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1 JOHDANTO

Kirjoitushetkella kdaynnissa oleva hintojen nousu on ollut paljon esilld julkisessa keskustelussa. On
selvaa, ettd etenkin ruoan hinnan nousu vaikuttaa keskeisesti kuluttajien elamaan, silla jokaisen tay-
tyy syoda. Mielenkiintoista on kuitenkin myds nahda, kuinka tilanne vaikuttaa elintarvikkeita valmis-
taviin yrityksiin. Muutoksen tulkitsemiseksi yritysten taloustilannetta taytyy luonnollisesti verrata ai-
kaisempaan tilanteeseen. Hyva kuva elintarvikealan aiempien vuosien talouskehityksesta voidaan

saada tarkastelemalla alan suurimpia yhtidita Suomessa.

Tassa opinndytetydssa pyrin selvittamaan elintarvikeyritysten Atria Oyj:n ja HKScan Oyj:n taloudel-
lista kehitysta viiden vuoden ajanjaksolla (2017-2021). Valitsin kyseisen ajanjakson, koska katson
viiden vuoden olevan riittava aika muutosten havaitsemiseksi. Tarkastelen myds lyhyesti vuoden
2022 osavuosikatsauksia. Opinndytetyd on kirjoitettu vuoden 2022 lopussa ja vuoden 2023 alussa,
joten koko vuoden 2022 tiedot eivat olleet kdytettavissa. Jatkossa kdytan yrityksista lyhyempia nimia
Atria ja HK.

Tyolla ei ole toimeksiantajaa, vaan aihe valikoitui oman mielenkiintoni perusteella. Taloudellinen
analyysi liittyy keskeisesti opiskelemaani alaan ja mahdolliseen tulevaan tyéhoni. Tavoite on, ettd
tutkimuksesta olisi hyétya oman oppimiseni lisdksi myds kohdeyrityksen taloudellisesta asemasta

kiinnostuneille, tai niille, jotka haluavat oppia tilinpaatoksista ja niiden analysoinnista ylipaataan.

Opinnaytety6n tutkimusosuus toteutetaan tunnuslukumuotoisena tilinpaatdsanalyysina. Esittelen
tunnuslukuja graafisessa muodossa ja avaan tarkemmin tunnuslukuihin vaikuttaneita taustoja, jotka
ilmenevat kohdeyritysten vuosikertomuksissa. Vertailen Atrian ja HK:n tunnuslukuja keskenaan nii-
den toiminnan laajuudesta johtuvan vertailukelpoisuuden vuoksi. Kyseessa on kaksi suurta yritysta,
joten niiden keskindinen vertaaminen on mielekkadmpda kuin koko toimialaan vertaaminen, silla toi-

mialavertailussa olisi mukana paljon pienia ja keskisuuria yrityksia.

Koska porssiyhtitt ilmoittavat jotkin tilinpaatdsanalyysin tunnusluvut suoraan omissa vuosikertomuk-
sissaan, taman tyén paapaino ei ole tunnuslukujen laskemisessa vaan yritysten vertailussa lukujen
avulla ja taloudellisen kehityksen syiden selvittéminen. Osan luvuista lasken myds itse, koska kaikkia
niista ei ole suoraan saatavilla vuosikertomuksista. Pérssiin listautuneiden yritysten tilinpaatdstiedot

ovat julkisesti saatavilla olevia tietoja.

Opinndytetyon teoriaosuudessa avaan keskeisia kohdeyritysten toimialaan ja tilinpdatdsanalyysiin
littyvia kasitteita taustoittaakseni tutkimusta. Naita kdsitteitd ovat muun muassa elintarvikeala, osa-
keyhtid, tilinpadtos ja tilinpaatdsanalyysi. Kaytan teoriaosuudessa lahteena alan ammattikirjalli-
suutta, uutisia, artikkeleita ja lakeja.
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2 ELINTARVIKEALA

Atria ja HK toimivat elintarvikealalla. Atrian paatuotteita ovat lihatuotteet ja valmisruoat. Lisdksi Atria
valmistaa eldinten rehuja ja lemmikkieldinten ruokia. (Atria julkaisuaika tuntematon a.) HK valmistaa

my®os lahinna liha- ja valmisruokia (HKScan julkaisuaika tuntematon b).

Ty6- ja elinkeinoministerién raportin mukaan vuonna 2020 elintarviketeollisuudessa tydskenteli Suo-
messa noin 34 000 ihmista ja alan yrityksia oli noin 1 800 kappaletta. Sita edeltdvana vuonna elin-
tarviketeollisuuden liikevaihto oli ollut 11,2 miljardia euroa. Suurin osa alan yrityksista on pienig, alle
4 henkea tyollistavia. (Hyryla 2020, 3, 23.)

Raportissa kerrotaan, etta sen laatimisvuotena 2020 koronapandemia on vaikuttanut alaan eri ta-
voin. Esimerkiksi ruoan verkkokauppamyynnin kysyntd on kasvanut, mutta toisaalta ruokapalveluala
on karsinyt. (Hyryld 2020, 3.) Tassa opinndytetydssa uusin tutkittava tilinpaatésvuosi on 2021, joten

koronapandemia on oletettavasti vaikuttanut kahteen viimeisimpaan tydssa kasiteltédvaan vuoteen.

Tyollisyystilanne elintarvikealalla on hyva ja sen kerrotaan parantuneen aiempiin vuosiin verrattuna.
Kotimaisen tyévoiman liséksi ala ty6llistéaa eritoten kesdisin ulkomaalaisia kausitydntekijoita. Vuokra-
tyo on yleistynyt Suomessa ja myds elintarvikealalla vuokratydntekijoiden kdyttaminen on lisadnty-
nyt. (Hyryla 2020, 31.)

Ty6- ja elinkeinoministerion raportin mukaan valtaosa, eli noin 85 % elintarvikkeiden tuotannosta
paatyy kotimaassa myytavaksi (Hyryla 2020, 53). Ulkopoliittiset tapahtumat kuten talouspakotteet,
jollaisia EU:lla on voimassa esimerkiksi Vendjaa kohtaan, eivat siis oletettavasti vaikuta elintarvike-
alan tulokseen yhta paljon kuin vahvasti ulkomaan vientiin keskittyneisiin aloihin, mutta eivét ole
mitdttdmidkaan. Raportissa mainitaan, etta ulkomaan viennissa ndhddan potentiaalia ja siihen on

alettu viime aikoina kiinnittdéa enemman huomiota (Hyryla 2020, 53, 57).

Ruoan kotimaisuuden kerrotaan olevan kuluttajien mielesta térkeatd. Tdman mainitaan koskettavan
erityisesti muun muassa lihatuotteita, joten kuluttajien mieltymys kotimaiseen ruokaan vaikuttaa
myos Atriaan ja HK:hon. (Hyryld 2020, 83.)

Alaan vaikuttavat luonnollisesti kuluttajien ruokailutottumukset. Koska Atria ja HK myyvat paljon li-
hatuotteita, on keskeinen toimialalla viime vuosina tapahtunut muutos ollut lihan, erityisesti punai-
sen lihan syonnin vahentyminen (Yle 2022). Atria on vastannut tahan ruokailutottumusten muutok-
seen valmistamalla jonkin verran myds kasvisvalmisruokia. Esimerkiksi vuonna 2018 (Vuosikertomus
2018, 32) yhti6 lanseerasi uuden lihattomien ruokien tuotesarjan. Kirjoittamishetkelld heidan verkko-
sivujensa tuotehaussa tulokseksi tulee kuitenkin vain 31 vegetaarista ja 7 vegaanista tuotetta, kun
kaikkien tuotteiden yhteismaara on 339. Paafokus on siis edelleen lihatuotteiden valmistuksessa.
(Atria 2022 a.)

Lihaa syodaan kuitenkin edelleen Suomessa paljon: HK:n mukaan 90 % suomalaisista syd lihaa.
My6s HK jatkaa selvasti lihatuotteisiin keskittymista: sen internet-sivujen tuotehaulla tulee tulokseksi

vain 3 kasvissyodjalle sopivaa tuotetta. (HKScan 2022 a.) Vuonna 2022 HK on kuitenkin esimerkiksi
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perustanut Vihannes-Laitila-nimisen yrityksen kanssa uuden kasvistuotteisiin keskittyvan yhteisyri-
tyksen (HKScan 2022 b). Seka Atria ja HK siis painottavat edelleen eniten lihatuotteita, mutta pyrki-

vat myos laajentamaan kasvisruokailun tuotealueelle.

Viime aikoina keskeinen yhteiskunnallinen muutos on ollut ruoan hinnan nousu, ja se on tuonut
haasteita ja epavarmuutta myos elintarviketeollisuudessa. Elintarvikkeita tuottaville yrityksille suurin
kuluera ovat raaka-aineet. Vuonna 2020 niiden osuus kustannuksista oli 58 % ja se kasvoi vuonna
2021. (Elintarviketeollisuusliitto 2022 a.) Kaupat kilpailuttavat elintarvikealan yrityksilta ostamansa
tuotteet 2—4 kertaa vuodessa. Hinnat sovitaan useita kuukausia, toisinaan jopa yli puoli vuotta en-
nen kuin ne menevat kauppoihin kuluttajien ostettaviksi. Koska hinnat sovitaan niin aikaisin, akilliset
muutokset kustannuksissa valittyvat kuluttajakauppaan viiveella. Elintarviketeollisuusliiton mukaan

tama aiheuttaa "kitkaa ruokamarkkinoiden toimivuudelle.” (Elintarviketeollisuusliitto 2022 b.)

Kuluttajakayttaytymiseen hintojen nousu on vaikuttanut siten, ettd kuluttajat suosivat halvempia
tuotteita. Hinnan vuoksi ollaan valmiita tinkimaan muista tekij6ista, kuten ruoan kotimaisuudesta ja
vastuullisuudesta. Halpoja hintoja tarjoavat eritoten paivittaistavarakauppojen omat merkit. (Elintar-
viketeollisuusliitto 2022 b.) Halpojen hintojen suosiminen vaikuttanee siis Atrian ja HK:n kaltaisten

brandien haluttavuuteen.

Elintarvikealaan vaikuttavaa sadntelya on paljon, ja siitd suuri osa tulee EU:sta. Yksi esimerkki tasta
on maille asetettu velvollisuus ruokahavikin raportoinnista. (Hyryla 2020, 92, 95.) Suomessa on
my®6s tullut vuonna 2021 voimaan elintarvikelain uudistus (Elintarvikelaki 297/2021). Lakiuudistuk-
sen myo6ta kayttéon tulee valvontaviranomaisen seuraamusmaksuja omavalvonnan laiminlydmisesta

ja lainvastaisesta markkinoinnista (Voutilainen 2021).

My6s EU-tasolla on suunnitteilla uusia sdadoksia. Nama saannodkset vaikuttaisivat muun muassa yri-
tysten raportointiin niiden toimintatavoista ja kdyttamiensa raaka-aineiden alkuperasta. EU:n sadnte-
lylla pyritaan siihen, etta yritysten tulisi jaljittaa kayttdmiensa raaka-aineiden viljelyn tai kasvatuksen
alkuperapaikka. Elintarviketeollisuusliiton mukaan tédmé on haasteellista varsinkin silloin, kun tuot-
teet ovat perdisin EU:n ulkopuolelta. Lisdksi Euroopan komissio haluaisi ehkdisté metsdkatoa aiheut-
tavien tuotteiden myyntid. Atrian ja HK:n valmistama naudanliha kuuluu tallaisiin tuotteisiin. (Elintar-

viketeollisuusliitto ry 2022 c.)

Vaatimus elintarvikkeiden vastuullisuudesta on myds kuluttajapuolella esille nouseva megatrendi.
Yritykset my&s vaikuttavat tunnistavan vastuullisuuden merkityksen, silld teema esiintyy toistuvasti
niiden vuosikertomuksissa (HKScan vuosikertomus 2018, 11, Atria vuosikertomus 2021, 8). Kuten
aiemmin mainittiin, kuluttajat vaikuttavat kuitenkin talla hetkella halpojen hintojen suosimisen vuoksi
olevan valmiita tinkimaan elintarvikkeiden vastuullisuudesta. Vastuullisuus-megatrendin toteutumis-
edellytyksena ndyttaa siis olevan maltillinen hintataso. Toinen asia, jota kuluttajat tahtovat ruoalta
on helppous. Valmisruoan kysynnan lisdantyminen vaikuttaa myds tassa tydssa kasiteltaviin yrityk-
siin. (Hyryla 2020, 93.)



9 (47)

Yrityksiin vaikuttavia yhteiskunnallisia ilmi6ité voidaan kuvailla PESTEL-analyysilld. Nimi PESTEL tulee
englanninkielisista erilaisia toimintaymparistdja kuvaavista sanoista, jotka ovat suomennettuina po-
liittinen, ekonominen, sosiaalinen, teknologinen, ekologinen ja lainsaadantd. (Hyryla 2020, 82.) Tyo-

ja elinkeinoministerion raportissa (2020) on esitelty elintarvikealaa PESTEL-analyysin muodossa:

. Buoan tarve - Maapallon rajalliset resurssit

= Maatalous- ja maaseutupolitiikka « Vaeston ikintyminen ymparistokestavyys

= Ympdristd -, ilmasto, energia-ja - Kaupungistuminen « Ympristd- ja kiertotalouden ratkaisut,
veropolitiikka + Hyvinvointi ja elintapasairaudet biotalous

« Kansainvalinen kauppapolitiikka . Perhekoot ja-muodot « limastonmuutos ja hiilineutraalius

- Maailman poliittinen tilanne - Kuluttajien muuttuvat elimantavat, + Biodiversiteetin vaheneminen

+ Strategiset ohjelmat ja tiekartat; kuluttamisen ja arvojen muutokset - Karimmaisten sadolojen yleistyminen
hallitusohjelma, biotalous, + Kulttuurien vuoropuhelu « Vastuullisuuden korostuminen
hiilitiekartat, ilmasto-ohjelma, luomu- - Yhteissllisyys, jakamistalous, - Tietopohjaiset merkinnat
ja lahiruokaohjelmat kansallinen vertaiskokemukset

julkisten hankintojen strateyia Turvallisuuden tarve

Poliittinen Sosiaalinen

Teknologi- ', ; Lainsda-
nen danté

» Globaali talouskehitys ja = Uudenlaiset teknologiat ja
pagomien liikkeet tuotantomenetelmat + EU-lainsaadanto
- Varallisuuden jakautuminen ja « Ruoka -alan uudet raaka-aineet, - Elintarvikelainsaadannon
ostovoiman kehitys yhdistelmdt ja keinotuotanto kﬁ'_{'f‘:{'ﬂ'f“ udistus ja muu
+ Kuluttajien luottamus talouteen = Kiertotalous :Jaa ‘:_m i
= Kiristyvd kilpailutilanne, hinta = Digitalisaation vahvistuminen ja " ACHRJEY .
: St = Ymparistdlainsaadanta
= Rahoituksen saatavuus alustatalouden kehittyminen 3 )
: 5 Tiet toien hidwitsminen | = Julkista rahoitusta koskeva
« Kaupan ja ruokapalveluiden - Tietovarantojen hyodyntaminen ja linsasdants
muutokset datan omistajuus
« Verkostomaisuuden ja - Tuotantojarjestelmien turvallisuus,
ekosysteemien voimistuminen kes tavyys ja dlykkyys
« Ruokapetosten kasvava madrd = Elintarviketurvallisuuden
varmistaminen, laatu- ja

hallintajdrjestelmdt

KUVA 1. PESTEL-lIahestymistapa elintarviketeollisuuden toimintaymparistéon. (Hyryla 2020, 83.)

Kuten kuvasta (KUVA 1) nahdaan, elintarvikealaan vaikuttaa moni yhteiskunnallinen tekija. Talla het-
kelld ajankohtaisimpia lienevat aiemmin opinndytetydssa mainitut ekonomiseen kategoriaan liittyva
ruoan hinta, ekologisuuteen kuuluva vastuullisuuden korostuminen ja lainsaadannélliset asiat, kuten
elintarvikelainsadgdannon uudistus. Kategoriat kuitenkin my&s nivoutuvat osittain yhteen, silla esi-
merkiksi ymparistopolitiikka on yhteydessa ekologiseen viitekehykseen ja lakien séataminen on po-
liittinen toimenpide. Esimerkiksi kirea kilpailutilanne ja teknologinen kehitys lienevat myos alati rele-
vantteja elintarvikeyhtididen toimintaan vaikuttavia asioita. Alan yhtididen on siis otettava huomioon

useita megatrendeja.
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3 TILINPAATOS

3.1 Tilinpaatdksen tehtava

Tilinpaatds on yrityksen tilikauden taloudellisia tietoja sisaltava dokumentti, joka yritysten padsaan-
toisesti taytyy laatia tilikautensa paatyttya (Tomperi 2022, 94). Atria ja HK ovat suuryrityksia (Kirjan-
pitolaki 1:4 c §), minka vuoksi niitd koskee tilinpadtdksen laatimisvelvollisuus. Suuryrityksen maari-

telma (Kirjanpitolaki 1:4 c §) on, etta yrityksen kohdalla tayttyvat vahintaan kaksi naista kriteereista:
e taseen loppusumma 20 000 000 euroa
o liikevaihto 40 000 000 euroa
e tilikauden aikana palveluksessa keskimadrin 250 henkil6a

Tilinpaatdksen laatimisvelvoitteen lisaksi Atrialla ja HK:lla on suuren kokonsa vuoksi myods keskisuu-
ria yrityksia laajemmat vaatimukset sen suhteen, mita tilinpaatdkset pitavat sisallaan. Yrityskoon
lisaksi myds porssiin listautuminen ja konsernimuotoisuus asettavat niille tiettyja lisévaatimuksia ti-

linpadtdsten suhteen.

Tilinpadtodksen tarkoitus on antaa lukijalleen “oikea ja riittava kuva” siita, miten yritykselld on men-
nyt kyseisella tilikaudella. Yleensa tilikausi on 12 kuukauden pituinen ajanjakso. Tilinpadtdkseen kuu-
luvat tiedot riippuvat yrityksen koosta, mutta kaikki tilinpaatokset sisaltavat vahintaan tuloslaskel-
maksi ja taseeksi kutsutut osiot. (Salmi 2020, 19-22.) Lisaksi tilinpaatds voi sisaltaa rahoituslaskel-

man, liitetiedot ja toimintakertomuksen, kuten tdman opinndytetydn yritysten tapauksessa on.

Tilinpaatdksen kayttajia ovat yrityksen itsensa liséksi erilaiset yrityksen sidosryhmat, joilla on omat
intressinsa saada tietoa kyseisen yrityksen tilasta. Tallaisia sidosryhmia ovat esimerkiksi osakkeen-
omistajat, lainanantajat, tavarantoimittajat, asiakkaat ja viranomaiset kuten veroviranomaiset. (Kal-
lunki 2022, 18.) Alla olevassa kuvassa (KUVA 2) on havainnollistettu, miten eri sidosryhmat kaytta-

vat yritysten tilinpaatostietoja.



11 (47)

Osakkeenomistaiat Osakkeen osto- ja myyntipdatokset
J Tulevien osinkojen arviointi
. : Lainapdatokset
ot don o Tnaraluoopiiice
lap l Vakuuksien ja kovenanttien arviointi

Toimitusvarmuus
Tuotetuki
Takuut ja muu tuotevastuu

Asiakkaat

TyOsuorituksen arviointi
Kannustin- ja palkkiojdrjestelmat
Eldketurva

Yrityksen johto ja tyontekijat

Verojen maara
Tiedonantovelvollisuus
Sdddellyt toimialat

Viranomaiset

BERE

KUVA 2. Yrityksen sidosryhmat ja tilinpdattsanalyysin kayttokohteet. (Kallunki 2022, 21.)

Tilinpaatdsta laadittaessa tulee lahtdkohtaisesti noudattaa kirjanpitolakiin kirjattuja yleisia tilinpaa-

tosperiaatteita. Nama periaatteet ovat:

1) oletus kirjanpitovelvollisen toiminnan jatkuvuudesta;

2) johdonmukaisuus laatimisperiaatteiden ja -menetelmien soveltamisessa tilikaudesta toiseen;
3) tilikauden tuloksesta riippumaton varovaisuus;

4) tilinavauksen perustuminen edellisen tilikauden paattaneeseen taseeseen;

5) tilikaudelle kuuluvien tuottojen ja kulujen huomioon ottaminen riippumatta niihin perustuvien

maksujen suorituspaivastd; seka

6) kunkin hyédykkeen ja muun tase-eriin merkittavan eran erillisarvostus. (Kirjanpitolaki 1336/1997,
3 luku 3 8.)

Oletus toiminnan jatkuvuudesta merkitsee nimensa mukaisesti sitd, etta yrityksen oletetaan jatkavan
liiketoimintaansa my®s seuraavina vuosina. Neljannen kohdan tasejatkuvuus liittyy myds tahan.
Tama olettama vaikuttaa esimerkiksi siihen, miten yrityksen varoja arvostetaan. Oletuksesta voidaan

poiketa, jos on tiedossa, ettd yritys tulee lopettamaan toimintansa. (Salmi 2020, 20.)
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Johdonmukaisuutta laatimisperiaatteiden ja -menetelmien soveltamisessa tilikaudesta toiseen vaadi-
taan siksi, etta eri tilikausien tiedot olisivat verrattavissa keskenaan. Jos laatimisperiaatteita muute-
taan paljon, tilinpdatokset lakkaavat olemasta vertailukelpoisia. Periaatteiden muuttaminen ei kui-
tenkaan ole kokonaan kiellettyd, jos se on perusteltua. Muutoksista taytyy aina ilmoittaa. (Salmi
2020, 20.)

Varovaisuuden periaate tarkoittaa, etta tuloja ei yliarvioida eikd menoja aliarvioida. Lisaksi varovai-

suutta tulee noudattaa omaisuuden ja velkojen arvostamisessa. (Salmi 2020, 20.)

Viidennen kohdan tuottojen ja kulujen huomioon ottamisessa viitataan niin sanottuun suoriteperus-
teeseen. Kyse on siitd, etta yrityksen myyman tai ostaman palvelun tai tavaran katsotaan luoneen
tulon tai menon silloin, kun kyseinen palvelu tai tavara on luovutettu ostajalle. Rahamaksu voi siis
tapahtua eri aikaan. (Salmi 2020, 20.)

Omaisuuserien erillisarvostus tarkoittaa, etta kaikki erat on kirjattu erillaén toisista samakaltaisista
erista. Jonkin samankaltaisen hyddykkeen arvonnousu ei voi siis “paikata” toisen hyddykkeen arvon-

laskua, koska molemmat on ilmoitettu erikseen. (Salmi 2020, 20.)

Tuloslaskelma

Tase

Tuloslaskelmasta (liite 1-3) nahdaan yrityksen tulos tilikaudella ja se, mista tuotoista ja kuluista se
on muodostunut. Yritys voi laatia tuloslaskelman joko kululaji- tai toimintokohtaisesti, mutta Suo-
messa kaytetadn yleensa kululajikohtaista tapaa. (Salmi 2020, 22, 32.) Tassa tytssa kasiteltava Atria
kayttda kuitenkin toimintokohtaista tuloslaskelman esittémistapaa. Molemmat laatimistavat ovat lii-
ketulosrivin jalkeen samanlaisia, mutta sitd ennen ne eroavat toisistaan. Kululajikohtaisessa tuloslas-
kelmassa liikevaihdosta vahennetdan kuluina esimerkiksi materiaalit ja palvelut ja henkilstokulut.
Toimintokohtaisessa tuloslaskelmassa taas nama kulut ilmaistaan toiminnoittain, kuten myynti- ja
markkinointi, hallinto ja niin edelleen. Toimintokohtaisessa tuloslaskelmassa on myds bruttokate-
niminen erd, jota ei I6ydy kululajikohtaisesta tuloslaskelmasta. Se on liikevaihdon ja hankinnan ja

valmistuksen kulujen erotus. (Leppiniemi & Kykkanen 2019, 55, 56, 145.)

Tuloslaskelma on plus- ja miinuslaskumuotoinen dokumentti. Se noudattaa kaavaa, jossa ensimmai-
nen rivi on likkevaihto eli myyntitulot ja viimeisella rivilld on tilikauden tulos eli voiton tai tappion
maara, kun kaikista tuotoista on vahennetty kaikki kulut. Niiden valiin tulevat rivit vaihtelevat, silla
pien- ja mikroyritykset saavat tehda lyhennetyn tuloslaskelman ja suuremmatkin yritykset saavat

esittad joitakin erid kaavasta poikkeavalla tavalla. (Tomperi 2022, 95-98.)

Taseessa (liite 4-6) nakyvat yrityksen varat, eli rahan kdyttokohteet ja milla varat on rahoitettu, eli
mista raha on perdisin. Nama tiedot |6ytyvat taseen kahdelta puolelta, jotka ovat nimeltdan “vastaa-
vaa” ja "vastattavaa”. Vastaavaa-puolelle tulevat varat, esimerkiksi koneet ja kalusto tai rahat ja
pankkisaamiset, kun taas vastattavaa-puolelle kuuluu niiden hankkimiseksi uhrattu oma ja vieras
padaoma, esimerkiksi pankkilaina. (Tomperi 2022, 98-99.) Huomionarvoista on, ettd taseeseen kuu-

luu vain varallisuus, jonka oletetaan viela tuottavan tuloa tulevaisuudessa (Salmi 2020, 26).
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Vastaavaa-puolen varallisuus jaetaan pysyviin ja vaihtuviin vastaaviin. Pysyvissa vastaavissa on sel-
lainen varallisuus, jonka oletetaan tuottavan tuloa useampana kuin yhtena tilikautena. Pysyvien vas-
taavien erat jaetaan viela tarkemmin aineettomiin ja aineellisiin hyédykkeisiin seka sijoituksiin. Vaih-
tuvat vastaavat-kategoria pitaa sisalladn vaihto-omaisuuden (tilinpadtéshetkella myymatta olevat
raaka-aineet ja tavarat), saamiset, rahoitusarvopaperit seka rahat ja pankkisaamiset. (Tomperi
2022, 99.) Vaihtuvissa vastaavissa on siis erid, jotka eivat ole luonteeltaan pitkaaikaisia ja joiden
tarkoitus ei ole pysyvien vastaavien tavoin tuottaa tuloa useana tilikautena (Leppiniemi & Kykkdnen
2019, 120).

Taseen vastattavaa-puolen erat jaetaan omaan ja vieraaseen padgomaan (Tomperi 2022, 100.) Oma
paaoma on yrityksen omistajien osuutta yrityksessa. Omaa padgomaa kasvattavat omistajien yrityk-
seen tekemat sijoitukset ja yrityksen kertyneet voittovarat. Toisaalta sita véhentavat tappiot ja varo-
jenjako. Vieras paaoma on kaytdnnossa erilaisia velkoja ja se jaetaan lyhyt- ja pitkdaikaiseen vieraa-
seen padaomaan sen perusteella, milloin se pitédd maksaa takaisin. Jos maksuaika on pitempi kuin

vuosi, kyseessa on pitkdaikainen vieras paaoma. (Leppiniemi & Kykkanen 2019, 70, 130.)

3.4 Rahoituslaskelma

Tuloslaskelma ja tase ovat kaikille yrityksille pakollisia laadittavia asiakirjoja, mutta rahoituslaskelma
koskee vain suuryrityksia ja yleisen edun kannalta merkittavia yhteisdja (Leppiniemi & Kykkanen
2019, 152). Atria ja HK ovat suuryrityksina velvoitettuja laatimaan rahoituslaskelmat. Rahoituslaskel-
massa esitetdan yrityksen tilikauden rahavirrat ja niiden kayttdkohteet. Nama rahavirrat jaetaan kir-
janpitolautakunnan ohjeen mukaan liiketoiminnan, investointien ja rahoituksen rahavirtoihin. Erilli-
nen rahan liikkumista kasitteleva laskelma on tarpeen siksi, etta tuloslaskelman suoriteperusteisuu-

den takia ndita tietoja ei saa selville tuloslaskelmasta. (Tomperi 2022, 102.)

3.5 Liitetiedot

Liitetiedot ovat tuloslaskelmaa, tasetta ja rahoituslaskelmaa taydentavia tietoja (Leppiniemi & Kykka-
nen 2019, 155). Niissa ilmoitetaan olennaisista, oikean ja riittdvan kuvan saamiseksi tarpeellisista
tiedoista, jotka eivat ilmene tuloslaskelmasta tai taseesta. (Tomperi 2022, 103.) Suuryrityksilla, jol-
laisia Atria ja HK ovat, on laajemmat liitetietoja koskevat vaatimukset. Niiden taytyy liitetiedoissaan
perustella esimerkiksi arvostus- ja jaksotusperiaatteet ja menetelmdt, mikali ne poikkeavat niin sa-

notusta kansallisesta normista. (Tomperi 2022, 106.)

Suuryritysten tuloslaskelmaa koskevia liitetietoja ovat muun muassa suunnitelman mukaisten poisto-
jen perusteet ja poistoperusteiden muutokset seka pakollisten varausten muutosten selvittdminen.
Taseen liitetietoihin suurten yritysten taytyy merkitd useita asioita, muun muassa aktivoitujen kehit-
tdmismenojen ja liikearvon poistotiedot seka laskelma jakokelpoisesta omasta pdaomasta. Taseen ja
tuloslaskelman liitetietojen lisdksi suuryritysten taytyy myds ilmoittaa muun muassa lahipiiriliiketoi-
mista, omistuksista muissa yhti6issa ja konserniyhtiditd koskevista tiedoista. (Tomperi 2022, 106—
107.) Kirjanpitoasetuksen perusteella konsernin liitetietoihin tulee sisaltya esimerkiksi konsernin ta-
seen ja tuloslaskelman laatimista selvittavat tiedot seka liitetiedot tytar- ja osakkuusyrityksisté (Lep-
piniemi & Kykkanen 2019, 155).
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3.6 Toimintakertomus

Toimintakertomus ei ole osa varsinaista tilinpaatosta, mutta se on joiltakin yrityksilta tilinpaatdksen
yhteydessa vaadittu dokumentti. Sen laatimisesta vapaita ovat mikro- ja pienyritykset. (Leppiniemi &
Kykkdnen 2019, 41.) Nain ollen Atrian ja HK:n kaltaisten suuryritysten tulee laatia tilinpaatosasiakir-

jojen lisaksi myds toimintakertomus.

Tomperin (2022, 107) mukaan toimintakertomuksessa kuvataan “kirjanpitovelvollisen toiminnan ke-
hittymista ja tuloksellisuutta, kirjanpitovelvollisen taloudellista tilannetta sekd merkittavimpia riskeja
ja epavarmuustekijoita.” Lisaksi siihen kuuluu muitakin tietoja, kuten esimerkiksi tiedot olennaisista
tilinpdatoksen jalkeisistd tapahtumista. Toisin sanoen toimintakertomuksessa yrityksen johto kuvai-
lee sanallisesti yrityksen tilannetta ja tulevaisuudenndkymia, kun tuloslaskelma ja tase keskittyvat
numeeriseen tietoon. Toimintakertomus ei saa olla ristiriidassa tilinpaatoksen tietojen kanssa. (Lep-
piniemi & Kykkanen 2019, 156.)
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4 TILINPAATOSANALYYSI

4.1 Tilinpdatdosanalyysista

Tilinpaatdsanalyysissa on kyse jonkin yrityksen tilinpaatostietojen tulkitsemisesta padtéksenteon tu-
eksi. Kuten aiemmin todettiin, analyysia hyodyntavat useat eri tahot ja analyysin perusteella tehta-
vat paatokset voivat liittya muun muassa sijoituspaatoksiin, yrityskauppoihin tai verotukseen. Tilin-
paatokset sopivat taloudellisen tilan arviointiin hyvin, vaikka ne eivat olekaan tdydellisen objektiivi-
sia. Ne ovat laissa sdaadeltyja tietoja, jotka on tilintarkastettu puolueettoman tilintarkastajan toi-
mesta. Tilinpaatosten laatimiseen liittyy kuitenkin jonkin verran valinnanvapaisia eria ja jarjestelyva-
raa, minka lisdksi tilinpaatdsstandardit vaihtelevat maittain. (Kallunki 2022, 14-15.) Jalkimmainen
asia ei kuitenkaan monen maan kohdalla vaikuta keskeisesti sijoittamisessa, koska pérssiyhtiot nou-
dattavat konsernitilinpaattksisséan EU:ssa ja joissakin muissakin maissa kansainvalisté IFRS-normis-

toa, mika liséa yritysten vertailukelpoisuutta (Kallunki 2022, 26).

Virallisiin tuloslaskelmaan ja taseeseen tarvitsee usein ensin tehda vertailukelpoisuutta lisaavia oikai-
suja analyysia varten. Tama voi koskea myds IFRS-mallisia tilinpdatoksia, koska esimerkiksi kannat-
tavuutta analysoitaessa ei olla kiinnostuneita IFRS-mallin niin sanotusta laajasta tuloslaskelmasta.
Tama johtuu siitd, etta oikaistujen tilinpaatostietojen tekemisen motiivina on yleensa operatiivisen
liiketoiminnan ja rahoituksen tietojen saaminen erikseen. IFRS-tilinpadtoksissa naytetdan valmiiksi
oikaistut kayttdkate ja liiketulos, joten tilinpdattksen analysoijan ei tarvitse tehda niiden oikaisua.
(Salmi 2020, 99.) Kallunkin mukaan tdllaisia ei-operatiiviseen liiketoimintaan kuuluvia eria ovat “esi-
merkiksi tuloslaskelman kertaluontoiset tulot tai menot ja rahoituserat seka taseen sijoitusomaisuus
eli sijoitukset muuhun kuin operatiivisessa liiketoiminnassa tarvittavaan omaisuuteen.” Téman jaot-
telun tekeminen ei kuitenkaan ole aina yksinkertaista tai edes mahdollista, ja siind joudutaan kaytta-
madan harkintaa. Tassa oikaisuun liittyvassa harkinnassa oleellista on muistaa, mika analysoitavan
yrityksen liikeidea on. Oikaistua tuloslaskelmaa ja tasetta voidaan kutsua myds analyyttiseksi tulos-
laskelmaksi ja analyyttiseksi taseeksi. (Kallunki 2022, 26, 35, 55, 56.)

Koska yritysten valilla on paljon kokoeroja, ei tilinpaatésten analysoimisessa riité tuloslaskelman ja
taseen lukujen katselu sellaisenaan. Esimerkiksi tuloslaskelmasta on kuitenkin jo suoraan nahtavissa

se, onko toiminta ollut voitollista vai tappiollista, joten siitéd on hyva aloittaa. (Kallunki 2022, 35.)

Varsinainen tilinpaatésanalyysi on erilaisten tilinpaatostiedoista laskettujen tunnuslukujen analysoin-
tia. Analyysin avulla voidaan selvittda useita eri kohdeyrityksen talouden ulottuvuuksia kuten kannat-
tavuutta ja kasvua. Tilinpaatdsanalyysin tunnusluvut ovat olleet kadytdssa jo pitkdan, joten niitd voi-
daan pitda testattuina ja hyviksi todettuina (Kallunki 2022, 15.) Nama tunnusluvut jaotellaan yleensa
kolmeen kategoriaan, jotka ovat kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius (Alma Talent julkai-

suaika tuntematon). Seuraavissa alaluvuissa esitelldan ndiden kategorioiden tunnusluvut.

4.2 Kannattavuus

Kannattavuutta pidetdan kaikkein térkeimpana yrityksen toiminnan edellytyksen kannalta. Pitkaan

jatkuva toiminnan tappiollisuus merkitsee sitd, etta yrityksen on jossain vaiheessa pakko lopettaa
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toimintansa. Tappiollinen tulos nimittdin vahentda aina yrityksen omaa paaomaa, joka jossain vai-
heessa loppuu kesken. Kannattavuuden mittarit voidaan jakaa kahteen kategoriaan: liikevaihtoon

suhteutetut ja padomaan suhteutetut mittarit. (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.)
Myyntikateprosentti

Myyntikatteen laskeminen ei onnistu tilinpaatostietojen perusteella monillakaan aloilla, koska muut-
tuvia ja kiinteitd kuluja ei ole eritelty nykypadivan tuloslaskelmissa. Myyntikatelukuja lasketaan la-

hinnd tukku- ja vahittaiskaupan aloilla. Siksi myyntikatteen laskenta kuuluu enemman sisdisen las-
kentatoimen tehtaviin, enka tassa tydssa tarkastele yritysten myyntikatteita. (Alma Talent julkaisu-

aika tuntematon).

Myyntikatteelle ei voida antaa ohjearvoa. Matala myyntikate voi olla toisaalta huono merkki, mutta
my®s kilpailuvaltti, jos yritys hakee suurta myyntimaaraa katteen kustannuksella. My6s yrityksen
kustannusrakenne vaikuttaa siihen, millainen on hyvaksyttava myyntikatteen taso. Myyntikate vaih-
telee toimialoittain, joten vertailua taytyy tehda vain saman toimialan yritysten kesken (Alma Talent

julkaisuaika tuntematon).

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon. ).

Myyntikate = Liikevaihto - ainekulut - ulkopuoliset palvelut

Myyntikate-% = 100 * myyntikate / liikevaihto

Tai vaihtoehtoisesti (Yritystutkimus ry 2017, 63.):

Myyntikate = Liikevaihto - ostot tilikauden aikana - alkuvarasto + loppuvarasto

Myyntikate-% = Myyntikate / liikevaihto * 100

Kayttokateprosentti

Alma Talentin (julkaisuaika tuntematon) mukaan kayttdkate "kuvaa yrityksen varsinaisen liiketoimin-
nan tulosta ennen poistoja, rahoituseria ja veroja.” Lukua kannattaa verrata vain saman toimialan
yritysten vastaaviin. Myyntikatteen tapaan kayttdkateprosentillekaan ei ole ohjeellista hyva/huono-

arvoa, mutta sen kerrotaan yleensa olevan jotain seuraavilta valeilta (Yritystutkimus ry 2017, 64.):
teollisuus 5-20 %

kauppa 2-10 %

palvelu 5-15 %

Toimialavertailun lisaksi kdyttokatteen riittavyyttd maarittda, kuinka se riittad poistojen kattamiseen,
voitonjakoon ja rahoituskulujen kattamiseen. Vertailukelpoisuuteen vaikuttaa myés, onko yrityksen
tuotantovalineet vuokrattu vai omistetaanko ne itse, silla vuokrakulut menevat tuloslaskelmassa

kayttdkatteen ylapuolelle. Jos yritys taas omistaa tuotantovdlineet itse, niista tehtavat poistokulut
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tulevat kayttokatteen alapuolelle. Poisto tarkoittaa kdytannéssa omistetun koneen tai kaluston kayt-

téarvon alenemisen merkitsemista tuloslaskelmaan. (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.)

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.).

Kdyttokate = Liiketulos + poistot ja arvonalentumiset

Kayttokate-% = 100 * kayttdkate/liikevaihto

Liiketulosprosentti

Liiketulos on varsinaisessa tuloslaskelmassa nakyva valitulos. Siita ndhdaan tulos ennen rahoituseria
ja veroja. Se siis eroaa kayttokateprosentista siten, etta liikketuloksesta on jo véahennetty poistot.
(Alma Talent julkaisuaika tuntematon.) Analyyttisessa tuloslaskelmassa liiketulokseen voi kuitenkin
sisaltyéd myds tehtyja oikaisuja kuten laskennallinen palkkakorjaus tai satunnaisiin eriin tehdyt siirrot
(Yritystutkimus ry 2017, 64).

Yritystutkimus ry (Yritystutkimus ry 2017, 64.) antaa liiketulosprosentille seuraavat ohjearvot:
yli 10 % = hyva

5-10 % = tyydyttava

alle 5 % = heikko

Liiketuloksen hyvyys riippuu yrityksen velkaisuudesta ja oman padoman maarasta, koska liiketulok-
sen tulisi kattaa rahoituskulut ja verot. Koska liiketulokseen ei sisélly rahoituseria, velattomat ja vel-
kaiset yritykset ovat keskindisessa vertailussa samalla viivalla. (Alma Talent julkaisuaika tuntema-

ton.)

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.).

Liiketulos = liikevaihto + liiketoiminnan muut tuotot - toimintakulut - poistot ja arvonalennukset

Liiketulos-% = 100 * liiketulos / liikevaihto

Rahoitustulosprosentti

Rahoitustulos pitad sisalladn ne varsinaisesta lilketoiminnasta peraisin olevat tuotot, joilla katetaan
lainakulut, kayttépaaoman lisaykset ja investointien omarahoitus. Rahoitustuloksesta ovat kiinnostu-
neita l1ahinna yrityksen rahoittajat. Huomionarvoista on, etté rahoitustulos ei ole sama asia kuin kas-
savirta eli konkreettinen rahan maara. (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.) Kulut, joita rahoitus-
tuloksella katetaan vaihtelevat yrityskohtaisesti, joten rahoitustulokselle ei voida antaa ohjearvoa.
Luvun tulee kuitenkin olla aina positiivinen. (Yritystutkimus ry 2017, 65.) Jos rahoitustulos olisi nega-
tiivinen, tarkoittaisi se sita, etta rahoituskuluja on jouduttu kattamaan ottamalla lisaa velkaa tai pur-

kamalla likviditeettid eli myymalla yrityksen omaisuutta (Alma Talent julkaisuaika tuntematon).
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Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.):

Rahoitustulos = nettotulos + poistot ja arvonalennukset

Rahoitustulos-% = 100 * rahoitustulos / liikevaihto

Nettotulosprosentti

Nettotuloksen ajatellaan yleisesti olevan yrityksen “varsinaisen toiminnan” tulos. Lopullisesta tulos-
laskelman tuloksesta se eroaa siten, etta siind ei ole huomioitu satunnaisia eria ja tilinpaatossiirtoja.

(Alma Talent julkaisuaika tuntematon.)

Ohjearvoa ei ole, mutta tamankin luvun olisi hyva olla positiivinen. Nettotuloksen riittavyys riippuu
esimerkiksi siitd, paljonko yritys haluaa jakaa voittoa omistajilleen. (Yritystutkimus ry 2017, 65.) Net-
totulos on eri toimialojen valiseen vertailuun monia muita lukuja paremmin sopiva (Alma Talent jul-

kaisuaika tuntematon).

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon. ).

Nettotulos = liiketulos +/- rahoituserat +/- verot

Nettotulos-% = 100 * nettotulos / liikkevaihto

Oman paiaoman tuottoprosentti

Oman pdaoman tuottoprosentti, josta kaytetadn myds lyhennettd ROE, on nimensa mukaisesti yri-
tyksen omalle padomalle kertyneen tuoton maara. Oma paaoma on omistajien sijoittamaa rahaa ja
kertyneita voittovaroja. Luvusta ovat siis kiinnostuneita omistajat. (Alma Talent julkaisuaika tunte-
maton.) Siksi omistajien tuottovaatimus maarittda sen, mika olisi hyva ja tavoiteltava oman paa-
oman tuottoprosentti (Yritystutkimus ry 2017, 68). Prosenttiluvun lisaksi on hyva kiinnittda huomiota
myds euromaaraiseen tuottoon, silla pieni oman padoman maara voi kasvaa suuresti prosenttimuo-
toisesti, vaikka euromaaraisesti kasvu ei olisi kovinkaan suurta (Alma Talent julkaisuaika tuntema-
ton). Oman padoman tuottoprosentille voidaan antaa seuraavat ohjearvot (Alma talent julkaisuaika

tuntematon.):
Erinomainen = yli 20 %
Hyva = 15-20 %
Tyydyttava = 10-15 %
Vélttdva = 5-10 %
Heikko = alle 5 %

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.).

100 * nettotulos (12 kk) / Oikaistu oma padgoma keskimaarin tilikaudella
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Sijoitetun paaoman tuottoprosentti

Sijoitettuna pdaomana pidetdan oikaistua omaa pddomaa ja sijoitettua korollista vierasta padomaa.
Sijoitetun padgoman tuotto (ROI tai ROCE) on talle yritykseen sijoitetulle padomalle kertynyt tuotto.
(Yritystutkimus ry 2017, 68.)

Ohjearvot (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.):
Erinomainen = yli 15 %

Hyva = 10-15 %

Tyydyttéava = 6-10 %

Valttéva = 3-6 %

Heikko = alle 3 %

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon. ).

100 * (nettotulos + rahoituskulut + verot 12 kk) / sijoitettu padoma keskimadrin tilikaudella

Kokonaispadaoman tuottoprosentti

Alma Talentin (julkaisuaika tuntematon) mukaan tama mittari ndyttaa, paljonko "yritystoimintaan
sitoutuneelle padgomalle on kertynyt tilikaudella voittoa”. Siihen eivat siis vaikuta veronmaksupoli-
tiikka tai verotustekniikka (Yritystutkimus ry 2017, 67).

Ohjearvot:

Hyva = yli 10 %
Tyydyttéva = 5-10 %
Heikko = alle 5 %

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.):

100 * (nettotulos + rahoituskulut + verot 12 kk) / oikaistun taseen loppusumma keskimaarin

4.3  Vakavaraisuus

Vakavaraisuudella viitataan siihen, kuinka suuri osa yrityksen varoista on rahoitettu omalla paa-
omalla ja kuinka suuri osa velalla. Mitd enemman omaa pdaaomaa, sita vakavaraisempi yritys on. Va-
kavaraisuus vaikuttaa siihen, miten yritys selviytyy sitoumuksistaan pitkalla aikavalilla. Selviytymis-

kyky on sitd parempi, mitd suurempi osa on omaa paaomaa. (Visma julkaisuaika tuntematon b.)
Omavaraisuusasteprosentti

Omavaraisuusasteella mitataan aiemmin mainittua vakavaraisuutta. Yrityksen alkutaipaleella on tyy-

pillistd, ettd suuri osa padomasta on velkaa, joten yrityksen ika vaikuttaa omavaraisuuteen. Myos
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tilinpaatosajankohta vaikuttaa lukuun, jos juuri silla hetkelld taseen omavaraisuus sattuu olemaan
erilainen kuin yleensa. (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.)

Alma Talentin (julkaisuaika tuntematon) antamat ohjearvot:
Erinomainen = yli 50 %

Hyva = 35-50 %

Tyydyttava = 25-35 %

Valttava = 15-25 %

Heikko = alle 15 %

Laskukaava (Yritystutkimus ry 2017, 69.):

Oikaistu oma paaoma / (Oikaistun taseen loppusumma — saadut ennakot) * 100

Nettovelkaantumisasteprosentti

Nettovelkaantumisaste tunnetaan myos nimella Net Gearing. Luku kertoo nimensa mukaisesti,
kuinka velkaantunut yritys on. Korkeaa velkaantumisastetta tulisi valttaa, koska velkaantuneisuus on
riskialtista, ja voi haitata esimerkiksi uuden lainan saamista. (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.)
Tapa, jolla nettovelkaantumisaste mittaa vakavaraisuutta poikkeaa omavaraisuusasteesta, koska
omavaraisuusasteessa on mukana myds sijoitusvarat ja koroton vieras padoma. Nettovelkaantumis-
aste siis kuvaa padaoman rakennetta operatiivisen liiketoiminnan ndakdkulmasta ja omavaraisuusaste
koko yhtién toiminnan nakdkulmasta. (Kallunki 2022, 121.)

Ohjearvot (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.):
Erinomainen = alle 10 %

Hyva = 10-60 %

Tyydyttava = 60-120 %

Valttdva = 120-200 %

Heikko = yli 200 %

Tunnusluvun ollessa 100 on omaa ja vierasta padaomaa eli velkaa saman verran. Negatiivinen arvo
voi tarkoittaa, etta korollista velkaa ei ole. (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.) On tosin huomioi-
tava, ettd luku voi olla negatiivinen myos siksi, ettd oma paaoma on negatiivinen (Yritystutkimus ry
2017, 71).

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.).

100 * (korolliset velat — likvidit rahavarat) / omat varat
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Suhteellinen velkaantumisasteprosentti

Talla mittarilla mitataan yrityksen velkojen suhdetta sen liikevaihtoon, eli sen toiminnan laajuuteen.
Silla voidaan myos suurpiirteisesti selvittda paljonko yrityksen kayttokatteen tulisi olla. (Alma Talent

julkaisuaika tuntematon.)

Yleistd ohjearvoa ei voida antaa, koska tunnusluvut vaihtelevat paljon toimialan mukaan. Tuotannol-

lisissa yrityksissa ohjearvo on kuitenkin seuraavanlainen (Yritystutkimus ry 2017, 70.):
alle 40 % = hyva

40 - 80 % = tyydyttava

yli 80 % = heikko

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon. ).

100 * oikaistun taseen velat / liikevaihto 12 kk

Tai vaihtoehtoisesti (Yritystutkimus ry 2017, 70.)

100 * (oikaistun taseen velat — saadut ennakot) / liikevaihto 12 kk

4.4 Maksuvalmius

Maksuvalmius merkitsee sitd, kuinka hyvin yritys kykenee suoriutumaan lyhytaikaisista maksuvelvoit-
teistaan, kuten palkoista tai ostoista. Pahimmillaan huono maksuvalmius voi johtaa maksukyvytto-
myyden my6td konkurssiin. (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.) Maksuvalmiuden tunnusluvut
voidaan jakaa dynaamisiin ja staattisiin. Keskityn staattisiin lukuihin, koska ne mittaavat tietylld het-
kelld, kuten tilinpaatdshetkella vallitsevaa tilannetta. (Yritystutkimus ry 2017, 74.)

Quick ratio

Alma Talentin (julkaisuaika tuntematon) mukaan quick ratiolla mitataan yrityksen kykya hoitaa lyhyt-
aikaiset velkansa helposti rahaksi muutettavilla eli likvideilld omaisuuserillaan. Sivustolla mainitaan
myds, ettd quick ratio mittaa tilannetta nimenomaan tietylla hetkelld, mika on hyva ottaa huomioon.
Yritystutkimus ry (2017, 74.) muotoilee asian Yritystutkimuksen tilinpaatdsanalyysi-teoksessa siten,
ettd se mittaa "yrityksen mahdollisuutta selviytya lyhytaikaisista veloistaan pelkalld rahoitusomaisuu-
dellaan.

Ohjearvot (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.):
Erinomainen = yli 1,5

Hyva = 1-1,5

Tyydyttéva = 0,5-1

Valttava = 0,3-0,5

Heikko = alle 0,3



22 (47)

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.):

(Lyhytaikaiset saamiset + rahat ja pankkisaamiset + rahoitusarvopaperit) / (lyhytaikainen vieras

paaoma — lyhytaikaiset saadut ennakkomaksut)

Tai vaihtoehtoisesti (Yritystutkimus ry 2017, 74.):

(Rahoitusomaisuus — osatuloutuksen saamiset) / (lyhytaikainen vieras paaoma — lyhytaikaiset saadut

ennakot)

Current ratio

Current ratiolla maksuvalmiutta arvioitaessa lasketaan nopeasti rahaksi muutettavaksi omaisuudeksi
my®6s yrityksen vaihto-omaisuus (Yritystutkimus ry 2017, 75). Sen avulla voidaan analysoida yksit-
taista yritystd tai verrata sita saman toimialan muihin yrityksiin. My6s current ratio on vain yhden

paivan tilannetta kuvaava tieto. (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.)
Ohjearvot (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.):

Erinomainen = yli 2,5

Hyva = 2-2,5

Tyydyttéva = 1,5-2

Vélttéva = 1-1,5

Heikko = alle 1

Laskukaava (Alma Talent julkaisuaika tuntematon.).

(Vaihto-omaisuus + lyhytaikaiset saamiset + rahat ja pankkisaamiset + rahoitusomaisuusarvopape-

rit) / lyhytaikainen vieras padoma

Tai vaihtoehtoisesti (Yritystutkimus ry 2017, 75.):

(Vaihto-omaisuus + rahoitusomaisuus) / lyhytaikainen vieras paaoma
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5 ATRIAN JA HK:N ANALYYSI

5.1 Tutkimuksen menetelmalliset valinnat

Kuten johdannossa mainittiin, tdman opinndytetydn tutkimusosiossa tehdaan tunnuslukumuotoinen
tilinpdatdsanalyysi Atria Oyj:n ja HKScan Oyj:n taloudellisesta tilasta asianomaisten yhtididen tilin-
paatosasiakirjojen perusteella. Painotus on yritysten vertaamisessa keskendan ja syiden hakemi-
sessa luvuille ja niiden kehitykselle. Tutkimuskysymys siis on: miten ja miksi Atrian ja HK:n taloudel-

liset luvut ovat kehittyneet ajanjaksolla 2017-20217?

Ty on luonteeltaan laadullinen, vertaileva tapaustutkimus. Laadullisen tutkimuksen siita tekee se,
etta tutkittavia yrityksia on vain kaksi ja tarkoitus on taloudellisten tunnuslukujen esittelyn lisaksi
selvittad niihin vaikuttaneita taustoja erilaisten dokumenttien avulla. Laadullisessa tutkimuksessa on
tarkoituksena tehda johtopaatoksia aineiston perusteella (Puusa ja Juuti 2020, 10). Laadulliselle tut-
kimukselle on ominaista se, ettd siind yritetddn ymmartaa tutkittavaa ilmiéta syvallisesti (Jyvaskylan
yliopisto julkaisuaika tuntematon a). Laadulliselle tutkimukselle on tyypillista, etté aineiston luku-
maara ei ole suuri, toisin kuin maarallisessa tutkimuksessa (Vuori julkaisuaika tuntematon a). Opin-
naytetydn lahestymistapa on tapaustutkimus, koska siina tutkitaan vain muutamaa kohdetta, eli
kahta yritystd, eika pyrita tekemaén laajempaa yleistysta (Jyvaskylan yliopisto julkaisuaika tuntema-
ton b). Kyseessa on myds vertailututkimus, silla vertailen kahta yritysta keskenaan (Jyvaskylan yli-

opisto julkaisuaika tuntematon c).

Laadullisen tutkimuksen aineisto voi perustua esimerkiksi haastatteluun, havainnointiin tai doku-
menttiaineistoon (Puusa ja Juuti 2020, 13). Tassa opinndytetydssa on kyse jalkimmaisesta tavasta.
Alastalo ja Vuori (julkaisuaika tuntematon) kertovat, ettéd "Dokumentit voidaan jakaa henkil6kohtai-
siin ja institutionaalisiin seka julkisiin ja ei-julkisiin.” Tassa tapauksessa kyseessa on tyd, jossa paa-
asiallisena tutkimusaineistona toimivat julkisesti saatavilla olevat Atrian ja HK:n vuosikertomukset.
Tyoni on siis institutionaalisiin, julkisiin dokumentteihin pohjautuva ty6. Institutionaalisuus tarkoit-
taa, ettd kyseessa on organisaatioon, ei yhteen ihmisen, liittyvéd dokumentti (Alastalo & Vuori julkai-

suaika tuntematon).

Toteutan tyon aineistonkeruun siten, ettd keradn Atrian ja HK:n tilinpaatoksistd saatavat tunnusluvut
Exceliin ja teen niistd erilaisia kaavioita, joita vertailen keskenaén ja kommentoin nojaten teoreetti-
sessa viitekehyksessa esiteltyihin ohjearvoihin. Tunnuslukujen graafisessa muodossa esittamisen ja
niiden ohjearvoihin perustuvan hyvyyden tai huonouden kommentoinnin liséksi tarkastelen vuosiker-
tomuksissa esille nousevia taustatietoja, jotka ovat voineet vaikuttaa siihen, miten tunnusluvut ovat
kehittyneet vuosina 2017-2021. Osa tunnusluvuista on sellaisenaan ilmoitettu tilinpaatostiedoissa, ja
osan niistd lasken itse laskentakaavojen avulla. IFRS-normiston uudistus on takautuvasti vaikuttanut
tunnuslukuihin (HK vuosikertomus 2018, 141), joten vertailukelpoisuuden vuoksi poimin ja lasken

tunnusluvut uusimmista saatavilla olevista vuosikertomuksista.

Rajaan tarkasteltavat tunnusluvut yhteensa kuuteen (2 kannattavuuden, 2 vakavaraisuuden ja 2
maksuvalmiuden tunnuslukua) olennaisuuden perusteella, silla katson kuuden tunnusluvun tuotta-

van tarpeeksi tietoa taloudellisesta kehityksesta. Niiden liséksi esittelen myos liikevaihdon kehitysta
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kuvaavan kaavion. Tutkittaviksi tunnusluvuiksi valitsin liiketulosprosentin, oman paaoman tuottopro-

sentin, omavaraisuusasteprosentin, nettovelkaantumisasteprosentin, quick ration ja current ration.

Valitsin liiketulosprosentin, silla luku antaa tarkeda tietoa yrityksen kannattavuudesta: tuloksellinen
toiminta on yrityksen jatkuvuuden edellytys ja tappion tekeminen sy6 omaa padgomaa. Liiketulospro-
senttiin eivat vaikuta rahoitustuotot ja -kulut, joten se antaa kuvan varsinaisen liiketoiminnan kan-
nattavuudesta. Oman pdaaoman tuottoprosentti on yhtién omistajille keskeinen tieto, koska se kertoo
nimensa mukaisesti, kuinka paljon heidan yhtioon sijoittamansa padaoma on tuottanut. Omistajien
nakokulma on oleellista ottaa huomioon, silld osakeyhtidlain mukaan osakeyhtion tehtdva on "tuot-
taa voittoa osakkeenomistajille, jollei yhtidjarjestyksessa madrata toisin” (Osakeyhtidlaki 624/2006 1
luku 5 §). Omavaraisuusasteen ja nettovelkaantumisasteen valitsin, koska ne ovat yleisesti kaytet-
tyja rahoitusrakenteen tunnuslukuja. Vakavaraisuus on tarkeata yrityksen pitkdn tahtdimen selviyty-
misen kannalta (Alma Talent julkaisuaika tuntematon). Maksuvalmiuden osalta valitsin tunnuslu-
vuiksi quick- ja current ration. Ne antavat kaksi hieman erilaista tulkintaa maksuvalmiudesta, silla
current ratiossa likvidiksi omaisuudeksi lasketaan mukaan my6s vaihto-omaisuus. Lasken quick ra-

tion ja current ration laskukaavojen avulla. Muut tunnusluvut I6ytyvat suoraan tilinpaatoksista.

Tutkimuksessa on oleellista valita tutkimuksen asetelma ja tutkittava kohdejoukko harkitusti (Puusa
& Juuti 2020, 173). Aineistonkeruumenetelmani ja tutkimuksen kohdejoukko ovat mielestani perus-
teltuja, silld viralliset tilinpaatdsdokumentit ovat ainoa luotettava aineisto, kun halutaan tutkia tilin-
paatoksen tunnuslukuja. Tutkimuksen kohdejoukko viisi tilinpadtosta per yritys taas antaa tarpeeksi

kattavan nakemyksen eri vuosien varrella tapahtuneesta kehityksesta.

Kéyttadmassani analyysissa lahestyn aineistoa realistisella tarkastelutavalla. Se tarkoittaa, etté olen
kiinnostunut siitd, mitd aineisto konkreettisesti kertoo. Tama erottaa tavan esimerkiksi sosiaalisesta
konstruktionismista, jossa tutkittaisiin sita, miten aineistossa puhutaan asioista. (Glinther, Hasanen
& Juhila julkaisuaika tuntematon.) Realistinen tarkastelutapa on tilinpaatésten analysointiin sopiva,
silld tavoitteena on 16ytéda mahdollisimman todenmukaisia taloudellisen kehityksen syitd aineistosta.
Talldin yksildiden kokemukset eivat ole niinkaan keskiéssa, kuten olisi esimerkiksi fenomenologisissa,
hermeneuttisissa tai eksistentiaalisissa tutkimusotteissa (Glnther, Hasanen & Juhila julkaisuaika tun-

tematon.)

Analyysitapani opinndytety6ssa on sisallénanalyysi. Jaana Vuoren (julkaisuaika tuntematon c) mu-
kaan “Sisdllonanalyysissa keskitytaan siihen, mistd asioista, aiheista ja teemoista aineisto kertoo:
mista haastateltavat puhuvat, mita asioita mediatekstissa kasitelldadn, mitd valokuva esittaa ja niin
edelleen.” Esimerkiksi opinndytety6ssani jossakin vuosikertomuksessa voisi nousta esille, ettd siind
puhutaan paljon koronapandemian vaikutuksesta yrityksen tulokseen tai liikevaihtoon kyseisena vuo-
tena. Kun perustelen téllaisilla esiin nousevilla teemoilla tarkastelun kohteena olevan yhtién taloudel-
lista kehitystd, Saaranen-Kauppisen ja Puusniekan (julkaisuaika tuntematon b) sanoin kytken “tulok-

set ilmidn laajempaan kontekstiin ja aihetta koskeviin muihin tutkimustuloksiin”.
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5.2  Eettisyys ja luotettavuus

Tutkimusta tehdessa on tarkeaa pitda huoli tutkimuksen eettisyydesta eli kunnioittaa tutkittavien
oikeuksia ja valttaa vahingon aiheuttamista (Vuori julkaisuaika tuntematon b). Pidan huolen tutki-
mukseni eettisyydesta toimimalla ammattikorkeakouluille asetettujen eettisten ohjeiden mukaisesti.
Koska tydssani ei tulla kasittelemadn henkildtietoja eika silla ole toimeksiantajaa, joka voisi haluta
joidenkin tietojen pysyvan salassa, keskeisimpid eettisyyteen liittyvia asioita opinndytetydssani ovat
lahteiden oikeaoppinen merkitseminen ja tekijanoikeuksien kunnioittaminen. Tama varmistetaan la-
hettdmalld opinndytetyd tarkistettavaksi plagioinnintarkastusohjelmaan. Kuten mainitsin aiemmin,
tutkimusaineisto on peraisin julkisista dokumenteista, jotka ovat vapaasti nahtavilla. Se tarkoittaa,
etten tarvitse tydssani tilinpadtosten tarkastelemiseen tutkimuslupaa. Minulla ei mydskaan ole mi-
taan yhteyksia tai eturistiriitoja tutkittavien yritysten suhteen, joten sellainen ei aiheuta téssa tydssa

esteellisyyteen liittyvia eettisia ongelmia.

Eettisyyteen liittyy my0s tutkittavien tasa-arvoinen kohtelu (Vuori julkaisuaika tuntematon b). Pyrin
parhaani mukaan kohtelemaan kahta tutkimukseni kohdetta eli Atriaa ja HK:ta tasavertaisesti. Tama
ilmenee siten, etta en esimerkiksi jata kertomatta toiselle yritykselle edullisia tai epaedullisia tietoja

suosiakseni toista yritysta.

Luotettavuuden arvioinnissa keskeistd on oikeanlaisen aineiston kayttéminen ja aineistosta tehtyjen
johtopaatdsten perustelu. Tutkimuksen luotettavuutta voidaan arvioida reliabiliteetin ja validiteetin
suhteen. Reliabiliteetti tarkoittaa toisin sanoen toistettavuutta, eli ettd eri tutkijat voivat paatya sa-
manlaisiin lopputuloksiin samoja tutkimusmenetelmia ja aineistoa kayttden. Validiteetti on sitd, etta
tutkimuksen tulokset ja niista tehdyt johtopdatokset ovat oikeita ja patevia. (Kesénen & Makela jul-

kaisuaika tuntematon.)

Tutkimuksen luotettavuus voisi kdrsia huolimattomuusvirheesté taloudellisia tunnuslukuja kasitelles-
sani, tai vaarien tulkintojen tekemisesta teoriataustan lahdeaineistoa lukiessani, eli ettd ymmartaisin
vaikkapa jonkin kasitteen vaarin. Lisaksi luotettavuus voisi kadrsid, mikali kayttaisin epaluotettavia

lahteita. Pyrin ehkaisemaan luotettavuusongelmia tarkastamalla asiat useaan kertaan ja kayttamalla

mahdollisimman luotettavia lahteita.

5.3  Atrian ja HKScanin esittely

Atria on vuonna 1903 perustettu elintarvikealalla toimiva konserni, jolla on Suomen lisdksi liiketoi-
minta-alueet Ruotsissa, Tanskassa ja Virossa. Noin 70 prosenttia liikevaihdosta tulee Suomen liike-
toiminnasta (Atria julkaisuaika tuntematon b). Silla oli aiemmin liiketoimintaa my6s Vendjalla, mutta
Vendjan ja Ukrainan valisen sodan jalkeen Atria jattaytyi pois Venajan markkinoilta (Atria 2022 b).

Porssiin se listautui vuonna 1991. (Vuosikertomukset.net julkaisuaika tuntematon.)

Atria valmistaa liha- ja valmisruokia. Suomessa Atrialla on paivittdistavarakaupassa tuoteryhmissaan
suurin markkinaosuus, noin 24 prosenttia. Sen merkittavin kilpailija on HKScan Finland Oy. (Atria

julkaisuaika tuntematon a.)
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HKScan toimii niin ikaan elintarvikealalla ja valmistaa my&s paaasiassa liha- ja valmisruokia. Yhtié on
perustettu vuonna 1913. (HKScan julkaisuaika tuntematon a.) HK-konsernilla on liiketoimintayksikot
Suomessa, Ruotsissa, Baltiassa ja Tanskassa (Vuosikertomus 2021). Liikevaihto vuonna 2021 oli 1
815 miljoonaa euroa ja tydntekijoita oli keskimaarin 6 892. HK on listautunut pérssiin vuonna 1997.

(Vuosikertomukset.net julkaisuaika tuntematon).

Huomionarvoista on, ettd HK:n vuoden 2017 tietoja ei ole IFRS 16 — oikaistu (HKScan vuosikerto-
mus 2021). IFRS 16:n myo6ta vuokrasopimusten kasittely kirjanpidossa muuttui ja sen kerrotaan vai-
kuttavan kannattavuuden ja vakavaraisuuden tunnuslukuihin (Alma Talent 2019). Vuosi 2017 ei siis
ole HK:lla vuokrasopimusten vaikutusten osalta vertailukelpoinen. Esimerkkina tasta IFRS 16-oikai-
sun vaikutuksesta HK:n vuoden 2018 nettovelkaantumisaste oli alun perin 88,6 %. Vuoden 2019

tilinpaatoksessd, jossa se on IFRS 16-oikaistu, se nouseekin lukemaan 103,3 %.

Yritykset luokitellaan eri yhtiomuotoihin. Tassa tydssa kasiteltavat yritykset ovat osakeyhtiditd, tar-
kemmin sanottuna julkisia osakeyhtidita (lyhenne Oyj). Osakeyhtion omistavat osakkeenomistajat.
Osake on arvopaperi, joka siis vastaa yhta omistusosuutta kyseisessa yhtiossa (Visma julkaisuaika
tuntematon a). Osakeyhtion osakkeenomistajat eivat vastaa yhtion veloista henkilékohtaisella omai-
suudellaan, vaan heidan vastuunsa rajoittuu heidan yhtiéén sijoittamaansa paaomaan. (Osakeyhtio-
laki 624/2006, 2 §.)

Yksityisen ja julkisen osakeyhtidn erottaa toisistaan se, etta julkisen osakeyhtion osakkeita voi ostaa
ja myyda porssissa (Tomperi 2021, 75). Siksi julkisista osakeyhtidista saatetaankin kayttaa myos
nimitysta porssiyhtio. Julkisen osakeyhtion ei kuitenkaan ole pakko listautua porssiin, se on vain

niille annettu mahdollisuus (Tomperi 2021, 75).

Toinen yksityista ja julkista osakeyhtiotd erottava tekija on, ettd julkisella osakeyhti6lla on laissa
maaritelty vahimmaisosakepadoma, 80 000 e. Yksityiselld osakeyhti6lla ei nykyaan ole tdllaista va-

himmadismaaraa. (Osakeyhtidlaki 3 §.)

Julkisilla porssiin listatuilla osakeyhtidilla on myds konsernitilinpaatoksiin liittyva velvoite: niiden tulee
noudattaa kansainvalisid standardeja, joita kutsutaan IFRS-standardeiksi (Salmi 2020, 61). IFRS:n
noudattamisvaatimusta on perusteltu silld, ettd se helpottaa kansainvalisten yritysten vertailua
(Tomperi 2021, 230). Muutoin erimaalaiset yritykset kayttaisivat kaikki oman maansa tilinpaatdsperi-
aatteita, jotka voivat poiketa muiden maiden standardeista. IFRS-tilinpaatds eroaa suomalaisesta
kdytannéstd muun muassa siten, ettd Suomen omassa systeemissa kirjanpidon ja verotuksen valilla
on vahvempi yhteys. Eroja on myds siind, miten tulot ja menot arvostetaan ja miten jotkin asiat esi-
tetdan tilinpaatoksessa. (Salmi 2020, 61.)

Molemmat tassa opinndytetydssa kasiteltdvat yritykset julkaisevat siis konsernitilinpadtoksensa IFRS-
muotoisina. Tassa opinndytetydssa tarkastellaan nimenomaan Atria- ja HKScan-konserneja eli ei pel-
kastdaan suomalaisia emoyhtidita. Konserni tarkoittaa usean yrityksen muodostamaa kokonaisuutta,
jossa yhdella emoyhtidksi kutsutulla yrityksella on maardysvalta muihin tytaryhtidiksi kutsuttuihin
yrityksiin. Konsernitilinpaatdkseen sisaltyy kaikkien konserniin kuuluvien yritysten tilinpaatdstiedot.

(Tomperi 2021, 170.) Tassa tyossa kasiteltavien yhtididen tapauksissa Atria Suomi ja HKScan Suomi
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siis ovat emoyhtiditd, mutta analyysissa luetaan mukaan myds niiden ulkomaisten tytaryhtididen tie-
dot.

5.4 Liikevaihdon kehitys

Ennen varsinaisia tilinpadtdsanalyysin tunnuslukuja on hyva verrata myds yritysten liikkevaihtoja. Lii-
kevaihto kertoo yrityksen toiminnan laajuudesta: siitd ndhdaan, kuinka paljon yrityksen myynnit ovat

tuottaneet tuloa (Alma Talent julkaisuaika tuntematon).

Liikevaihto, miljoonaa euroa
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KUVA 3. Liikevaihto

HK:n liikevaihto (KUVA 3) on ollut koko tarkasteluajan suurempi eli sen toiminnan voidaan ajatella
olevan hieman laajempaa. Tama on sikdli mielenkiintoista, etta Atrialla on Suomessa suurin markki-
naosuus vahittdiskaupassa (Atria julkaisuaika tuntematon a). Tama selittyy silld, etta HK-konsernilla
on Ruotsissa ldhes yhta suuri liilkevaihto kuin sen suomalaisessa emoyhtitssa (HKScan vuosikerto-
mus 2021, 9).

Atrian liikevaihto on koko ajan ollut tasaisen kasvusuuntainen, kun taas HK:lla se laski vuonna 2018.
HK saavutti vuoden 2017 tasoisen liikevaihdon uudelleen vasta vuonna 2021. Alma Talentin (julkai-
suaika tuntematon) mukaan inflaation vaikutus liikevaihtoon tulee huomioida. HK:n notkahdus ei
kuitenkaan selittyne pelkalla inflaatiolla, silla se tapahtui tarkasteluajanjaksolla vain yhtena vuotena,
ja kilpailija Atrialla ei ole tapahtunut samanlaista laskua. HK:n vuosikertomuksessa 2018 ilmeneekin,
etta liikkevaihto on ollut laskussa jo vuotta 2017 edeltavina vuosina. 2019 oli vuosi, jona se lahti ta-
kaisin nousuun usean vuoden laskusuunnan jalkeen. HK:n vuosikertomuksessa 2018 liikevaihdon
laskun syiksi kyseisena vuotena kerrotaan valuutan arvon heikentyminen Ruotsissa, haasteet uuden
kotimaanyksikén kaynnistyksessa ja punaisen lihan kulutuksen vahentyminen. (HKScan vuosikerto-
mus 2018, 9.)

Kevaalla 2020 alkanut koronapandemia ja sen my6ta voimaan tulleet yhteiskunnalliset rajoitukset

ovat hankaloittaneet yhtididen toimintaa 2020—2021, mutta molempien liikevaihto on siitd huoli-
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matta jatkanut nousuaan (Atria vuosikertomus 2021, 6, HKScan vuosikertomus 2021, 7). Atrian vuo-
sikertomuksen (2020, 6) mukaan tama johtuu siita, ettd myos poikkeusoloissa ruoan kysynta pysyy
vakaana ja muutokset nakyvat enemmankin siind, missa ja mitd ruokaa ostetaan. Molemmat yhtiot
kertovatkin vuosikertomuksissaan ruokapalvelu-sektorin myynnin laskeneen pandemian my6ta,
mutta vahittdiskaupan myynnin taas kasvaneen (HKScan vuosikertomus 2020, 6, Atria vuosikerto-
mus 2020, 6).

Vuonna 2021 korona vaikutti Atriaan eniten kuluttajien ostokdytoksen muuttumisen vuoksi. Tuottei-
den valmistus- ja toimitusvarmuus pystyttiin nimittdin kyseisena vuotena sadilyttdmaan ja yhtidnsisai-
set laajat karanteenit valttdmaan. (Atria vuosikertomus 2021, 6.) Myds HK parjasi vuonna 2021 ko-
ronasta huolimatta ja myynnin kerrotaan kehittyneen muuta markkinaa vahvemmin. Kysynta on ko-
ronan vuoksi painottunut vahittdiskauppaan, mutta myos HK:n ruokapalvelumyynti kehittyi vuoden

lopussa paremmin kuin markkinakehitys. (HKScan vuosikertomus 2021, 7.)

5.5 Kannattavuuden tunnusluvut

Liiketulos-%o

Kummankin yrityksen liiketulosprosentti on jaanyt Yritystutkimus ry:n (2017, 64.) ohjearvojen mu-
kaan heikolle tasolle (KUVA 4). Atrian viimeisin sen itselleen asettama tavoite liikevoitolle on 5 %
(Atria vuosikertomus 2021, 11). Siihen ei vield olla paasty. HK:lla tilanne on ollut vuosina 2017-2019

vield vakavampi, silla tulos on ollut negatiivinen.

Oikaistu liiketulos-%
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KUVA 4. Oikaistu liiketulos-%

HK:n vuosikertomuksessa (2020, 6) ilmenee, ettd sen nettotulos on ollut negatiivinen jo vuodesta
2016 alkaen, joten ongelmat ovat alkaneet aiemmin kuin vuonna 2017. Ensimmaisella tassa opin-
naytetydssa tarkasteltavalla vuodella 2017 HK:n liiketulosprosentti on ollut huonompi kuin sitd edel-
tavana vuotena: -1 verrattuna 0,7:da8n. Uuden Raumalle tulleen yksikdn vaikeudet heikensivat liike-

tulosta olennaisesti. Punaisen lihan kohdalla oli tuona vuotena myds heikkoa saatavuutta. Lisaksi
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kovan kilpailun kerrotaan vaikuttaneen tulokseen. Vuoden vertailukelpoisuuteen vaikuttivat tydsuh-
teiden lopettamiseen ja omaisuuden arvonalentumiseen liittyvat kulut. Koska liiketulos pysyi tappiol-
lisena my0s seuraavina vuosina, nama satunnaiset erat eivat riitd selittdmaan heikkoa tulosta
vuonna 2017. (HK vuosikertomus 2017, 110-113.)

Myds vuoden 2018 suuri liiketuloksen lasku johtui vuosikertomuksen mukaan varsinkin Raumalla
sijaitsevan siipikarjayksikdn ongelmista, mika lisasi kustannuksia seka aiheutti havikkia ja menetet-
tyja myyntituloja. Vuonna 2018 HK:lla alettiin huonon tuloksen vuoksi tekemaan sadstétoimenpi-
teita. (HKScan vuosikertomus 2018, 117.)

HK onnistui kuitenkin nostamaan toimintansa tuloksen jalleen voitolliseksi vuonna 2020. Liiketulos
parani silloin kaikilla muilla paitsi HK:n Baltian markkina-alueella. Taman kerrotaan onnistuneen
vuonna 2019 aloitetun Turnaround-nimisen ohjelman avulla. Kyseinen tilanteen parantamiseen pyr-
kivé ohjelma on otettu kayttédn, koska yhtidn taloudellisen tilanteen kuvataan olleen jopa kriisissa
vaikeina vuosina. (HKScan vuosikertomus 2020, 6, 7.) Parantuneeseen liiketulokseen vuonna 2020
on vaikuttanut myés hyva kustannusten hallinta (HKScan vuosikertomus 2020, 81). Koronapande-
mian mainitaan kuitenkin aiheuttaneen ylimaaraisia kustannuksia silloinkin, kun tulos oli parantunut
(HKScan vuosikertomus 2020, 87).

Liiketuloksen heikkeneminen vuonna 2021 selittyy HK:n mukaan sianlihan ylituotannolla Euroopassa,
seka Tanskassa tapahtuneilla lintuinfluenssatapauksilla. Kotimaassa taas oli kustannusten, esimer-
kiksi energian hinnan nousua, milla oli my6s tulosta heikentdva vaikutus. (HKScan vuosikertomus
2021, 3).

Atrian liiketulos on my®6s ollut ohjearvoon verrattuna heikko, mutta se on parjannyt yritysten keski-
nadisessa kilpailussa HK:ta paremmin. Atrian liikevoitossa tapahtui laskua 0,8 prosenttiyksikdn verran
vuonna 2018. Tahan vaikuttivat Ruotsissa tapahtunut siipikarjan heikko kannattavuus, seka Ruotsin
ja Venajan yksikdissa kohonneet raaka-ainekustannukset. (Atria Vuosikertomus 2018, 32.) Vuonna
2019 liikevoitto parani taas edelliseen vuoteen verrattuna. Vuosikertomuksen (2019, 5) perusteella
tassa oli keskeista myyntihintojen nostaminen. Lisdksi parannuksessa auttoivat kannattavat inves-

toinnit seka tuotannollinen tehokkuus.

Vuonna 2021 Atrian liiketulosta paransi tappiollisesta Venajén teollisesta toiminnasta luopuminen.
Myds Venajan teollisen yksikén lakkaamisen vaikutus lilkevaihtoon onnistuttiin kompensoimaan
muulla liikketoiminnalla. (Atria Vuosikertomus 2021, 6.) Kyseessa on nimenomaan Venajan teollinen
yksikkd, ei aiemmin opinndytetydssa mainittu kokonaan Venajéltd poistuminen, joka tapahtui
vuonna 2022 (Atria 2022 b).

Oman paaoman tuotto-%

Kun kuvion (KUVA 5) lukuja verrataan Alma Talentin (julkaisuaika tuntematon) ohjearvoihin, huoma-
taan, etta Atria pdasee parhaimmillaan tulokseen “valttdava”, mutta on kahtena vuotena myds hei-
kolla tasolla. Atrian oma tavoite oman paaoman tuottoprosentille on talla hetkelld 10 % (Atria vuosi-
kertomus 2021, 11).



30 (47)

Useampana vuonna miinuksellakin oleva HK jda kaikkina vuosina heikolle tasolle. HK padsee oman

paaoman tuottoprosentissa lahimmaksi Atriaa vuonna 2020. Muutoin ero on selked Atrian hyvaksi.

Oman paaoman tuotto-%
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KUVA 5. Oman padoman tuotto-%

Atrian oman padaoman tuottoprosentti laski vuosina 2018 ja 2019 ja on sen jalkeen ollut taas nou-
sussa. Koska oman paaoman tuottoprosentti on nettotuloksen suhde omaan padgomaan, vuoden

2018 laskua selittda nettotuloksen pienentyminen. Seuraavana vuonna oman padoman tuottopro-
sentti jatkoi hienoista laskuaan. Tama selittyy silla, ettd yhtion oma paaoma on lisadntynyt vuonna
2019 vuoteen 2018 verrattuna. Omaa paaomaa ovat lisanneet muuntoeroista johtuvien tappioiden

pienentyminen ja kertyneiden voittovarojen lisadntyminen. (Atria vuosikertomus 2019, 53, 54.)

HK:lla ajanjakson heikoin oman paaoman tuottoprosentti oli vuonna 2018. Tulos on myés ollut silloin
pienimmillaan. HK onnistui nostamaan oman paaoman tuottoprosenttinsa positiiviseksi vuonna 2020,
todennakdisesti samasta syysta kuin tuloksenkin, eli Turnaround-ohjelman avulla on onnistuttu pa-

rantamaan toiminnan tuloksellisuutta.

On mielenkiintoista huomata, etta ndiden yhtididen kohdalla ensimmainen koronavuosi on itse asi-
assa tuonut kannattavuuden tunnusluvuissa parannusta aiempiin vuosiin nahden. Tata toki selittaa
se, etta ihmisten tarve ruoan kuluttamiselle ei véhene pandemiankaan myéta. Toisena koronavuo-

tena 2021 Atrian kannattavuuden tunnusluvut jatkoivat nousua, mutta HK:lla ne laskivat.

5.6  Vakavaraisuuden tunnusluvut
Omavaraisuusaste-%
Atrian omavaraisuusaste on ollut kaikkina vuosina parempi kuin HK:n (KUVA 6), yltaen "hyvdlle” oh-

jetasolle. Atria on itse asettanut omavaraisuusasteensa tavoitteeksi 40 %, missé se on onnistunut

viimeisen viiden vuoden ajanjaksolla (Atria vuosikertomus 2018, 78).
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HK:n luku on jokaisena vuotena “tyydyttavalla” tasolla, lukuun ottamatta vuotta 2017, joka ei tosin

ole IFRS 16-oikaistu. Silloin se oli hyvalla tasolla. Eri vuosina ei ole havaittavissa suurta vaihtelua,

vaan omavaraisuusaste pysyttelee melko tasaisena molemmilla yhtidilla.

Omavaraisuusaste-%bo
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KUVA 6. Omavaraisuusaste-%

Nettovelkaantumisaste-%

HK on ollut kaikkina tarkasteluvuosina velkaisempi kuin Atria (KUVA 7). Samoin kuin omavaraisuus-
asteen kohdalla, HK:n tunnusluku on ollut “tyydyttava” kaikkina muina vuosina kuin 2017, jolloin
lukema oli “hyva”. HK:n itselleen asettama tavoite nettovelkaantumisasteelle kuitenkin on, etta se
on alle 100 prosenttia (HKScan Vuosikertomus 2021, 79). Tassa tavoitteessa on onnistuttu muina
vuosina kuin 2018. Vuoden 2017 tulos ei ole IFRS 16-standardiin oikaistu, joten sen vertailukelpoi-

suus on kyseenalainen.

Atrian nettovelkaantumisaste nousi hieman vuonna 2018. Vuonna 2019 se kuitenkin parani taas, eli
velkaantumisaste oli pienempi. Luku on sen jélkeen pienentynyt vuosi vuodelta. Ohjearvoihin verrat-
tuna Atrian nettovelkaantumisaste on ollut kaikkina tarkasteltuina vuosina hyva. Viimeisimpana vuo-

tena, eli 2021, Atrian nettovelkaantumisaste on ollut noin kolmanneksen HK:n luvusta.
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Nettovelkaantumisaste-%
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KUVA 7. Nettovelkaantumisaste-%

HK:n velkaantumisaste nousi vuosina 2018, 2020 ja 2021. Vuonna 2018 nettovelkaantumisaste on

ollut kaikkein suurimmillaan. Vuoden 2018 velkaantumisasteen kasvuun johti suuressa maarin inves-
tointi Rauman yksikké6n, jossa osoittautui olevan hankaluuksia liiketulosluvunkin perusteella. Netto-
velan kerrotaan kasvaneen noin 81 miljoonaa euroa kyseisen yksikdn kayttédnoton seka siipikarjalai-

tosinvestoinnin takia. (HKScan vuosikertomus 2018, 117, 119.)

Vuonna 2019 velkaantumisasteessa tapahtui parannusta. Tuona vuotena HK jarjesteli uudelleen
pankkilainojaan ja jarjesti onnistuneen osakeannin, mikd vahvisti yhtidn rahoitusasemaa. Asemaa
paransi my0s rahavirran vahvistuminen seka tuloksen parantuminen. Taseesta nahdaan, ettd HK:n
korollisen vieraan pddaoman maara on vahentynyt vuonna 2019 noin 36 miljoonalla eurolla. Samaan

aikaan rahat ja pankkisaamiset lisddntyivat noin 8 miljoonalla (HK vuosikertomus 2019, 10, 119.)

Vuonna 2020 velkaantuneisuus lisdantyi taas Vantaalle tehdyn tontti-investoinnin myéta (HKScan
vuosikertomus 2020, 82). Vuonna 2021 velkaantumiseen vaikuttivat uudet leasingvelat ja vuokraso-

pimukset (HKScan vuosikertomus 2021, 3).

Atrian nettovelkaantumisaste nousi vuonna 2018. Kyseisend vuotena Atria nosti aiempaa vuotta

enemman lyhytaikaista ja pitkdaikaista lainaa. (Atria vuosikertomus 2018, 50.)

Vuonna 2019 Atrian nettovelkaantumisen prosenttiluku véheni, vaikka rahamadrdinen nettovelka itse
asiassa nousi yhdelld miljoonalla (Vuosikertomus 2019, 4). Yhtién oma padoma on siis ollut suu-
rempi kyseisena vuonna, jolloin velan osus paaomasta ei ollut yhtd suuri kuin aiemmin (Atria vuosi-
kertomus 2019, 54). Mielenkiintoista on, ettd 2019 nettovelkaantumisaste on pienentynyt ja oma
paaoma lisadntynyt, mutta omavaraisuusaste on silti heikentynyt. Tama selittyy voimaan tulleella
IFRS 16 - standardilla, joka vaikutti vuokrasopimusvelkojen kirjaamiseen. (Atria vuosikertomus
2019, 83.)

Vuosina 2020 ja 2021 Atrian nettovelkaantumisaste on parantunut Idhemmads kymmenelld prosent-

tiyksikolla per vuosi. Vuonna 2020 oma padgoma nousi noin 4,5 miljoonaa, mutta vieraan padgoman
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eli velan maara lisdantyi enemman. Koska nettovelkaantumisasteen kaava on korolliset velat - likvi-
dit rahavarat / omat varat, kyseessa on oltava likvidien rahavarojen lisdantyminen. Atrian rahavarat
olivatkin vuonna 2020 noin 26,6 miljoonaa eli nousseet paljon vuoden 2019 noin 4,4 miljoonasta.
Rahavirtalaskelmasta havaitaan, ettd vuonna 2020 likketoiminnan rahavirta on ollut noin 14 miljoo-
naa suurempi. Lisaksi rahavirtaa on kasvattanut se, ettd tuona vuotena on tehty aiempaa vahem-

man lainan vahennysta ja nostettu lisaa lainaa. (Atria vuosikertomus 2020, 66, 68.)

Vuonna 2021 Atrian rahavarat olivat taas yli tuplaantuneet. Oman paaoman maara oli lisdantynyt
noin 28,7 miljoonalla ja velkojen maara vahentynyt noin 6,8 miljoonaa. Rahavirtalaskelman perus-
teella myydyt liiketoimet ovat kasvattaneet rahavirtoja noin 30 miljoonalla vuonna 2021. (Atria vuo-
sikertomus 2021, 62, 64.)

5.7 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Quick ratio

Atrian quick ratio, joka siis ilmaisee maksuvalmiuden vaihto-omaisuutta huomioonottamatta, on py-
synyt pitkalti samalla tasolla, eli on yhtd vuotta lukuun ottamatta valttava (KUVA 8). Vuonna 2021 se
on kuitenkin noussut jonkin verran ja oli silloin tyydyttava. Tama selittynee aiemmin nettovelkaantu-
misaste-kohdassa kerrotulla merkittévalla rahavarojen lisédntymiselld ja toisaalta velan pienentymi-
selld. Atria on varmistanut maksuvalmiuttaan luottolimiittien ja yritystodistusohjelman avulla (Atria
vuosikertomus 2018, 33).

HK:lla on tapahtunut hieman enemman vaihtelua. HK:n quick ratio on ollut vuotta 2021 lukuun otta-
matta Atriaa parempi. Kyseisena vuotena rahavarat ovat pienentyneet 46,8 miljoonasta 27,2 miljoo-
naan ja vieras padgoma lisdantynyt. (HK vuosikertomus 2021, 29.) Maksuvalmiuden luku on ollut oh-
jearvojen mukaan kaikkina vuosina tyydyttdva. HK:n maksuvalmiudesta vaikutetaan siis pidetyn

huolta silloinkin, kun tuloksellisesti yhti6lld on mennyt heikosti.

HK pyrkii varmistamaan maksuvalmiuttaan hallitsemalla rahoitusriskejd. Rahoituksellisia riskeja on
useita erilaisia ja niihin kuuluvat valuuttariski, korkoriski, rahoitussopimusten vastapuoliriski, hyédy-
keriski, luottoriski, seka maksuvalmius- ja jélleenrahoitusriski. Quick ratioon liittyvaa maksuvalmius-

riskia varten HK:lla tehdaan esimerkiksi rahavirtaennusteita. (HK vuosikertomus 2021, 73-76.)
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KUVA 8. Quick ratio

Current ratio

Kummankin yrityksen current ratio eli maksuvalmius vaihto-omaisuus huomioon ottaen on Alma Ta-
lentin ohjearvoon ndhden tarkasteltuna melkein jokaisena vuotena heikko (KUVA 9). HK parjaa cur-

rent ratio-vertailussa Atriaa paremmin muina vuosina kuin 2021.
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KUVA 9. Current ratio

Koska current ration mukaan molempien yhtididen maksuvalmius on heikompi kuin quick ration mu-
kaan, vaihto-omaisuuden on taytynyt vaikuttaa asiaan. Alma Talentin mukaan current ratiossa ta-
pahtuvia muutoksia voivat selittda vaihto-omaisuuden, ostovelkojen ja myyntisaamisten kiertoajat

(Alma Talent julkaisuaika tuntematon).

Mielenkiintoista on, etta yhtididen oma tulkinta niiden maksuvalmiudesta eroaa Alma Talentin oh-

jearvoista. Esimerkiksi HK:n vuosikertomuksen (2021, 4) mukaan yhtién maksuvalmius on hyvalla
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tasolla. Ohjearvojen mukaan kyseisena vuotena quick ratio on kuitenkin “valttavad” ja current ratio
"heikko”.

2022 puolivuotiskatsaukset

Tammi-kesdkuun jaksolla 2022 (TAULUKKO 1) Atrian liikevaihto oli 806,7 miljoonaa (Atria osavuosi-
katsaus 2022 Q2, 2) ja HK:n puolestaan 942,9 miljoonaa (HKScan osavuosikatsaus 2022 Q2, 3). Oi-
kaistu liiketulosprosentti oli Atrialla 2,0 % (Atria osavuosikatsaus 2022 Q2, 2) ja HK:lla -0,7 %
(HKScan osavuosikatsaus 2022 Q2, 3). Vakavaraisuuden luvuista nettovelkaantumisaste oli Atrialla
43,1 % (Atria osavuosikatsaus 2022 Q2, 6) ja HK:lla 109,6 % (HKScan osavuosikatsaus 2022 Q2,
3). Atrian omavaraisuusaste oli 49,4 % (Atria osavuosikatsaus 2022 Q2, 6) ja HK:n vastaava luku oli
31,8 % (HKScan osavuosikatsaus 2022 Q2, 25). Maksuvalmiuden luvuista quick ratio ei ollut lasket-
tavissa, koska yritysten saatuja ennakkomaksuja ei ollut ndkyvilld osavuosikatsauksissa. Current ra-
tiot olivat Atrialla 1,12 ja HK:lla 0,82.

TAULUKKO 1. Puolivuotiskatsaukset 1-6, 2022

Liike- Liiketulos- Nettovelkaantumisaste- Omavaraisuus- Current ra-
vaihto % % aste-% tio
Atria 806,7 2,00 % 43,10 % 49,40 % 1,12
HKScan 942,9 -0,70 % 109,60 % 31,80% 0,82

Luvut nayttavat siis jatkavan samanlaista trendia kuin aiempina vuosina: HK:n liikevaihto on suu-
rempi kuin Atrian, ja Atrian kannattavuuden ja vakavaraisuuden luvut ovat paremmalla tasolla. Mak-
suvalmiuden osalta HK:lla oli vuosina 2017-2020 parempi current ratio, mutta vuonna 2021 ja vuo-

den 2022 puolivuotiskatsauksessa Atrian current ratio oli korkeampi.

Vuoden 2022 ensimmaiselld puoliskolla HK:n toimintaan kerrotaan vaikuttaneen inflaation aiheut-
tama kustannusten nousu. Taman vuoksi HK on nostanut tuottajahintojaan. Kuten téman opinnayte-
tyon elintarvikeala-kappaleessa mainittiin, hinnoittelu on alalla rakenteeltaan sellaista, ettd myynti-
hintojen nostamisen vaikutus on viiveellista. Tama mainitaan myds HK:n osavuosikatsauksessa.
(HKScan osavuosikatsaus 2022 Q2, 2.) Myds Atrian osavuosikatsauksessa puhutaan inflaatiosta ja

siita, etta yhtid on sen vuoksi nostanut hintojaan (Atria osavuosikatsaus 2022 Q2, 4).
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6 JOHTOPAATOKSET

Johtopaattksena voidaan todeta, ettd Atria Oyj:n toiminta on ollut vuosina 2017-2021 tuloksellisem-
paa ja velkaantuminen vahdisempaa kuin HKScan Oyj:lla. HK:n maksuvalmius on kuitenkin ollut vii-
meisintd vuotta lukuun ottamatta paremmalla tasolla. Atrian toiminnan tulokset ovat siis olleet tasai-

sempia, kun taas HK:lla on ollut enemman vaihtelua. (TAULUKKO 2.)

Ohjearvoihin ndhden kummankin yrityksen liiketulosprosentti on ollut heikko. Oman pddaoman tuot-
toprosentti on keskimaarin ollut Atrialla valttava ja HK:lla heikko. Omavaraisuusaste on ollut Atrialla
keskimaarin hyva ja HK:lla tyydyttdva. Nettovelkaantumisasteen kohdalla tilanne on ollut sama.

Quick ratiot ovat olleet valttavalla-tyydyttavalla ja current ratiot heikolla tasolla.

TAULUKKO 2. Yhteenveto 2017-2021

2017 2018 2019 2020 2021

Liikevaihto (miljoonaa)  Atria 1436 1439 1451 1504 1540

HKScan 1808 1715 1744 1781 1815

Liiketulos-% Atria 2,8 2 2,1 2,7 3,2

HKScan -1 -2,7 -0,1 1 0,8

Oman po:n tuotto-% Atria 6,7 4,1 3,9 5,7 8,2

HKScan -10,4 -15,2 -11,5 1,5 -0,4

Omavaraisuusaste-% Atria 47,5 47,7 46,9 46,8 48,7

HKScan 36,9 33,3 34,8 33,7 33,5

Nettovelkaantumisaste- Atria 49 52,1 51,6 43,6 32,6
%

HKScan 59,3 103,3 84,8 91 95,2

Quick ratio Atria 0,40 0,41 0,40 0,46 0,66

HKScan 0,59 0,52 0,59 0,52 0,44

Current ratio Atria 0,71 0,82 0,80 0,81 1,10

HKScan 0,96 0,91 1,00 0,88 0,78

HK on onnistuneesti parantanut tulostaan vaikeiden tappiollisten vuosien jédlkeen kannattavuuden

parantamiseksi kayttéon otetun Turnaround-ohjelmansa avulla. Osa HK:n taloudellisista vaikeuksista
selittyi uusiin yksikéihin tehdyilld investoinneilla, joiden kdynnistamisvaiheessa oli hankaluuksia. Esi-
merkiksi HK:n uuteen Rauman yksikkdon liittyneet ongelmat vaikuttivat moneen tilinpaatésanalyysin

tunnuslukuun, koska ne aiheuttivat ylimaaraisia kuluja ja tarvetta velkaantumiselle.

HK:lle hyvan vuoden 2020 taloudellista onnistumista selitettiin muun muassa hyvalla kustannusten

hallinnalla. Toisaalta kohonneilla raaka-ainekustannuksilla oli negatiivinen vaikutus Atrian tulokseen
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vuonna 2018. Kustannusten hallinta on siis keskeinen osa yritysten taloudellisen tuloksellisuuden
varmistamista, kuten elintarvikealasta kertovassa Ty6- ja elinkeinoministerién raportissakin maini-
taan. Kyseisen raportin mukaan suurin kuluera toimialalla on materiaalikustannukset. (Hyryla 2020,
62.)

Koronapandemian kerrottiin vaikuttaneen molempiin yrityksiin hankaloittavasti parina viimeisimpana
tarkasteluvuotena, mika oli odotettavissa. Nama hankaluudet ilmenivat ruokapalvelumyynnin heiken-
loustilanne ei kuitenkaan tunnuslukujen valossa heikentynyt ensimmaisenad pandemiavuotena 2020,
vaan pysyi noususuuntaisena. Taman voidaan katsoa johtuvan siitd, ettd elintarviketoimialalla riittad
kysyntaa myos pandemia-aikaan. Vuonna 2021 Atrian kannattavuuden luvut nousivat edelleen,
mutta HK:lla ne hieman laskivat. Talldinkdan pandemia ei siis aiheuttanut valttamatta tuloksen hei-
kentymista.

Atrian ja HK:n tulevaisuuden talouskehitykseen vaikuttavat ainakin téssdkin tydssa kasitellyt PESTEL-
analyysin sisaltémat aiheet. Tulevaisuuteen on suunniteltu erilaisia lakeja ja EU:n direktiiveja, jotka
naiden yhtididen tulee ottaa huomioon. Myds kuluttajakayttaytymisen muutoksissa on oltava mu-
kana. Yhti6t selvisivat melko hyvin koronapandemiasta, mutta muunlaisiinkin odottamattomiin krii-
seihin on varauduttava. Esimerkiksi kirjoitushetkella ajankohtainen raaka-aineiden ja sahkén hinto-

jen nousu vaikuttaa ja tullee vaikuttamaan negatiivisesti yritysten toimintaan.
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7 POHDINTA

Kokonaisuudessaan opinndytetyon tekeminen eteni alkuun paastyani suhteellisen sujuvasti, vaikka
ennakkoon odotin sen olevan kovin ty6las ja hankala projekti. Kirjoittamiseen meni kylla paljon aikaa
muihin tekemiini raportteihin verrattuna ja ajoittain koinkin sen olevan hieman tyolasta, mutta
urakka ei kuitenkaan ollut lopulta aivan niin vaikea kuin olin peldnnyt. Hankalinta oli kaiketi aiheen
valinta ja siind pysyminen. Toisena hankaloittavana asiana koin valilla sen, ettd opinnadytety6ta kir-
joitetaan samaan aikaan muiden kurssien suorittamisen kanssa: toisinaan piti hieman miettia, mille

opinnoille antaa eniten huomiota. Se oli kuitenkin hyva priorisointiin liittyva oppimiskokemus.

Vililld myds epailin, onko tyo tarpeeksi pateva ja saanko kirjoitettua valitsemastani aiheesta tar-
peeksi paljon. Tydn onnistumisessa kuitenkin auttoivat aikatauluttaminen ja ohjaajani antama pa-
laute. Itselleni asettamani paivamaara, johon mennessa tyon tulee olla valmis, tuki motivoitumista
saanndlliseen opinnaytetyon tydstamiseen. Pikkuhiljaa alkoi vaikuttamaan silta, etta tekstiakin syn-
tyy tarpeeksi, vaikka koen, ettad tapanani on ilmaista asioita melko lyhyesti. Ohjaajalta saamani pa-
laute oli myds arvokasta ja sen avulla huomasin asioita, joihin opinndytetydssa kannattaa kiinnittaa

huomiota.

Koen, ettd opinndytetyota tehdessani jo aiemmin oppimani asiat painuivat vahvemmin mieleeni ja
lisaksi opin kokonaan uusia asioita. Taloudellinen analyysi aiheena oli minulle melko tuntematon,
silld tunnuslukuanalyysia ei opinndytety6ta tehdessani ollut viela opiskeltu kaymillani kursseilla. Nain
ollen uusien asioiden itsendinen opiskelu korostui. Myds pitkdjénteinen tydskentely useamman kuu-
kauden kestavan projektin parissa oli varmasti hyddyllinen kokemus. Sen lisdksi oman tydskentelyn

aikatauluttaminen ja ajoittaisen stressin sietokyky vahvistuivat opinndytetyon kirjoittamisen aikana.

Jatkotutkimuksen aiheeksi voisi sopia esimerkiksi asianomaisten yritysten taloustilanne jonakin myo-
hempéana ajankohtana, tai muiden kuin tassa tydssa kaytettyjen tunnuslukujen tarkastelu. Myds esi-
merkiksi Atrian tai HK:n vertaaminen juomia valmistaviin yrityksiin, tai kokonaan toisen alan saman-

kokoisiin yrityksiin voisi olla mielenkiintoinen jatkotutkimuksen aihe.

Opinndytety6n tutkimusaineistona toimivat yhtididen viralliset tilintarkastetut tilinpaatdkset, joten
tutkimuksen lahdeaineistoa voidaan pitda luotettavana. Tutkimuksen luotettavuutta voidaan tulkita
myos reliabiliteetin eli toistettavuuden ja validiteetin eli patevyyden avulla. Tassa tydssa molemmat
mielestéani toteutuvat: tutkimus on vapaasti saatavan aineiston takia hyvin toistettavissa ja tutkimus
mittaa sitd, mita tutkimuskysymyksen mukaan halutaan mitata. Opinndytetyon tulokset vastaavat
siind esitettyyn tutkimuskysymykseen, eli miten kyseisten yhtiéiden taloustilanne on muuttunut vii-
den vuoden aikana. Tyon luotettavuutta lisaa se, etta siina on kaytetty useita erilaisia lahteitda. Am-
mattikirjallisuutta ja -artikkeleita seka lakeja ja asetuksia voidaan pitaa luotettavina lahteind. La-

pinakyvyytta lisaa se, etta tutkimuksen toteutustavasta on kerrottu kappaleessa 5.1.
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LITTE 1:
TULOSLASKELMA (Tilikausi} iEdellinen tilikausi)
LIKEVAIHTO 0,00 0,00
Valmiiden ja keskenerdisten tuctteiden
varastojen muutos +/-0,00 +=0,00
Valmistus omaan kayttéan 0,00 0,00
Liiketoiminnan muut tuotot 0,00 0,00
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana 0,00 0,00
Varastojen muutos +/-0,00 +/-0,00
Ulkopuoliset palvelut 000 -0,00 0,00 0,00
Henkiléstdkulut
Palkat ja palkkiot 0,00 0,00
Henkildsivukulut
Elakekulut 0,00 0,00
Muut henkildsivukulut 0,00 -0,00 0,00 -0,00
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot 0,00 0,00
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien
hytidykkeista 0,00 0,00
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset
arvonalentumiset 0,00  -0,00 0,00 -0,00
Liiketoiminnan muut kulut -0,00 -0,00
LIKEVOITTO (-TAPPIO] 0,00 0,00
Liite 1: Kululajipohjainen tuloslaskelma (Tomperi 2022, 95.)
LITTE 2:

Rahoitustuctot ja -kulut

Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksisséa 0,00 0,00

Tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissi 0,00 0,00

Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista ) 0,00 0,00

Muut korko- ja rahoitustuotot *) 0,00 0,00

Arvonalentumiset pysyvien

vastaavien sijoituksista -0,00 -0,00

Arvonalentumniset vaihtuvien

vastaavien arvopapereista 0,00 -0,00

Korkokulut ja muut rahoituskulut *) -0,00 +~0,00 0,00 +/-0,00
VOITTO (TAPPIO) ENNEN
TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA 0,00 0,00
Tilinpaatdssiirrot

Poistoeron muutos*®*) +~0,00 +~0,00

Verotusperusteisten varausten muutos®*) +/~0,00 +~0,00

Konsemiavustus +~0,00 +~0,00 +/~0,00 +/-0,00
Tuloverot -0,00 -0,00
Muut valittdmat verot -0,00 -0,00
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) 0,00 0,00

Liite 2: Kululajipohjainen tuloslaskelma (Tomperi 2022, 96.)



LIITE 3:

Toimintokohtainen tuloslaskelma (Kirjanpitoasetus 1339/1997, 1 luku 2 §)
1. LIIKEVAIHTO

2. Hankinnan ja valmistuksen kulut

3. Bruttokate

4. Myynnin ja markkinoinnin kulut

5. Hallinnon kulut

6. Liiketoiminnan muut tuotot

7. Liiketoiminnan muut kulut

8. LIIKEVOITTO (-TAPPIO)

9. Rahoitustuotot ja —kulut

a) Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissa

b) Tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissa

c) Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista

d) Muut korko- ja rahoitustuotot

e) Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista

f) Arvonalentumiset vaihtuvien vastaavien rahoitusarvopapereista
g) Korkokulut ja muut rahoituskulut

10. VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA
11. Tilinpaatossiirrot

a) Poistoeron muutos

b) Verotusperusteisten varausten muutos

c¢) Konserniavustus

12. Tuloverot

13. Muut vaélittémat verot

14. TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)
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LIITE 4:

TASE

Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyddykkest
Kehittdmismenot
Aineettomat oikeudet
Liikearvo
Muut aineettomat hyddykkeet
Ennakkomaksut
Aineelliset hyddykkest
Waa- ja vesialuest
Omistetut
Vuokracikeudet
Rakennukset ja rakennelmat
Omistetut
Vuokracikeudet
Koneet ja kalusto
Muut aineelliset hyddykkest
Ennakkomaksut ja keskeneraiset hankinnat
Sijoitukset
Osuudet saman konsemin yrityksissé
Saamiset saman konsernin yrityksilté
Osuudet omistusyhteysyrityksissa
Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Muut osakkeet ja osuudet
Muut saamiset

Liite 4: Tase (Tomperi 2022, 98.)

Tilikauden

paattymispaiva

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
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

0,00

Edellisen tilikauden
paattyrmispana

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00 000

0,00 000
0,00

0,00 0,00
0,00
0,00
000 000

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00 0,00

44 (47)



LIITE 5:

VAIHTUVAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus
Aineet ja tarvikkeet
Keskeneraiset tuottest
Valmiit tuottest/tavarat
Muu vaihto-omaisuus
Ennakkomaksut

Saamiset

Pitkaaikaiset
Myyntisaamisst
Saamiset saman konsernin yrityksilté
Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Lainasaamiset
Muut saamiset
Maksamattomat osakkeet/osuudest
Siirtosaamisst
Lyhytaikaiset

Wyyntisaamiset
Saamiset saman konsernin yrityksilta
Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Lainasaamiset
Muut saamiset
Maksamattomat osakkeet/osuudet
Siirtosaamiset

Rahaitusarvopaperit
Osuudet saman konsemin yrityksissé
Muut osakkeet ja osuudst
Muut arvopaperit

Rahat ja pankkisaamiset

Vastaavaa yhteensa

Liite 5: Tase (Tomperi 2022, 99.)

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
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
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
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
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LIITE 6:

TASE

Vastattavaa
OMA PAAOMA
Osake-, osuus-, tai muu vastaava pdaoma
Ylikurssirahasto
Arvonkorotusrahasto
Muut rahastot
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto
Vararahasto
Yhtiéjarjestyksen tai sdantdjen mukaisst
rahastot
Kayvan arvon rahasto
Muut rahastot
Edellisten tilikausien voitto (tappicl
Tilikauden vaitto (tappio)
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
Poistoero
Verotusperusteiset varaukset
PAKOLLISET VARAUKSET
Elakevaraukset
Verovaraukset
Muut pakolliset varaukset

Liite 6: Tase (Tomperi 2022, 99.)

Tilikauden
paattymispaiva

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

0,00

Edellisen tilikauden

paattymispaiva

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

0,00
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LIITE 7:
VIERAS PAAOMA
Pitkaaikainen
Joukkovelkakirjalainat 0,00 0,00
Vaihtovelkakirjalainat 0,00 0,00
Lainat rahoituslaitoksilta 0,00 0,00
Takaisinlainat tytelakevakuutuslaitoksitta 0,00 0,00
Saadut ennakot 0,00 0,00
Ostovelat 0,00 0,00
Rahoitusvekselit 0,00 0,00
Velat saman konsernin yrityksille 0,00 0,00
Velat omistusyhteysyrityksille 0,00 0,00
Muut velat 0,00 0,00
Siirtovelat 0.00 0,00 0,00 0,00
Lyhytaikainen
Joukkovelkakirjalainat 0,00 0,00
Vaihtovelkakirjalainat 0,00 0,00
Lainat rahoituslaitoksilta 0,00 0,00
Takaisinlainat tydelakevakuutuslaitoksilta 0,00 0,00
Saadut ennakot 0,00 0,00
Ostovelat 0,00 0,00
Rahoitusvekselit 0,00 0,00
Velat saman konsemin yrityksille 0,00 0,00
Velat omistusyhteysyrityksille 0,00 0,00
Muut velat 0,00 0,00
Siirtovelat 0,00 0,00 0,00 0,00
Vastattavaa yhteenséa 0,00 0,00

Liite 7: Tase (Tomperi 2022, 99.)
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