
maksuajat ovat tyypillisesti samaa luokkaa toimialan sisalla, kun taas eri toimialojen vélilla ero nor-
maalin maksuajan valilla voi olla moninkertainen. (Corporate Finance Institute 2019.) Ostovelkojen
kiertoajan, ja samalla kassavirranhallinnan, edistémiseksi yhtién on hyva tunnistaa mahdollisuudet
neuvotella maksuaikoja pidemmiksi. Joissain tapauksissa maineen kannalta voi olla hyva maksaa
laskut etuajassakin. Jotkin yhtiot kayttavat laskutusprovisiomallia, jossa laskun maksaminen etu-

ajassa antaa maksajalle automaattisesti ajan kulumisen perusteella tietyn alennuksen.

5.5 Muita tunnuslukuja

Muut analyysitaulukon laskemat tunnusluvut (Liikevaihto, liikevaihdon muutos-%, henkilésto keski-
maarin, liikkevaihto/henkild) ovat volyymiperusteisia ja kuvastavat yhtion kokoluokkaa. Nama eivat
ole syvallista analyysia vaan kertovat enemmaénkin yhtion kokoluokasta ja ndin ilmaisevat analyysin
laatijalle minka kokoluokan yhtidsta on kyse. Yleensa liikevaihdolla ja henkiléstomaaralla mitattuna
selvasti eri kokoisten yhtididen tunnusluvut ovat erilaisia. Suurten yhtididen skaalaedut ja alhaisem-
mat suhteelliset rahoituskulut voivat ndkya joissain luvuissa positiivisina, kun taas pienten omista-
jayrittdjavetoisten yhtididen pienet henkildstokulut voivat vaikuttaa positiivisesti toisiin tunnuslukui-
hin.
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6 ANALYYSITAULUKKO — TOIMINTAPERIAATTEET JA TEORIA

Analyysitaulukko on tdman opinnadytetydn tutkimus- ja kehitysty6n tulos. Taulukko auttaa luvussa 2
mainittuja tahoja tarjoamalla helppokayttdisen ohjelman, joka tuottaa selkeita nakemyksia yrityksen
taloudellisesta tilasta verrattuna halutun toimialan muihin yrityksiin. Taulukko on rakennettu Excel-
ympdristoon, joten siitd kaytetaan jatkossa termia “taulukko” sen sijaan, etta sita kutsuttaisiin “oh-
jelmaksi”, silla teknisesti kyseessa ei ole uuden "tietokoneohjelman” luominen. Taulukkon alustaksi
valittua Microsoft Excel —ohjelmaa kdyttaa arviolta 750 miljoonaa ihmista maailmassa (Cocking,
2017). On selvag, ettd kyseessa on yksi maailman tunnetuimpia ja kaytetyimpia tietokoneohjelmia.
Excel on kaytdssa kaikilla kuviteltavissa olevilla organisaatiotyypeilld ja sité on kéytetty jo yli kaksi
vuosikymmenta. Kayttajaystavallisyyden ja uuden toiminnon kayttédnoton ndakékulmasta Excel-poh-

jainen ratkaisu on selvasti paras.

6.1  Nykyiset analyysiohjelmat ja niiden ongelmat

Salmi kuvailee (2012, 141) valmiita analyysiohjelmia ongelmallisina “mustina laatikoina”. “Niihin sy6-
tetdan tietoja ja ne tulostavat tunnuslukuja, joita analyysin tekija ei osaa sisdistaa: miten ne lasket-
tiin, mitd ne todella kertovat?” Omien tutkimusteni pohjalta olen paatynyt vastaavaan nakemykseen
nykyisin saatavilla olevista ohjelmista. Tarjolla on valtava maara tunnuslukuja, mutta konteksti huo-
mioidaan huonosti ja ohjelmien tuottama informaatio on esitetty usein esihistoriallisen epatyylik-
kaasti. Toisin sanoen ohjelmat ovat luotaantydntavia ja pelottavia, sillé niissa vilisee suuri maara ka-
sittamattdomia graafeja ja numeroita, ilman kunnollista selitystd niiden merkityksista. Opinnaytetyén
taulukon keskeisimpia tavoitteita on siis tehda laskenta-alustasta helppokayttdinen ja tuloksista ym-

marrettavia.

6.2 Toiminnan kuvaus

Lyhyesti: Taulukkoon sydtetéddn osakeyhtion tuloslaskelma ja tase ja ulos tulee selkeité vastauksia
yrityksen nykytilasta. Lopputuloksena kayttdja saa taulukot, joissa on havainnollisesti grafiikan avulla
kuvattu yhtion tilannetta ja kehitystad verrattuna toimialan muihin yhtiéihin. Kuvaajien avulla taulu-

kon kayttdja nakee helposti milta osin yhtié on toimialansa muita toimijoita jaljessa tai edella.

Taulukko tuottaa erikseen kuvaajat toimialan alakvartiilin, mediaanin ja ylakvartiilin osalta, joten yh-
tiota verrataan laajalti toimialan muihin yhti6ihin. Tilastokeskuksen data, johon analysoitavan yhtion
lukuja verrataan, sisaltda tiedot juuri ala- ja ylakvartiilin ja mediaanin osalta. Yhtididen vertaaminen
on ndiden arvojen perusteella jarkevaa ja tarjoaa luotettavan vertailun toimialan sisalla. Yleisesti

kaytetyn keskiarvon sijasta mediaani on paljon vertailukelpoisempi arvo, koska keskiarvoa vaarista-
vat yrityskentassa rajusti todella pienet ja erityisesti kaikista suurimmat yhtiét. Lisaksi joillain toi-

mialoilla vertailutieto koostuu vain muutamista yhtidista, minka johdosta vertailutiedon otoskoko on

liian pieni ja voi vaaristaa vertailun tuloksia ja sen antamaa kuvaa tarkasteltavan yhtion tilanteesta.
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Kayttokohteet/rajoitteet/yhtididen kokoluokka

Taulukko hydédyntama data koostuu Finnveran tuottamien yritysanalyysien tunnusluvuista. Finnvera

on analysoinut kultakin toimialalta vaihtelevan maaran yrityksia vaihtelevista kokoluokista. Valtaosin

analyysit on tehty kuitenkin pienista ja keskisuurista yrityksistd. Nain ollen vertailukelpoisuus suuryri-
tysten kanssa on heikompaa. Volyymiperusteiset tunnusluvut eivat ole vertailukelpoisia, mutta muu-
tos- ja prosenttiperusteiset tunnusluvut toimivat paremmin yhtididen keskindisessa vertailussa. Suu-
rin hyoty ja paras vertailukelpoisuus saavutetaan, kun tarkasteltava yhtié on samassa kokoluokassa,
kuin yhtiét, joihin sita verrataan. Nain ollen analyysitaulukkoa on suositeltavaa kayttaa erityisesti Pk-
yritysten analysointiin.

Tulosten vertailukelpoisuus muuttuu my6s sen perusteella milld tasolla oikaisut tehddan ohjelmassa.
Oikaistu tulos ja tase edellyttavat kayttdjalta joitain toimenpiteitd sellaisissa erissa, joiden oikaisu ei
ole mahdollista matemaattisesti ilman tarkempaa kirjanpitodataa. Ohjelmaa voi kayttda myos siten,
ettd ei tee kaikkia edellytettyja oikaisuja. Esimerkkina taseen muihin saamisiin sisaltyvan vahviste-
tusta tappiosta johtuvan laskennallisen verosaamisen oikaisu on toimenpide, jota kokematon henkild
ei valttamatta osaa tehda. Toisaalta henkild joka osaisi oikaisun suorittaa, ei valttamatta halua oikai-
sua tehda ajankaytéllisista tai muista syistd. Naiden oikaisujen tekematta jattdminen ei tee tuloksista
vertailukelvottomia, mutta kdyttdjan tulee ymmartaa, ettd se heikentaa vertailukelpoisuutta. Kaytta-
jan on tarkea sailyttaa kriittisyys tulosten tarkastelussa. Jos tarkasteltava yhtié poikkeaa yhden tili-
kauden kohdalla olennaisesti muista tilikausista, on todennakdista, ettd liiketoiminnassa on tapahtu-
nut merkittéva yksittainen tapahtuma, joka vaaristaa tuloksia ja kayttdja ei ole kirjannut tapahtuman
aiheuttamaa kirjanpidollista vaikutusta taulukon “satunnaiset tuotot” tai “satunnaiset kulut” —koh-
taan. Vaihtoehtoisesti jokin luku voi olla sydtetty vaérin ja kdyttdjan vastuulle jaa tarkistaa syotetyt

luvut.

Tehokkuus

Kun puhutaan asiakkaalle tarjottavasta lisépalvelusta, tulee arvioida suoritettavan palvelun kannatta-
vuutta. Realistinen analyysin laatimiseen kaytettava aika on 1 — 2 tuntia, taulukon kayttdjan tehok-
kuudesta ja analysoitavan yhtidn laadusta riippuen. Jos analyysi tehdaan yhtiostd, josta sita ei ole
aiemmin tehty, tulee kayttdjan syottaa enintaan 43 * 5 (tuloslaskelma) + 104 * 5 (tase) = 735 nu-
meroarvoa. Tallaisen tilanteen todenndkoisyys on darimmaisen pieni, silla valtaosalla yhtidista ei ole
suurinta osaa kaikista virallisen tuloslaskelman riveistd tuloslaskelmassa ja taseessaan. Taulukon
testivaiheessa siihen syétettiin Suomalaisen julkisen osakeyhtién tulos ja tase, seka oikaisua varten
tarvittavat tiedot. Kyseessa on yhti®, jonka kirjanpidossa on poikkeuksellisen suuri maara epatyypilli-
sia erid ja harvinaisia tilinpaattseria. Yhtion lukujen syéttaminen viidelta tilikaudelta vaati 124 (tulos-
laskelma) + 171 (tase) = 295 numeroarvon syéttamisen. Liséksi tulevina vuosina analyysi on jo laa-
dittu neljalta edelliseltd vuodelta, minka ansiosta kayttdjan tarvitsee syo6ttaa vain yhden vuoden lu-
vut. Tama vahentaa tydmaaran noin viidennekseen ensimmaisen analyysin laatimiseen verrattuna.

Lukujen manuaalinen syo6ttdminen taulukkoon voi vaikuttaa tydlaalta ja tarpeettomalta tehtavalta,
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mutta nykymaailmassa taloushallinnon parissa tydskenteleville tdma on, valitettavasti, toistaiseksi

hyvin tyypillinen tyétehtava.

Analyysin laatiminen ei itsessaan vaadi poikkeuksellisia tietoja tai taitoja, joten sen laatimisesta ai-
heutuva palkkakustannus vastaa tavanomaista suorittavaa tyota tekevan henkilén tuntipalkkaa sivu-
kuluineen. Analyysin tuoma lisdarvo ja hinta, jonka asiakas siita on valmis maksamaan, tulee ylittaa
kustannukset, jotka analyysin laadintaan voidaan kohdistaa. Asiakkaan kokema euromaardinen lisa-
arvo analyysista vaihtelee luonnollisesti asiakaskohtaisesti. Taulukon kayttajan tehtavaksi jaa arvi-
oida millaisille asiakkaille analyysia on jarkevaa tarjota, jotta sen laatimiselle on liiketaloudelliset pe-
rusteet. Palveluntarjoajan on hyvd ymmartaa myds, ettd analyysin tuottama lisdarvo voi olla tapa
erottautua positiivisesti kilpailijoista, mika taas edesauttaa asiakassuhteiden jatkuvuutta ja mahdol-
listaa uusien asiakassuhteiden syntymisen. Tall6in suoraviivainen kustannuksen ja tuoton vertaami-

nen ei ole paras mittari analyysipalvelun arvon maarittamiselle.

Virheenkasittely

Taulukon tuottamat tulokset ovat suoritetun testauksen perusteella luotettavia ja testauksessa ha-
vaitut virheet on korjattu. Téma ei kuitenkaan takaa 100 % luotettavuutta, koska olemassa on mah-
dollisuus siita, etta taulukossa on kaavavirhe, jota testauksessa ei ole havaittu. Liséksi ongelmia voi
syntya Excelissa itsessadn, joka toimii joissain tilanteissa arvaamattomasti, erityisesti suuria data-
massoja kasiteltaessa. Taulukko sisdltad useita monimutkaisia kaavoja, joiden keskindiset suhteet
toimivat testiymparistdssa, mutta on mahdollista, ettd taulukon kaytdssa tulee ilmi ongelmatilanteita
eli ns. bugeja, jotka aiheuttavat virheen. Testivaiheessa ei ole mahdollista kasitelld kaikkia kuvitelta-
vissa olevia tilanteita, eikd tama ole tarkoituksenmukaistakaan. Kayttajan tulee harjoittaa sopivaa
kriittisyytta taulukon tuloksia tarkastellessaan. Jos esimerkiksi yksittainen tunnusluku poikkeaa yh-
tena vuonna olennaisesti muista vuosista, on mahdollista, etta analyysiprosessin aikana on tapahtu-
nut virhe. Yleensa virhe johtuu kayttajasta, joka on sydttanyt luvun vaarin, mutta on mahdollista,

ettd taulukossa on virhe. Tallgin kayttajan tulee ottaa yhteytta taulukon laatijaan ja virhe korjataan.

Helppokayttoisyys

Vaikka Excel on yleinen ja suhteellisen selked ohjelma, on sen kayttajakunta taidoiltaan hyvin mo-
nenkirjava. Taman takia taulukkoa suunnitellessani tein useita ratkaisuja, joiden tavoitteena oli tau-
lukon helppokayttoisyyden edistéminen. Ohjelmiston, tai taman opinndytetydn tapauksessa taulu-
kon, suunnittelija kayttda usein satoja tunteja tutkimus- ja kehitysprosessissa. Téman seurauksena
ohjelman tuntee niin Iapikotaisin, ettd pitda sen toimintaperiaatteita itsestaan selvina. Todellisuu-
dessa taas kayttdja, joka nakee ohjelman ensimmaista kertaa ei valttamatta ymmarra toimintaperi-
aatetta lainkaan. Taulukko siséltaa tasta syysta ytimekkaat kayttdohjeet, jotka ohjaavat analyysin

tekijaa suorittamaan toimenpiteet, joiden maara on karsittu mahdollisimman pieneksi.

Samaan aikaan tulee pyrkia huomioimaan myds edistyneet kayttajat, joten toiminnan tulee olla tar-

vittaessa my0s tehokasta eika liian “kadesta pitdaen” etenevaa. Taulukko on rakennettu siten, etta
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kdyttaja ndkee mahdollisimman vahan taustadataa, eika pysty tekemdan muokkauksia muuhun kuin
tarkoitettuihin kohtiin. Nain minimoidaan virheiden mahdollisuus ja mahdollistetaan taulukon laati-
jalle parempi kontrolli ohjelmaan. Lahestymistapa seuraa Applen suljetun ympariston filosofiaa,
jossa kayttajalla on rajallinen maara vaihtoehtoja, mutta ne toimivat poikkeuksetta oikein eika niiden

suorittaminen edellyta merkittdvia tietoteknisia taitoja.

Helppokayttoisyyden edistédmiseksi tehdyt ratkaisut

Taulukko mukailee suurilta osin Yritystutkimus ry:n tilinpaatésanalyysi —kirjan mallia, jossa verrataan
virallista tuloslaskelmaa ja tasetta oikaistuihin versioihin. Taulukko on muuttunut kehitysprosessin
aikana useasti, kun on I6ytynyt uusia keinoja véahentaa kayttajalta edellytettyja tybvaiheita. Aikai-
sempi versio sisalsi kymmenia soluja, joihin kayttajan tuli sy6ttaa tietoa oman paattelyn perusteella
tehtyjen johtopdatdsten mukaan. Se kasvattaa virheen mahdollisuutta, joten kayttajalta vaadittavan
ajatustydn maara on minimoitu suorittamalla mahdollisimman useat oikaisutoimenpiteet Excel-funk-
tioiden ja erilaisten kaavojen avulla. Kaavojen toimivuus on sitten testattu kaymalla |api kaikki erilai-
set skenaariot. Testaus kattaa kaikki tyypilliset virhetilanteet, joita Excelin kdytdssa voi tulla vastaan.
Taulukko huomauttaa, data validation —toiminnon avulla, kdyttdjaa jos tdma tekee valintoja tai syot-
taa tietoja joiden ei pitdisi olla mahdollisia. Jos kayttdja sy6ttad vaaria arvoja, kuten kirjaimia nume-
roiden sijasta tai negatiivisia lukuja kenttiin, joissa voi olla vain positiivisia lukuja, taulukko ilmoittaa

kayttdjan tehneen virheen ja opastaa suorittamaan toimenpiteen uudestaan asianmukaisesti.

Taulukon lopullisessa versiossa kayttdjan tarvitsee sy6ttaa virallisen tilinpaatdksen tuloslaskelman ja
taseen luvut yhden kerran. Lisaksi taulukko edellyttaa tarkentamaan virallisen kaavan lukuja oikai-
sua varten, niiden erien osalta, joihin voi liittya tarkempaa jaottelua. Esimerkiksi vanhan kirjanpito-
lain satunnaiset tuotot tulee ilmoittaa erikseen. Lisaksi rahoitustuottoihin sisaltyvat kurssivoitot ja —

tappioiden maarat tulee esittda omissa soluissaan.

6.3 Ominaisuudet/valilehdet

Tassa alaluvussa kuvataan taulukon valilehtien toiminnallisuutta lyhyesti. Vastaavasti kuvakaappauk-

set kasitellyista valilehdista 16ytyvat opinndytetydn liitteista.

Ensimmainen valilehti: Yleistiedot yrityksesta (Liite 1)

Ensimmaiselld valilehdella toivotetaan kayttdja tervetulleeksi ja annetaan lyhyet toimintaohjeet oh-
jelman kayttdoon. Kayttdja valitsee toimialansa ylaluokista, jotka on tarjottu perustuen Tilastokeskuk-
sen luokituksiin. Tilastokeskuksen toimialaluokitus (TOL) jakaa yritysten mahdolliset toimialat aak-
kosten perusteella valille A-X. Ohjelmaan on otettu kuva tilastokeskuksen ohjeesta ja kayttdja valit-

see toimialansa syo6ttamalla ohjeen mukaisesti alaansa vastaavan kirjaimen sille merkittyyn soluun.

Taulukkoon syétetdan luvut halutulta periodilta. Enimméaismaara tarkasteltaviin tilikausiin on viisi

tilikautta. Tilastokeskuksen verrokkiyhtitédata on viiden vuoden periodilta, joten taulukon laskenta
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suoritetaan samalta ajalta. Téman taulukon version verrokkidatan aikavali on tilikaudet, jotka sijoit-
tuvat aikavalille 2013 — 2017. Jatkossa kun tilastokeskus julkaisee paivitettyja verrokkitilastoja, paivi-
tetdan taulukkoa vastaavasti. Kayttaja voi halutessaan syéttaa luvut taulukkoon milta tilikausilta
vain, mutta talléin luvut eivat ole vertailukelpoiset toimialan sisalla. Taulukkoa voidaan silti kayttaa
esimerkiksi sisdisen laskennan apuna ja yleista kehitystd mittaamaan. Taulukko piirtad kuvaajan yh-

tion tunnuslukujen kehityksesta riippumatta kaytetyista tilikausista.

Toinen valilehti: Tuloslaskelma (Liite 2)

Tuloslaskelma-valilehdella kayttaja sydttaa virallisen, kirjanpitoasetuksen mukaisen, tuloslaskelman
luvut yhtién osalta taulukkoon osoitetuille paikoille. Taulukon kentdt, joihin kayttaja voi syéttaa lu-
kuja, on korostettu siniselld soluvarilld. Muut taulukon solut on lukittu, jotta kayttdja ei pysty teke-
maan muokkauksia vahingossa tai tahallaan. Virallisesta tuloslaskelmasta poiketen taulukkoon tulee
tassa vaiheessa eritella tilikaudelle kuuluvat satunnaiset tuotot ja kulut. Naita ei tarvitse vahentaa
muista erista, vaan niiden maara tulee vain esittda omilla riveilladn. Taulukkoon on suositeltavaa
eritelld myds satunnaisten tuottojen ja kulujen verovaikutus, sille merkitylle riville. Lisdksi kayttajan
tulee eritelld rahoituseriin sisaltyvien kurssivoittojen ja —tappioiden maarat. Nama kolme virallisesta
tuloslaskelmakaavasta poikkeavaa tarkennusta tehdaan, jotta taulukko pystyy oikaisemaan tuloslas-
kelman muotoon, josta vertailukelpoiset tunnusluvut voidaan laskea. Tarkennukset edellyttavat tau-

lukon kayttajaltd ymmarrysta tilinpaatoksesté ja tarkasteltavasta yhtidsta.

Kolmas valilehti: Tase (Liite 3 ja 4)

Taulukon taseen ajatus mukailee pitkalti tuloslaskelmavalilehtea. Taulukko edellyttdd muutamaan
kohtaan analyysin laatijalta normaalia tasekaavaa tarkempaa erittelyd: muista veloista tulee erottaa
koroton ja korollinen osuus toisistaan. Lisdksi taulukko pyytda esittamaan taseen ulkopuoliset vuok-
ravastuut omalla rivilldén. Ndin saadaan keskendén vertailukelpoisiksi yhtiot, jotka omistavat esimer-
kiksi toimitilansa ja autonsa, seka yhti6t jotka vuokraavat vastaavat. Myo6s factoringluotto eritelldan,

jotta myyntisaamisten osalta saadaan vertailukelpoinen arvo.

Neljés valilehti: Tulokset (Liite 5)

Lopputuloksen on tarkoitus kuvastaa taulukon kayttajélle mahdollisimman selkeasti ja tiiviisti yhtion
taloudellista suoriutumista verrattuna saman toimialan muihin yhtidihin. Valittu esitystapa on kaavio,
jossa on esitetty liitteen mukaisesti kuvaajilla yhtién tunnusluvut tarkasteluperiodilla verrattuna vas-
taaviin arvoihin tarkasteltavan toimialan alakvartiilin, mediaanin ja ylakvartiilin osalta. Taulukko tuot-
taa kaaviot yhdistamalld oikaistujen tuloksen ja taseen perusteella laskettavien tunnuslukujen ja vas-
taavien vertailutietojen arvot yhteen kaavioon per tunnusluku. Tulosten perusteella vedettavat joh-
topaatokset ja liiketoimintayhteyksien I6ytdminen ovat analyysin seuraavat vaiheet ja edellyttavat
analyysin laatijalta ymmarrysta yhtion liiketoiminnasta. Taulukon tulevissa versioissa taulukon on
tarkoitus laatia lukujen ja niiden yhteyksien perusteella erilaisia ehdotelmia mahdollisista liiketoimin-

nan kehityskohteista ja tarjota yleisluontoisia neuvoja ongelmakohtien korjaamiseksi.
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Muut valilehdet

Muilla valilehdilld on taustadataa, jonka perusteella laskenta, vertailut ja kaaviot laaditaan. Nama
eivat ole taulukon loppukayttajdlle nakyvissa vaan ne on suojattu, jotta niita ei paase muokkaamaan
ja ndin vaaristamaan tuloksia. Valilehdet on poistettu nakyvista VBA-koodilla, joten kayttajalle ei pi-
taisi Iahtokohtaisesti tulla mieleenkaan tehda naille muokkauksia. Tassé opinndytetydssa ei esitella
muita valilehtia tarkemmin, eika niita vastaavia liitteita ole tychon liitetty. Muut valilehdet sisaltavat
laskutoimitukset ja taustadatan, jota on n. 60 000 rivia. Naiden havainnollistaminen ei ole opinnay-

tetydn julkaisumuodossa jarkevaa.

6.4 Kaytannon sovellukset

Analyysitaulukon hyéty tulee parhaiten esille omistajayrittdjakentdssa, jossa ammattitaito ja into-
himo omaan tekemiseen on usein korkealla, mutta talousosaaminen voi olla rajallisempaa. Asiantun-
teva kirjanpitdja, tilintarkastaja, konsultti tai yhtién oma taloushallinnon tyéntekija voi analyysitaulu-
kon avulla luoda johdolle tehokkaasti laadukasta taloudellista analyysia, jossa verrataan yhtién me-
nestysta toimialan muihin toimijoihin. Taulukon tarjoamien tunnuslukujen ja graafien perusteella on
helppo keskittdaa huomio yhtién toiminnan olennaisiin osiin, kun vahvat ja heikommat osa-alueet on
selkedsti mitattavassa muodossa esitetty. Ohjelma tuottaa valmiiksi esityskelpoiset kuvaajat yhtién
menestyksessa kilpailijoihin suhteutettuna, joten analyysin laatijan tytksi jaa manuaalisen tiedonsiir-
ron ja muokkaamisen sijasta syvallisempaan analysointiin keskittyminen ja kehitysehdotuksien tar-

joaminen.

Sijoittaja voi taulukon avulla hakea tukea sijoituspaatokselleen, mutta se ei ole taulukon paatarkoi-
tus. Henkildn, joka laatii analyysin, tulee ymmartaa yhtion toiminta hyvin, jotta taulukkoon voidaan
tehda asianmukaiset oikaisut ja saattaa yhtiét samalle viivalle vertailussa. Taulukon kaytto ei ole
suositeltavaa mydskaan porssiyhtididen tai laajojen konsernikokonaisuuksien arvioinnissa. Tuloksen
saantelykeinot ja kirjanpitostandardien eroavaisuudet johtavat tilanteeseen jossa kdytdnndssa ei ole
jarkevaa analysoida esimerkiksi pelkdstédan konsernin emoyhtiéta ja verrata tata toiseen samalla
alalla toimivaan yksittaiseen yhtiéon. Taman lisaksi Finnveran laskemat vertailutiedot eivat kata kaik-
kia saman alan toimijoita. Erityisesti vertailusta on jatetty pois kaikista suurimpia yhtidita edelld mai-
nituista syista.
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7 YHTEENVETO JA POHDINTA

Suunnitteluvaiheessa selvitin, miten voidaan tuottaa mahdollisimman yleishyddyllinen tunnuslukujen
laskentataulukko. Tilinpaatdsanalyysiin liittyvadssa kirjallisuudessa korostetaan poikkeuksetta yhti6i-
den valista vertailukelpoisuutta, ymmarrettavista syista. Tieto on arvotonta, jos sille ei ole verrokkia
tai jos verrokkitietoon on tultu eri laskentaperiaatteen seurauksena, jolloin ndistd kahdesta tiedosta
tulee keskenaan vertailukelvottomia. Téman seurauksena ymmarsin, ettd laadukasta tunnuslukuana-
lyysia varten tulee olla ensinndkin toimialakohtaista verrokkidataa. Kavi ilmi ettd, tilastokeskuksella
on tietokanta, jossa on Finnveran laskemia toimialakohtaisia tunnuslukuja. Hankin téman datan
kayttéoni ja rupesin selvittdmadn sen taustoja. Finnveralla vieraillessani kavi ilmi, ettd datan tunnus-
luvut on laskettu suoraan Yritystutkimus ry:n laatiman Yritystutkimuksen tilinpdatdsanalyysi —kirjan
ohjeiden mukaisesti. Nain ollen parhaan vertailukelpoisuuden saavuttamiseksi tuli laatia taulukko,
joka laskee syotetyn yhtion datan perusteella tunnusluvut saman opuksen ohjeiden mukaisesti.
Niinpa Yritystutkimuksen tilinpaatdsanalyysi on analyysitaulukon "raamattu”, johon taulukko pohjaa

oikaisujen ja laskentaperiaatteiden osalta taysin.

Pitkan prosessin lopputuloksena syntynyt analyysitaulukko on pilottikdytdssa big four —tilintarkastus-
yhteistdssa. Ajatus on kaynnistynyt opiskeluaikana ja sen hy6dyllisyyden ja potentiaalin ymméartami-
sessa on tukenut tydnantajani johtohenkilostd. Opinndytetyéprosessi on vaatinut ajallisesti suuren
panostuksen, erityisesti koska tydn tulos ja padasiallinen tavoite on ollut konkreettinen tilinpaatos-
analyysin laadinnan aputaulukko. Taulukon laadintaan kaytetty aika on itse kirjallista tuotosta suu-
rempi. Taulukon laadinta on myds ollut opinnadytetydprosessin mielekkaampi puolisko. Prosessin ai-
kana teoriaosaaminen on kehittynyt merkittavasti teknisten- ja ongelmanratkaisutaitojen kehittymi-
sen ohella. Opinnaytetyona taloushallinnon opintosuunnalta poikkeuksellinen ty6 onkin aiheuttanut
monia haasteita tyon tekijan nakdkulmasta katsottuna. Ensi alkuun oli epaselvaa, onko tdman luon-
teisen opinndytetyon laadinta ylipdatadn hyvaksyttdvaa taloushallinnon opintosuunnalla. Aikaisempia
vastaavia toita ei kasitykseni mukaan ole. Vastaavilla ominaisuuksilla ja vastaavaan kayttotarkoituk-
seen rakennettavia ohjelmia/taulukoita ei saadun kasityksen mukaan ole Suomessa. Seuraava
haaste oli kirjallisen tuotoksen muoto ja sisdltd. Tama oli haasteista kenties suurin. Opinndytetyon
ohjaus on ollut selvasti haastavaa erityisen luonteen vuoksi. Normaalisti kehitystding tehtdvien opin-
ndytetdiden kirjallinen osuus on raportti kehitystydn etenemisestd. Tassa tapauksessa tata ei nahty
relevantiksi. Sen sijaan tydn kirjallinen osuus on pitkalti muotoutunut analyysitaulukon kehityspro-
sessin ohessa teoriaviitekehykseksi taulukon toiminnan perusteista ja perusteluksi sen olemassa-
ololle. Opinnaytetyd ei siis tayta taysin kehitystydn, eika tutkimuksen tunnusmerkkejd. Tama taas
vaikeuttaa vertaamista aiempiin opinndytetdihin, koska tyypillisesti siséltd kattaa teoriaosuuden,

jonka jalkeen seuraa tutkimusosuus ja analysointi.

Taulukon pilottikdytté antaa jatkossa osviittaa siitd, miten ja missa sitd kannattaa hyédyntaa. Tau-
lukkoa paivitetdan saadun palautteen ja uusien tarpeiden mukaan. Ensimmadinen kehitysvaihe on
automaattisen analyysin vienti pidemmalle, jolloin sen laatiminen tarjoaa vahemmalla tydmaaralla

pidemmadlle vietya analyysia yhtion toiminnasta. Alkuperdisessa tyosuunnitelmassa tavoitteena oli,
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hyvin maailmaa halaavaan tyyliin, tehda taulukosta “kaiken kattava automaattinen huippuanalyy-
tikko”. Prosessin edetessa ymmarrys automaattisen analyysin haasteista kehittyi. Samalla kirkastui-
vat syyt nykyisten analyysiohjelmien rajoitteiden taustalla. Poiketen kilpailevista tuotteista, etuna on
tehokas toimialakohtainen vertailu. Lisaksi ymparistd, johon taulukko on rakennettu, tukee nykyisia
ohjelmia paremmin sen kayttoa. Yhtidlle, joka otti taulukon kayttéonsd, analyysitydkalu tuo lisdarvoa
huomattavasti enemman, kuin yksittaiselle analyytikolle tai yhtidn sisdiselle laskennalle. Naen etta
taulukko on opinnaytetydprosessin lopputuloksena padssyt elinkaarensa alkuvaiheeseen ja tasta al-
kaa taulukon jatkuva hionta koetun tarpeen mukaan laadittavien uusien ominaisuuksien ja muok-
kausten mukaiseksi. Utopistinen tulevaisuuden visio on sellainen, jossa taulukko on yhdistetty mui-
hin jarjestelmiin ohjelmistorobotilla ja tiedonhaku tapahtuu automaattisesti makroja ja konenakda
hyédyntden yhtididen julkaisemista osavuosikatsauksista ja vuosikertomuksista/tilinpaatoksista. Talla
hetkella taulukko keskittyy tuottamaan tunnuslukuja ja vertailun muihin toimialan yhti6ihin. Suhteel-
lisen pienelld vaivalla taulukon pystyy valjastamaan minka hyvénsa tunnusluvun laskentaan. Yksi
keskeinen kehityskohta on mielesténi toimialakohtaisten suositusten tuonti graafeihin mukaan, nii-
den tunnuslukujen kohdalla, joilla se on relevantti tieto. Ndin saadaan vertailuun vield yksi ulottu-
vuus, joka poistaa tilanteen jossa toimialalla yhtié nayttda olevan jaljessa, mutta tosiasiassa kaikki

vertailun yhtiét ovatkin suositustasojen ylépuolella.

Analyysitaulukon tulosten luotettavuuden arviointi

Tunnusluvun on keskeisen tarkeda mitata sitd mita sen on tarkoituskin mitata. Mittaajan tulee selvit-
taa itselleen mité kukin tunnusluku hanelle tarkoittaa. Lisdksi kaytettdvien mittareiden tulee olla so-
pivia kyseessad olevaan liiketoimintaan. Tunnuslukujen mittaaminen ei siis ole itseisarvo, vaan laski-
jan tulee huomioida eri tunnuslukujen tarkoituksenmukaisuus. Mitattavien tunnuslukujen tulee mi-
tata johdonmukaisesti aina samaa asiaa. Tunnusluku ei siis saa olla riippuvainen sen laskijasta.
Tama muodostuu tunnuslukuanalyysissa usein ongelmaksi, silld eri analyytikot saavat saman nimi-
silld tunnusluvuilla hyvinkin poikkeavia tuloksia. Tama johtuu tunnuslukujen laskukaavojen standar-
dittomuudesta ja tunnuslukujen suuresta maarastd. Opinndytetydn taulukon tarkoitus on tarjota
kayttajalleen kaytéannon toimintaohjeita, joita hyddyntamalla yritys voi kehittyd. Kayttdjan on hyva
ymmartaa tunnuslukuja, mutta se ei ole valttdmatonta. Taulukko poistaa yhtalosta inhimillisen teki-
jan jolloin virheita vaihtelevien kaavojen tai kasitysten seurauksena ei synny. Olennaiseksi muodos-
tuu saman ohjelman toistuva kayttd, jolloin eri tilikausilta lasketut tunnusluvut ovat vertailukelpoisia.
Tilitoimiston lisépalveluna kirjanpitaja tai analyytikko voi tuottaa ohjelman yleisohjeiden pohjalta sy-
vallisempia ohjeita yrittdjalle. Tilitoimiston tydntekijén ollessa prosessissa mukana, ei yrittdjan vas-
tuulle jaa tdysin tulkita ohjeita itse. Tallakin tavoin lisdtdan tulosten luotettavuutta. Analyysitaulukon
tuottamien tunnuslukujen luotettavuus on jossain maarin myds kayttdjasta riippuvainen. Kaikkia tar-
vittavia oikaisuja ei voida tehda puhtaasti kaavoilla vaan jotkin edellyttédvat analyysitaulukon kaytta-
jalta tilinpaatodksen lukutaitoa ja kykya etsia oikeat tiedot tilinpaatdksesta. Lisdksi tietyt oikaisut voi-
daan tehda paremmin, jos ymmarretaan lisaksi yhtion toiminta tarkastetavalla jaksolla, jotta kerta-
luonteiset erdt osataan erottaa tunnuslukulaskennassa. Yleistaen voidaan sanoa, ettd analyysitaulu-

kon tuottamat tunnusluvut ja vertailutiedot ovat sita laadukkaampia mita paremmin taulukon kayt-
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tdja tuntee analysoitavan yhtion liiketoiminnan ja kirjanpitoon vaikuttavat tekijat. Uskon ettd tau-
lukko tuo eniten luotettavaa informaatiota ja edelleen lisdarvoa tilintarkastajan kaytossa. Vaihtoeh-

toisesti yhtién oma sisdinen laskenta voisi laatia taulukon avulla kilpailijavertailua.

Opinndytetyoprosessin hyddyt ja lopputulos

Oma tekninen osaaminen Excelin kanssa on edistynyt prosessin aikana paljon. Olen oppinut hyddyn-
tdmaan lukemattomia funktioita tiedonkasittelyn tehostamiseksi, mutta samalla olen myds ymmarta-
nyt alustan rajallisuudet. Erityisesti visuaalinen ulosanti ja graafien informatiivisuus ja muokattavuus
ovat Excelin heikkouksia. VBA toimintoja ja makroja hyddyntden taulukkoa voidaan vieda yha kayt-
tajaystavallisempaan suuntaan, mutta kayttdjaystavallisyys ei tédssa yhteydessa ole kaikkein relevan-
tein asia, kun kayttaja on asiantuntija, joka on valmiiksi tottunut kayttédmaan Excelid sen karuim-
massa muodossa. Loppuasiakkaalle tuotettaviin raportteihin ja graafeihin panostaminen on yksi kes-

keinen kehityskohta taulukon ldhitulevaisuudessa.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd opinndytetydprosessi on omasta mielestani ollut suhteellisen hyo-
dyllinen ja tydelamdan suoraan liitdnndinen. Prosessi on mahdollistanut oman osaamisen kehittami-
sen ja konkreettisen lopputuloksen luomisen. Tulos mahdollistaa jatkossa laadukkaan analyysin te-
hokkaan laatimisen. Kehitysprosessi taulukon osalta jatkuu opinndytetydprosessin jalkeen, mutta
perustoiminnot ovat valmiit. Toivon ettd jatkossakin opinndytety6t sédilyvat tydeldmasidonnaisina ja
toivottavasti tama opinnaytetyd toimii jonkinlaisena ennakkotapauksena myos taloushallinnon opin-

naytetdiden osalta avartaen mahdollisuuden uudenlaisiin tyén aiheisiin ja muotoihin.
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LIITE 1: ALOITUSSIVU

| Tervetuloa kdyttimadan tunnuslukuanalyysitaulukkoa! |

|Tau|ukc|n kayttd edellyttda kayttajalta perustason ymmarrysta tilinpaatoksesta ja tilinpastdserista. |

Kayttdjan tulee syottasa asianmukaisille valilehdille virallisen tuloslaskelma- ja tasekaavan mukaiset
tilinpaatdstiedot ja eritelld tietyt erdt tarkemmin tuloslaskelman ja taseen valmistamiseksi muotoon,
josta taulukko pystyy laskemaan tunnusluvut.

Valitse ensimmadiseksi toimiala, jolla tarkastelemasi yhtid toimii. Valinta tapahtuu alla olevan
hakupalkin avulla. los tiedat yhtion toimialanumeron, voit kirjoittaa sen laatikkoon ja painaa hiiren
vasemmalla painikkeella laatikon oikeassa reunassa olevaa nuolta ja valita esiin tulevista
vaihtoehdoista toimialan. Toimialanumero on tyypillisesti |Gydettavissa julkisista yritystiedoista, joita
voi etsid esimerkiksi TAALTA

los et tiedd tarkasteltavan yrityksen toimialanumeroa, voit kdyttada hakusanoja tai sanojen osia. Kirjoita
laatikkoon haluamasi hakusana ja paina laatikon oikeassa reunassa olevaa nuolta. Taulukko hakee
tietokannasta toimialat, joiden nimissa on syottamasi hakusana tai sanan osa. Valitse esiin tulleista

vaihtoehdoista toimiala, jonka kuvaus on ldhimpana tarkastelemasi yhtidn toimialaa.

Hae t3sta toimiala: 63110 Tietojenkasittely, palvelintilan vuokraus ja niihin liittyvat palvelut
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LIITE 2: TULOSLASKELMA

[ WRALLINEN TULOSLASKELMA ] [ O AISTI TULOSLASKEL MA |
tilikausi 2017 tilik auisi 2016 tilikausi 2015 tilik auizi 2014 tilikusi 2013 tlikausiS tiliksusi 4 tlikusi 3 tilik 2z 2 tilkausil

auden pituus (kk) 2 2 2 2 2 LIKEYAIHTO 4528600000 4623100000 4551200000 4925400000 49475 000,00

Yhtign henkiloston lukum s audella 247 21 253 263 265 Liiketaiminnan muut tuatot + 523300000 620000000 451700000 367400000 331500000

LIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA = SOSES000,00 5243100000 5082300000 52828000.00 52753 000,00

+ 4526600000 45231000,00 4531200000 4325400000 4347500000 Pine- ja tarvikekayttd -7 -4734000,007 -4 642000,00 " -4 855 000,007 ~7138000,007 -9543 000,00

Ulkopuoliset paluelut - -BEBE000,00 -17588000.00 -15500000.00 -13587000.00 -11621000,00

- Henkilostokulas - -18617000,00 -17343000,00 -15723000,00 -18260000,00 -15 086 000,00

N ksesss omi ka palkka eingy b
+ 5233000,00  £200000,00 451700000 3674000,00 3318000,00 Orke henkilin tyépanas witpkselle merkitaya?
= -2146200000 2243000000 -2033500000 -21125000,00 -21170000,00 Mantaka tsl 5 yri sskentel

Aineet, tarvikkest jatavarat = 473400000 -4842000,00 -4E3500000 -713300000 -3543000.00 Laskennalinen palkkakoriaus - 0,00 0,00 000 0,00 0,00
Oistottlikauden aikana -[ -483300000 477200000 -4877000,00 -716000,00 -332400000  Liketoiminnan muut kulut - -84T7000,00 -10743000,00 -875000.00 -3236000,00 -9083000,00
Warsstojen isiys (-] taivshennys (+) A -9500000  -70000,00 -16000,00 900000 -22500000  Valmistevaraston issyshushennys - 0,007 000" 000" 000" 0,00
Ukopusliset palvehat - -16668D0000 -T7SBB000,00 -1550000000 -1396700000 1162100000  KAYTTOKATE - 208900000 130300000 433000000 430700000 4444 000,00
Henkilastokulut -18617000,00 -17949000.00 -16729000,00 -16260000,00 -190BE00000  Suunnitelman muksise! poistot - -5S000000  -61600000 -64700000 -6TEO00000  -709000,00
Palkat 2 palkkiot - -15274000,00 -ME33000,00 -1352000000 -14840000,00 -HEE1000,00 adykkeists - 0,00 0,00 000 0,00 0,00
Henkilasivukult = -334300000 -341000000 -320300000 -342000000 -3525000.00  Vahtuwien vastasvien poikkeukseliset arvonalentumiset - 0,00 0,00 000 0,00 0,00
Elkekulut - -270700000 -256400000 -243000000 -263300000 -263200000  LUKETULOS - 151900000  £8S00000 434300000 363100000 3735000,00
Mt henkishakulut - -63600000 84600000  -71900000  -727000,00  -833000.00  Tuatotosuuksistaja muista siituksista + 19257000,00 7000,00 2000.00 400000 6400000
Poistot ja arvonalentumiset - 55000000 -618000,00  -E4700000  -67600000 70800000  Muwtkerke-jarshoitustuctor + 203900000 180600000 183800000 224700000 2226000,00
Suunnitelman mukaiset paistat - 55000000 -619000.00  -G4TO0000  -67E00000 70900000  Korkokulutja muut rahoitustult - -52500000 -64100000 -100300000 -100400000  -511000,00
jen by 5 - Kurssierat +- -11ES00000 -134200000  S4100000 -2123000,00 -1082000,00

Vaihtuwien vastaavien paikkeukselliset arvenalentumiset - Siicinusten ja rahaitus anvopapersiden arvenalentumiset -F -2396000,00" 0007 -1000007  -5000,007 0,00

nnan muut kulut - -B417000,00 -10743000,00 -B71500000 -923B00000 -803300000  Wslesmstveror - -2700000  -12500000 -141200000 -1300000,00 -1963000,00
LIKEVOITTO (-TAPPIO) = 151900000 685000,00 4343000.00 3631000,00 3735000,00 NETTOTULOS = 182200000 38000000 47500000 1460000,00  2159000,00
5000000 17000000 178400000 -871000,00 3ETO0000  Satunnaisst ustor + 4000,00 5000,00 1000000 2000,00 0,00

Rahaitustuotot ja —kulut -
Tustat osuuksista saman kensemin vilsksiss3 + 000,00 7000.00 2000,00 14.000,00 6300000 Satunnaisetkulut - 0,00 0,00 000 000 -12000,00
Tuotat osuuksista omistusyhteysyritsksisss + Kensermiavustus +-  -33000000 -18400000 100000000 3850000,00  4100000,00
Tuolot muista pysyien vastaauien sietuksista = 1324300000 0.00 000 0,00 100000 KOKONAISTULOS TWBEEO0000 200000 S72500000 531200000 624700000
Saman konzerninyritksits + Paistosron lissyshvshennys -+ -80000,00 0,00 000 0,00 0,00
Mhilia + 1924300000 0,00 100000 Verotusperusteisten varaustenissyslvahennys -+ 000 000 o0 000 000
Tuottaihin sishyvsn kurssiveiton msrs + Laskennalinen palkkakorjaus + 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00
Mt kerko fa rahoistuctot = 275300000 225000000 310800000 308600000 493800000  Ksyvinawenmuutckset -
Saman konserninyritgksihs + 202200000 180000000 179300000 221800000 221600000  Muwrloksen oikaisur +- 0300000 5200000  -2400000  -84000,00  -50000,00
Mikia + 73100000 45000000 130900000 64800000 272200000  TILIKAUDEN TULDS = 70300000 26300000 STOI00000 522800000  6197000,00
Tuottaihin sisshyvin kurssiveiton mss + TIO0000 44400000 127000000  &HB00000 27200000
- -2336000.00 000 -1000.00 -5000,00 00
Korkokulut 2 mut rahoituskult = -270400000 242700000  -133200000  -394600000  -4615000.00
Saman konsernin yrigksile - 7700000 -G000000 13400000 20000000 -84 000,00
Mille - -2627000.00 -233700000 -119800000 -374600000  -4531000.00
Kuluihin sislysin kurssitappion mss - 187300000 178600000 32300000 -254200000 -3804000,00

VOITTOITAPPIO ENNEN SATUNNAISIA ERIA (enne = 16 429000,00  515000,00 6127 000,00 2 760 000.00 4 122 000.00
Tuottaihin sizstust satunnaisst erst N
Kuluihin sis Syt satunnaiset erdt -

VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILINPAATOSSIRTOJA. = 18423000,00 515000,00 6127000,00 2760 000,00 4 122 000,00

paatossiimot = -410000.00 18400000 100000000 365000000 410000000

Paistosron lissys (- tsiushenngs (4] R -80000,00

Verotusperusteisten varausten issys -)tal vihenrys (4] -

Kansermisuustus +- 33000000 18400000 100000000 385000000 410000000

Tuloverot = -31600000  -68000.00  -142600000  -136200000 -2025000.00

Tiiksuden uerat - 2700000 12500000 141200000 130000000  -1363000,00

Edellisten tikausien verat - 4000,00 5000.00 1000000 2000,00 -12000.00

Laskennalisstvarot +- 0300000 5200000 2400000  -8400000  -50000,00
ik -

Muut uslittamst verot -
TILIKAUDEN YOITTO (TAPPID) = 1770300000 263 000,00 5701000.00 5228 000,00 6197 000,00
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LIITE 3: TASE VASTAAVAA

[ VIRALLINEN TASE ] [ OIKAIETU TASE |
tilikauzi 5 tilikauzi 4 tilikauzi 5 tilikauzi £ tilikauzi 1 tilikauzi 5 tilikauzi 4 tilikauzi 5 tilikauzi £ tilikauzi 1
YASTAAVAA 109 595 000,00 103 331 000,00 102 590 000,00 102 013 000,00 57 254 000,00

PYSYYAT YASTAAYAT 23352000,00 3045700000 31TTI000,00 21542000,00 2 MO00000  PYSYVAT YASTAAYAT = TST23000,00 $0TT5000,00 75576 000,00 63744 000,00 71706 000,00
Aincettomat hyvdykkeet 233 000,00 TTEO00,00 1033 000,00 1557 000,00 1435 000,00 Kehittimismenet A 0,00 0,00 000 0,00 0,00
Kehittimismenat Litkearva . 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aineettomat oikcudet 0,00 0,00 12 000,00 53 000,00 35 000,00 Teluut aincettomat hysdykhect 23300000 TTE 000,00 103300000 1557 000,00  1435000,00
Liikearva Ai hyGdykkect yh 3 = 23300000 TI5000,00 103300000 1557 000,00 1435 000,00
Teluut ainecttomat hyddykkect 233 000,00 TT6000,00  1021000,00 1504 000,00 1400 000,00 Telaa- ju vesialucet 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ennakkomakzut Fiakennukset ja rakennelmat F o0 F o,00F o0 F oo0F 0,00
Aineelliset hyGdykkeet 622 000,00 N000,00 160 000,00 135000,00 560 000,00 Koneet ja kalusto 41000,00 000,00 3000000 124 000,00 333000,00
Maa- ja resialucet 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Teluut aincellizet hyddykkact Fosso00,00" 5000007 150000007 1000007 22100000
Omistetut Aineelliset hyGdykkeet yhteenss = 622 000,00 1000,00 16000000 13500000 560 000,00
Wuokrasikeudet Sisdizet ozakkest fu osundat 25064 000,00 2365500000  30541000,00 13 606 000,00 13 606 DO0,00
Rakennukset ja rakennelmat 622 000,00 1000,00 160 000,00 135 000,00 560 000,00 Teluut osakkect ja osuudet 33 000,00 45000,00 4500000 4400000 4300000
Omistetut Sisdizet suamiset T 4056200000 41552 000,00 55624 000,00 54 546 000,00 36 S46 DO0,00
‘uokraoikeudet Teluut saamiset ja sijoitukset T4O0000  135000,00 14300000 26500000 34500000
Konet ja kalusta 41000,00 £ 000,00 F0000,00  124000,00 539 000,00 ijoil itk3aikai fset ph=  BI033000,00 TI45T000,00 66353 000,00 5476100000 56 346 000,00
Teluut sinellizet hyddukkast 0,00 £ 000,00 £ 000,00 5 000,00 500000  Leasingomaiswn. 3 553500000 £504000,00 1133000000 1323100000 12 705 000,00
Ennakkomakzut ja keskeneriset hankinnat 551000,00 0,00 125 000,00 G000,00 21600000  YAINTUYAT YASTAAYAT = 3370500000 57MTO00,00 35044 000,00 45560 000,00 25 253 000,00
ukzet 25037000,00  23700000,00 30536 000,00 13 €50 000,00 13 655 000,00 Aineat ja tarvikkest 0,00 35 000,00 1500000 153 000,00 165 000,00
Osuudat saman kanzernin pritykzizss 25064 000,00 29655000,00 50541000,00 13 606 000,00 13 606 000,00 Keskenerfizet tuottect 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fuamizet zaman kansarnin yritpksilt Walmiit tusthsct 3 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Osuudet amistusyhtepsyrityksizss Teluu vaihta-amaizuns 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fuamizet omistusyhteysyritpksilt Yaikto-om: 5 yhteensd = 0,00 35 000,00 HE000,00 15300000 165 000,00
TMuut azakkect ja ozuudet 33 000,00 45000,00 4500000 44000,00  48000,00 TMlyyntisaamizet N 5539000,00 £555000,00 630000000 684100000 &371000,00
Munt zaamizet Sisdizek myyntizaamizet 34600000 55500000 1000000 38400000 426 000,00
YAIHTUYAT YASTAAVAT 50 641000,00  T3504 000,00  T0&1000,00 5067100000 §5 574 000,00 Teluut sizdiset snamizet F1T64 000,00 24147000,00 21553 000,00 24155 000,00 16 553 000,00
Yaikbto-omaiswes 0,00 35 000,00 16500000 15300000 165 000,00 Teluut saamiset 1033000,00 1764 000,00  1443000,00 1243 000,00 520 000,00

Aineat fa tarvikkeet 0,00 35 000,00 16500000 15300000 165 000,00 Lask. Yerogvaminen, ks, Kommentti Y
Keskeneriizet tuottect i isiin siziltyvit ozatul, i 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Walmiit tuottest/tavarat Lybytaikaiset saamiset yhteensd = 5574500000 33065000,00 30017 000,00 32 666 000,00 25 356 000,00

My vaibt o-omaizuus A5T000,00 455700000 4362 000,00 12 7TH 00000 2162 000,00

Ennakkomaksut Yastaaraa ghteens3 = 15425 000,00 115 435 000,00 113 320 000,00 15 304 000,00 33 353 000,00
Faamiset TI6E4 000,00 7455200000 65754 000,00 67777000,00 63247 000,00
Pitk3aikaiset 40336 000,00 41757 000,00 35767 000,00 35 111000,00 37 231 000,00

Myyntizaamizaet
Faamizet saman konsernin yrityksilts Y 40362 000,00  41532000,00 35624 000,00 34 546 000,00 36 346 000,00
Mypntizaamiset

Muut saamizet 40362 000,00 41532 000,00 35624 000,00 34 546 000,00 36 346 000,00
Fiirtasaamizet

Faamizet omistusyhteysyritgkailts Y 500 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Mypntizaamiset
Muut saamizet 500 000,00

Fiirtosaamiset
Lainazaamizet
Puut saamizet T4 000,00 135 000,00 143 000,00 265 000,00 345 000,00
Makzamattomat osakkect!osuudet
Fiirtosaamizet

Lykytaik 35745 000,00 35 065 000,00 50017 000,00 32 666 000,00 25 356 000,00
Myyntizaamizet 5559000,00 6£595000,00 690000000 654100000 & 371 000,00
Faamizet saman konsernin yritgkailts Y 32 HO000,00 24 703000,00 21663 000,00 24577 000,00 16 765 000,00

Mypntizaamiset 346 000,00 SSE000,00  30000,00  554000,00 426 000,00
Muut saamizet 22231000,00  15331000,00 14 245000,00 {5139 000,00 227 000,00
Fiirtasaamizet 34T5000,00 5156000,00  THION000 3054 000,00 5112 000,00
Fuamizet omistusyhteyoyritgkails Y 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Mypntizaamiset
Muut saamiset
Fiirtasaamizet

Lainazaamizet

Puut saamizet 000,00 T4 000,00 15 000,00 21000,00 42 000,00
Makzamattamat asakkestiosudat
Fiirtosaamizet 1031 000,00 1630000,00 1430 000,00 1227 000,00 T 000,00
Siirtosaamiziin 7iz. eeatuloutussaamizet
Rakoitusarropaperit 2 000,00 2 000,00 2 000,00 2 000,00 2 000,00
Ozuudet zaman kanzernin yrityhsizss
Puut ozakkect ja ozuudet 2 000,00 2 000,00 2 000,00 2 000,00 2 000,00
Fuut arvopaperit
Rakat ja paskkizaamiset 955 000,00 455500000  4360000,00 12703000,00 2160 000,00

YASTAAYAA THTEENSA 103 533 000,00 103 331000,00 102 530 000,00 102 015 000,00 &7 284 000,00



LIITE 4: TASE VASTATTAVAA

YASTATTAYAA
OMA PAADMA
Oigake-, osuus- tai muy vastaava phioma

likurzzirahaste

Arvonkorotusrahasto

Must rabastot
Sijoitetun vapaan eman phioeman rahasts
Wararahasta
ThG{EA. ¢ S55EE e mukaiset rahaztot
Kiyviin arvon rahasto
Pluut rahastat

Ed ien roitto [

ilikanden Toitto [tappio)
TILINPAAT DS SIRTOJEN KERTTMA
Faistacra
‘Werokusperuskeiset varauks et
PAKOLLISET ¥YARAUKSET
Elihevaraukzet
Weravaraukzet
Teluut pakollizet varaukzet
YIERAS PALOMA
PitkSaikainen
Fiitiomalainat
Joukkavelkakirjalainat
Waiktavelkakirjalainat
Lainak rahaituzlaitakzilts
Takaisinlainat tyteliherakuutuslaitoksilts

Faadut ennakot
Oztovalat
Fiahoituzvchzelit
Welat saman konzernin yrityksille
Faadut ennakot
Ostovelat
PMluut welat
Welat omistuzyhtepsyrityksille
Fandut ennskok
Dstovelat
PMluut welat
Laskennallizet veravelat
Teluut welak
Firtavelat
Lybytaikainen
Fiitomalainat
Joukkavelkakirjalainat
Waiktavelkakirjalainat
Lainat rahaituzlaitoksilta
Takaiginlainat tyeliberabuutusitoksilta
Faadut ennakot

Distovelat
Ostovelkoihin sisilyrit osamaksuselat
Frahaituzvckzelit
Welat saman konzernin yrityksille
Fandut ennskok
Dstovelat
PMluut welat
Korallinen ozuus
Keraton osuuz
Welat omistuzyhtepsyrityksille
Faadut ennakot
Ostovelat
PMluut welat
Korallinen ozuus
Koraton asuuz
Laskennallizet veravelat
Peluut welak
Karallinen asuuz
Koroton osuus
Firtavelat
YASTATTAYAA YHTEENSA

TASEEN ULKOPUOLISET ERAT
Factoringluotto
Leasingrastust

b |

103 534 000,00
61071 000,00
265 000,00
0,00

26 004 000,00
26 004 000,00

0,00

17 033 000,00
AT 10 000,00
S0 000,00

S0 000,00

117 000,00

17 000,00

45 326 000,00
10 000 A0d,00

0,00

100000 000,00

38 326 000,00

15 703 000,00

3 000,00
2543 000,00
11535 000,00

263 000,00
11 332 000,00

1352 000,00
0,00

1450 000,00
1450 000,00

3 66T 000,00
103 534 000,00

5 &35 000,00

103 330 000,00
51255 000,00
265 000,00

13 316 000,00

13 671000,00
7315 000,00

11756 000,00
17 740 000,00
263 000,00
0,00

512 000,00

512 000,00
58 223 000,00
13 250 000,00

8250 000,00

10 000 000,00

3& 373 000,00

20 000 000,00
335 000,00
2507 000,00
10 655 000,00

423 000,00
10 235 000,00

100235 000,00
0,00

0,00

2041000,00

2 041000,00
3432 000,00
103 330 000,00

& 504 000,00

102 553 000,00
43 435 000,00
265 000,00

13 316 000,00

14 556 000,00
2533 000,00

11663 000,00
15 657 000,00
5 701000,00
0,00

35 000,00

85000,00
52333 000,00
25 163 000,00

11121000,00

14 645 000,00

27 230 000,00

T 356 000,00

510000,00
2542 000,00
11271000,00

S0 000,00
11131 000,00

1131000,00
0,00

0,00

2 446 000,00

2 446 000,00
2505 000,00
102 553 000,00

11350 000,00

102 012 000,00
46 135 000,00
265 000,00

13 316 000,00

13 474 000,00
1312 000,00

11562 000,00
13 312 000,00
5 2ag 000,00

0,00

105 Q00,00

105 000,00
55 112 000,00
23 457 000,00

13 457 000,00

10 000 000,00

32 225 000,00

11313 000,00

553000,00
2675 000,00
12 134 000,00

105 000,00
12 053 000,00

12 03 000,00
0,00

0,00

163 000,00

16&3 000,00
3132 000,00
102 012 000,00

13 231 000,00

&7 253 000,00
44 141000,00

265000,00
13 316 000,00

13 44 000,00
1312 000,00

11536 000,00
10 315 000,00
6137 000,00

0,00

155 000,00

155 000,00
42334 000,00
15 73535 000,00

15 T35 000,00

27 251 000,00

11302 000,00

724 000,00
2343 000,00
£ 353 000,00

23 000,00
6 365 000,00

£ 365 000,00
0,00

0,00

1853 000,00

15853 000,00
4 035 000,00
&7 253 000,00

12 705 Q00,00

OMA PAAOMA =
Osake- tai muu peruzpiiona
“flikurszi-, vara- ja arvonkorotusrahasto
Kiywiin arvon rahaste
Muut rahastot
Kertynect voittovarat
Tilikauden tulas
Tazesn oma piioms yhteensd =
Poistocra
Werotusperusteizet varaukset
stoero ja raraskset yhteeas3 =
Fi§omalainan oikaizy emaan piiemaan
Muut eman piSoman sikaisut .
Dikaists oma piGoma ghteenss
YIERAS PALOMA
Pigomalainat

Lainat rahoituzlaitoksilta

Takaizinlinat tyelikevakuutuzlait okziles

Faadut ennakot

Fisdizet velat

Muut pitkiaikaizet velat

ras pisoma yhteenss =
k

Fl

Koralliset Iphytaikaizat velat

Faadut cnnakot

Ostovelat

Figizet ostovelat

Muut sicdiset horallizet velat

Muut sisiizet korottomat velat

Tluut korottomat Iphytaikaiset velat
Lykytaikainen ricras pisoma yhteeass =
Oikaiste ricras pisoms yhteenss
¥aztattaras yhteensd

Ero vastaaraa - vastattaras

54(55)

E1135000,00 5125500000 43 435000,00 45155 000,00 44 141000,00
265 000,00 265 000,00 265 000,00 265 000,00 265 000,00
0,00 13316 000,00 13316 000,00 13 316 000,00 13 316 000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
F26 004 000,00 7 1367T1000,00 7 14 556 000,00 715 474 000,00 715 445 000,00
17033 000,00 17740 000,00 15657 000,00 13312 000,00 10 315 000,00
A7 703 000,00 263 000,00 STO1000,00  52253000,00 6137 000,00
E10TI000,00  51285000,00 43 435000,00 45135 000,00 44 141000,00
64 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
64 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

.-
61135 000,00 5125500000 4343500000 4613500000 44 141000,00
54234 000,00 67233 000,00 54424 000,00 63105 000,00 55 547 000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 3250 000,00 M121000,00 13 457 000,00 15 733 000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
10000 000,00 10000 000,00 14 645 000,00 10 000 000,00 0,00
10000 000,00 13250 000,00 25763 000,00 23 457 000,00 15 753 000,00
16 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
117 000,00 512 000,00 35 000,00 105 Q00,00 155 000,00
SEIE00000  H50400000 133000000 1323100000 12 705 000,00
15 703 000,00 20 000 000,00 T356 000,00 11313000,00 11302 000,00
38 000,00 335 000,00 510.000,00 553 000,00 T24 000,00
254300000 250700000 254200000 267500000 2343 000,00
300000 423 000,00 S0000,00 0500000 23 000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1332 000,00 10 235 000,00 M1 000,00 12053 000,00 & 365 000,00
SU4T000,00  S4TIO00000 525100000 4ETS00000 5 &34 000,00
38326 000,00 3537300000 2723000000 3222500000 27251000,00
54 234 000,00 6723300000 64 424 000,00 63103 000,00 55 547 000,00
115429 000,00 113 434 000,00 113 313 000,00 115 305 000,00 39 355 000,00
-1000,00 1000,00 1000,00 1000,00 1000,00
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LIITE 5: TULOKSET

Lilkevaihte {1000E€) Henkilistod keskimdAIrin Kiyttikate-%

Liikevaihdon msutos-%

Rahoitustul os-%

Current ratio

Ostowelibojen kierto, pw
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