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Kirjanpito ja tilinp&&tods ovat yrityksen toiminnassa keskeisia ja lakisaateisia vel-
vollisuuksia. Niihin velvoittaa seké Kirjanpitolaki ettd Euroopan yhteisdjen neljas
ja seitseméas yhtidoikeudellinen direktiivi. Tilinpaatds todentaa toiminnan tulok-
sen numeroiksi ja siihen tulee kirjata kaikki yrityksessa tilikauden aikana tehdyt
toimenpiteet. Tilikertomuksen tarkastaa tilintarkastaja, joka antaa lausunnon
tilien oikeellisuudesta. Valmiista tilinpaatoksesta voidaan laskea erilaisia tun-
nuslukuja, joilla mitataan yrityksen menestymista kuluneella tilikaudella. Tilin-
paatoksen tukena julkaistaan toimintakertomus, joka havainnollistaa yrityksen
toimintaa sanallisesti.

Taman tyon tarkoituksena on tutustua neljdédn keskeiseen tunnuslukuun Talo-
uselama-lehden laskemien lukujen perusteella. Tarkasteltaviksi on valittu Suo-
men suurimpia yrityksia ravitsemis-, toimitila- ja elintarviketeollisuudesta. Valitut
yritykset ovat kaikki mukana konsernitiedoilla ja tarkasteltavat tunnusluvut on
laskettu Talouselaméa-lehden kayttamilla kaavoilla. Nain valitut tunnusluvut ja
yritykset ovat keskenaan vertailukelpoisia.

Tyon toisena keskeisena tarkoituksena on olla perustietopaketti tilinpaatoksia ja
tunnuslukuja osaamattomalle lukijalle. Tyossa kasitelldén yleisen laskentatoimi-
en ja johdon laskentatoimen eroja ja laskelmien antamaa tietoa yrityksen tule-
vaisuuden suunnittelemisessa.

Tunnuslukuja ja tilinpaatoksia tarkastellaan valittujen yritysten historian ja toi-
mintakertomusten kautta. Vertailua tehdaan myos eri toimialojen valilla seka
porssissa noteerattavien etta ei-porssiyhtididen valilla. Mukana on myos kan-
sainvalisia yrityksia ja niiden tuloksia verrataan suomalaisten yritysten tuloksiin
ja tunnuslukuihin. Tyon lopussa tarkastellaan tulevaisuuden nékymia vallitsevan
kansainvalisen taloudellisen taantuman aikana.
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Book-keeping and financial statement is an important part of business duties.
The law of book-keeping and the fourth and seventh directives of the European
Community business law require that they are accomplished. In the financial
statement companies announce their success by number, and everything that
has happened during the financial year must be marked in it. An accountant
makes sure that everything is marked correctly and makes his report. From the
completed financial statement can be count different kinds of indicators can be
counted which measure the enterprise’s success during last accounting period.
With financial statement companies also publish an annual report of their func-
tions.

In this study the purpose was to get acquainted with some of the main indica-
tors which are counted by Talouselama magazine. Companies that were cho-
sen are among Finland’s biggest enterprises. Their line of business is nutrition,
cleaning and food industry. All these companies are compared with the figures
that Talouselama magazine has calculated and because of that figures are
comparable.

Another purpose of this study was to make a basic information package about
financial statements for those who do not know about book-keeping and econ-
omy. In this work it is also described what difference there is between general
accounting and manager accounting.

This study has been made by reading annual reports and histories of those
companies that were chosen. The comparison was made also with different
kinds of industries and enterprises which are listed on the stock exchange and
which are not. Some differences were also noticed between international and
domestic enterprises.

Keywords: Financial statement, financial indicators, book-keeping, annual report
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1 JOHDANTO

Kirjanpito ja tilinpdatds ovat Suomessa jokaisen yrityksen lakisaateisia velvolli-
suuksia. Siihen velvoittaa meidan oma lainsaadantomme, Kkirjapitolaki ja —
asetus (Kirjanpitolaki 1973) ja Euroopan yhteisdjen yhtiéoikeudellisen direktiivin
saannokset (Euroopan yhteisdjen neljas ja seitsemas yhtiboikeudellinen direk-
tiivi 1978). Kirjanpito ja tilinpaatés ovat pitkalti julkisia raportteja. Laskukaavat ja
kaaviot noudattavat lakeja ja asetuksia ja siksi yritykset ovat niiden perusteella
vertailukelpoisia. Tilinpaatds on tehtdvéa aina jokaisen tilikauden jalkeen, mika
yleensa on 12 kuukautta. Tilinpdatdés on keskeinen osa yrityksen julkaisemaa
vuosikertomusta, joka kuvaa yrityksen toimintaa. Isommat yritykset seka porssi-
yhti6t julkaisevat myos tietyin valiajoin tulosraportteja, osavuosikatsauksia, yri-
tyksen taloudellisesta tilanteesta. (Kinnunen 2002, 19; Kinnunen, Laitinen E.,
Laitinen T., Leppiniemi & Puttonen 2004, 11 - 12, 17)

Keskityn tyossani tilinpaatokseen ja siitéa laskettavissa oleviin kannattavuutta,
vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta edustaviin tunnuslukuihin. Tydn toinen tavoi-
te on avata arkikielelle talouselaméssé kaytettavaa termistdd. Ennen varsinaista
yritysten tilinpaatdsten tulkintaa kayn lapi kasitteita, joiden merkitys on ymmar-
rettava tilinpaatoksia tarkasteltaessa. Olen valinnut tyohoni tarkasteltavaksi
ravitsemis- ja toimitilapalveluyrityksia seka elintarvikealanyrityksia. Valitsemani
yritykset kuuluvat maamme 500 suurimman yrityksen joukkoon vuoden 2009
Talouselama-lehden mukaan (Talouselama 2009). Niihin siséltyy sekd porssis-
sa noteerattavia seka ei-porssiyhtioitéa. Osa yrityksista on ulkomaalaisomistuk-
sessa ja osa on kotimaisia perheyrityksia. Yritysten tilinpaatoksia ja tunnusluku-
ja tarkastelen vuodesta 2005 alkaen.

Kappaleessa 3 kasittelen johdon laskentatoimea verrattuna yleiseen laskenta-
toimeen. Yleinen (tai ulkoinen) laskentatoimi perustuu kirjanpitoon ja sen paa-
dokumentti on tilinpaatds. Johdon laskentatoimi, jota voidaan kutsua myo6s ope-

ratiiviseksi tai siséiseksi laskentatoimeksi, on yritysjohdon paatoksentekoa



avustavaa ja tukevaa laskentaa, jonka avulla yrityksen johto tekee tulevaisuu-
den suunnitelmia ja vertailee esim. erilaisten investointien kannattavuutta ja
edullisuutta. Hyva esimerkki johdon laskentatoimesta on tavoitelaskelma eli
budjetti. Suunnitelmalaskelmien lisaksi tehdéan toimintavuoden aikana tarkkai-
lulaskelmia, joiden tuloksia verrataan suunnitelmabudjettiin ja asetettuihin ta-
voitteisiin. (Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 13-14)



2 TILINPAATOS JA TUNNUSLUVUT

Tassa luvussa kasittelen yleisimpia tilinpaatoksen liittyvia asioita ja lukuja seka
sitd, mita ne kertovat yrityksen toiminnasta ja tuloksesta. Kaytan pohjana Talo-
uselamalehden tapaa laskea tunnusluvut, koska myds yritykset, jotka olen tyo-
honi valinnut, pohjautuvat Talouselamalehden tekemiin laskelmiin. Tilinpaatok-
sissa ja toimintakertomuksissa kaytetaan talouselaman termistdoa, mika tekee
siitd usein vaikeaselkoista, mikali termistd ei ole hallinnassa. Niille, jotka eivat
ole paivittain tekemisissa kyseisten termien kanssa, eivat tilinpaatokset paljoa

kerro.

Tunnuslukuja, joita seurataan, on useita erilaisia. Yleisimmin kaytetty on yrityk-
sen liikevaihto, mika ei yksinaan kerro yrityksen kannattavuudesta vield mitaan.
Liikevaihdon muutokset ovat myos tiukasti sidoksissa rahan arvoon ja sen muu-
toksiin. Liikevaihto voi kasvaa, mutta inflaation vuoksi todellinen tulos voi olla
edellista vuotta heikompi. Yksittaista tunnuslukua, mika kertoisi yksiselitteisesti
yrityksen todellisesta menestymisesta, ei tilinpaatoksesta pystytd nostamaan
esille. (Kinnunen 2002, 19; Kinnunen, Laitinen E., Laitinen T., Leppiniemi & Put-
tonen 2004, 45-46)

EU:n alueella on kaytdssa yhtenaiset vaatimukset koskien tilinpaatoksia, mika
on tehnyt tilinpaatoksesta erittain merkittdvan yrityksen taloudellisen tilan tieto-
lahteen. Pisimmalle tdma yhtenaistdminen on viety porssiyhtididen osalta, jois-
sa on kaytdssa ns. IAS/IFSR-tilinpaatdsstandardi. (Kinnunen 2002, 19; Kinnu-

nen, Laitinen E., Laitinen T., Leppiniemi & Puttonen 2004, 16)

2.1 Tilinpaatoksen yhteydessa kaytettavia termeja

Edellisessa kappaleessa nousi esille jo muutama tilinpaatoksen yhteydessa
kaytettava termi. Olen kerannyt tyén loppuun luettelon (Liite 1), josta termit 10y-

tyvat aakkosjarjestyksessa helposti ja nopeasti.



2.2 Nain tunnusluvut lasketaan

Yrityksen taloudellisen kehittymisen seuraamiseksi seka taloudellisen tilan ana-
lysoimiseksi yrityksen pitdamasta kirjanpidosta siirretaan kaikki tilikauden liiketa-
pahtumat (menot, tulot, rahoitustapahtumat ja niiden oikaisu- ja siirtomerkinnat)
yhteenvetoon, joka sisaltda seka tasetilin etta tulostilin. Tasetili kuvaa yrityksen
taloudellista tilaa tilikauden paattymisen hetkella. Tulostilista nakee tilikauden
aikana aikaansaadun todellisen tuloksen. Naistd saadaan aikaiseksi lopullinen
eli virallinen tilinpaatds. Tilinpaatoksesta laskettavilla tunnusluvuilla on suuri
merkitys esim. silloin, kun sijoitetaan rahaa kyseisen yrityksen toimintaan. Tun-
nusluvuista voidaan tulkita yrityksen kannattavuutta, vakavaraisuutta ja maksu-
valmiutta. On olemassa erityisia tunnuslukujen arvosteluasteikkoja, joiden avul-
la toimintaa voidaan tulkita joko hyvaksi, tyydyttavaksi, valttavaksi tai heikoksi.
(Kinnunen 2002, 19; Kinnunen, Laitinen E., Laitinen T., Leppiniemi & Puttonen
2004, 14-16, 19)

Tunnuslukujen laskemiseksi taytyy olla tiedossa yrityksen toiminnasta tiettyja
lukuja. Tuloslaskelman mallit on méaaritelty Euroopan yhteisdjen neljannessa
yhtidoikeudellisessa tilinpaatosdirektiivissa, joten laskelmat laaditaan sen kaa-
voja noudattaen. Tuloslaskelman liséksi lainsaadanndssa on lueteltu useita sel-
laisia asioita, joita on ilmoitettava liitetietona. Euroopan yhteiséjen neljas yhtio-
oikeudellinen direktiivi edellyttdd myds, etta tilinpaatoksen yhteyteen on laadit-
tava toimintakertomus seka tilintarkastuskertomus. (Kasanen, Koskela, Leppi-
niemi, Puttonen & Virtanen 1996, 38 — 49)



Talouselama-lehti kayttaa tarvittavien tietojen selvittamiseksi seuraavalaista

kaaviota:

Liikevaihto

— liikketoiminnan kulut (muuttuvat ja kiinteat kulut)

+ liiketoiminnan muut tuotot
= kéayttokate
— suunnitelman mukaiset poistot ja arvonalentumiset

= liiketulos

— korko- ja muut rahoituskulut (ml. kurssitappiot)

+ korko- ja muut rahoitustuotot (ml. kurssivoitot)

= tulos ennen veroja

— varsinaisen toiminnan valittomat verot
= nettotulos
— kertaluonteiset muut kulut
+ kertaluonteiset muut tuotot

= kokonaistulos

KUVIO 1. Oikaistu tilinpaatos (Talouselamé 2008)



10

Kun kirjanpidon tapahtumista on saatu edellistd kaavaa kayttaen laskettua tar-
vittavat luvut, voidaan lisdkaavoja kayttamalla laskea lisda tunnuslukuja. Esim.

omavaraisuusaste - % saadaan seuraavalla kaavalla:

100 x omat varat

omat varat + muut velat (paitsi ennakkomaksut)

KUVIO 2. Omavaraisuusaste % (Balance Consulting 2009)

tai sijoitetun pddoman tuotto % saadaan seuraavalla kaavalla:

100 x NORM x (nettotulos + rahoituskulut + verot)

sijoitettu pddoma keskimaarin

KUVIO 3. Sijoitetun paaoman tuotto % (Balance Consulting 2009)

Tilinpaatoksia analysoitaessa voidaan saatu tieto yleenséa perustella laskennal-
lisesti jollakin kaavalla, joten tuloksia on turvallista vertailla. Talouselama sovel-
taa tunnuslukujen laskennassa Yritystutkimusneuvottelukunnan suosituksia (Ta-

louselama 2008).

2.3 Vertailussa kaytettavat tunnusluvut

Tunnusluvut, jotka valitsin tydhoni ovat liikevaihto, kokonaistulos, omavarai-
suusaste % ja sijoitetun paaoman tuotto %, jotka esittelen paremmin seuraavis-

sa kappaleissa.
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2.3.1 Liikevaihto

Liikevaihto kertoo sen rahamaaran, minka yritys saa varsinaisesta liiketoimin-
nastaan. Liikevaihto on yksi merkittdvimmista taloudellisista tunnusluvuista ja se
kertoo paljon yrityksen koosta. Varsinaista yrityksen taloudellista tilaa se ei kui-
tenkaan kerro. Pelkan liikevaihdon perusteella yrityksia harvoin pystyy vertaile-
maan keskendan. Mutta esimerkiksi palvelualoilla voidaan kayttokelpoisena
tunnuslukuna pitaa liikkevaihdon maaraa tyontekijaa kohti. Liikevaihto on yleisin
ja kaytetyin tunnusluku ja se antaa perustan koko yrityksen olemassaololle seka

tilinpaatokselle, siitd syysta valitsin sen yhdeksi tarkasteltavaksi tunnusluvuksi.

2.3.2 Kokonaistulos

Kokonaistulos on yrityksen koko toiminnan tulos ja se ilmoitetaan tilinpaatéksen
viimeisella rivilla. Yrityksen kokonaistulos joko lisda tai vahentaa yrityksen paa-
omaa. Kokonaistuloksella on suuri merkitys yritykselle ja sen omistajille. Tasta
summasta omistaja voi jakaa voittoa tai siirtda varoja yrityksen toiminnan yllapi-
tamiseen ja kehittdmiseen. Tama luku kertoo jo enemman yrityksen kannatta-
vuudesta kuin esimerkiksi liikevaihto, joka on suoraan verrannollinen yrityksen
kokoon. (Salmi 2000, 59)

2.3.3 Omavaraisuusaste %

Omavaraisuusaste kertoo yrityksen kyvysta kestaa tappioita. Se mittaa yrityk-
sen vakavaraisuutta ja mitéa suurempi luku on, sitéa vakavaraisempi yritys. Oma-
varaisuusaste on oman pddoman ja kokonaispadoman suhde. Omavaraisuus-
aste mittaa yrityksen mahdollisuutta selviytya taloudellista tappioista pitkalla
aikavalilla. Luvulla on siten merkitysta erityisesti sijoittajille. Yritystutkimusneu-
vottelukunnan (YTN) mukaan yli 40 % on hyva ja alle 20 % on heikko. (Balance
Consulting 2009; MTT 2009)
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Tarkasteltuani valitsemieni yritysten tulevaisuuden tavoitteita tilinpaatoskerto-
muksista, lahes jokaisen tavoitteena oli omavaraisuusasteen nostaminen tai

pitdminen yli 40 %:ssa.

2.3.4 Sijoitetun padoman tuotto %

Sijoitetun pddoman tuotto prosentista kaytetaan myos nimitysta ROI (= Return
on Investment). Tunnusluku ilmoittaa yrityksen sitomilleen varoille ansaitseman
tuoton. Jotta kannattavuus olisi kunnossa, yrityksen sijoitetun padoman tuotto
%:n pitaisi olla kilpailukykyinen ainakin vallitsevien riskittbmien korkotasojen,
esim. valtion obligaatioiden korkojen, kanssa. (Kasanen, Koskela, Leppiniemi,
Puttonen & Virtanen 1996)
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3  LASKENTATOIMI JOHDON APUNA

Jokaisen yrityksen tehtavana on tuottaa tulosta, toisin sanoen voittoa. Siihen
paasemiseksi yrityksen johdon on asetettava toiminnalle tietyt tavoitteet. Orga-
nisaatio ja sen jasenet on saatava toiminaan tavoitteiden mukaisesti. Tavoitteet
ovat paasaantoisesti taloudellisia, kuten rahoitus ja kannattavuus, mutta yrityk-
sella voi olla myo6s henkiloston kehittamiseen tai ymparistoystavalliseen toimin-
taa liittyvid tavoitteita. Kaikkea tata toimintaa kutsutaan toiminnan ohjaamiseksi.
Toiminnan ohjaamisessa voidaan erottaa kaksi osa-aluetta: suunnittelu ja val-
vonta. Suunnitteluvaiheessa toiminnalle asetetaan tavoitteet ja etsitdan keinoja
tavoitteeseen paasemiseksi, kehitetddn erilaisia toimintavaihtoehtoja eli strate-
gioita, vertaillaan niiden kannattavuutta ja niiden pohjalta valitaan toteutettava
tapa toimia. Valvonnalla selvitetdan onko toteutus onnistunut ja onko tavoittei-

siin paasty. (Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 159-162)

Merkityksellisin osuus toiminnan ohjaamisessa on yrityksen kannattavuus. Las-
kentatoimi keraa ja rekisteroéi yrityksen toimintaa ja taloudellista tilaa koskevaa
informaatioita ja auttaa yrityksen johtoa toiminnan suunnittelussa. Johdon las-
kentatoimi on vapaampaa kuin yleinen laskentatoimi, se suuntaa tulevaisuuteen
ja perustuu ennusteisiin ja arvioihin. Johdon laskentatoimi voidaan erotella use-
ampiin eri laskemiin. Kustannuslaskenta kertoo johdolle konkreettisesti mita
yrityksen valmistama tuote / palvelu maksaa. Hinnoittelulaskenta on osa kus-
tannuslaskentaa, mutta sen tehtdvdnd on asettaa valmistettavalle tuotteelle
kannattava ja kilpailukykyinen hinta. Budjetti tehdaan yleensa vuodeksi kerral-
laan. Se voidaan tehdd myds osabudjetteina yrityksen pienemmissa osa-
alueissa esim. myynti- tai ostobudjetti. Budjetointi sisaltda suunnittelun, toteu-
tuksen ja tarkkailun. Tulosyksikkdlaskennan tarkoitus on jakaa paattksenteko-
vastuuta pienempiin yksikoihin, lisaté joustavuutta ja antaa yrityksen johdolle
mahdollisuus keskittya strategiseen johtamiseen. Investointilaskelmat ovat

yleensa pitkan aikajakson suunnittelua. (Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 33-37)
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Verrattuna yleiseen laskentatoimeen johdon laskentatoimi on siis suunnittelua ja
toimintaa ohjaavaa laskentaa, joka perustuu ennusteisiin ja arvioihin tulevai-
suudesta ja tulevasta taloudellisesta tilanteesta. Yleinen laskentatoimi on suun-
nattu enemman rahoittajille, omistajille ja muille sidosryhmille. Sen perustana on
lakisaateinen kirjanpito, se on menneisyyteen suuntaavaa ja sen informaatio on
todellista ja todennettavissa. (Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002,
161)
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4  YRITYSTEN VALINTA

Valitessani vertailtavia yrityksia halusin keskittyd oman alani yrityksiin tai sita
laheisesti sivuaviin yrityksiin. Talouselama 500 (Talouselama 500 2008) listan
mukaan lahes kaikki ravitsemis-, elintarvike- ja toimitilapalvelualojen yritykset
olivat mukana vertailussa konsernitiedoilla, joten paadyin ottamaan mukaan
vain néilla tiedoilla listassa olevia yrityksia. Konsernilla ei ole kirjanpitovelvolli-
suutta, vaan konsernin emoyhtio laatii konsernitilinpaatoksen, joka on samaan
konserniin kuuluvien yritysten tilinpaatésten yhdistelma. Jokainen konsernin
yritys on kirjanpitovelvollinen ja konsernitilinpdatoksessa yritysten tekemat tilin-
paatokset yhdistetaén, aivan kuin kyseessa olisi yksi yritys. (Kinnunen, Laitinen
E., Laitinen T., Leppiniemi & Puttonen 2004, 44-46) Tasta syysta paatin tulkita
vain konsernitiedoilla olevia yrityksia, jotta vertailtavat tunnusluvut olisivat sa-

malla tavalla laskettuja.

Maamme 500 suurimman yrityksen joukossa ravitsemis-, elintarvike- ja toimiti-
lapalvelualojen yrityksia on noin 20. Korkeimmalla sijalla nro 27 oli HK-Scan,
jonka osakkeen arvo noteerataan my0s porssissa. Korkeimmalle sijalle ei-
porssiyhtidista nousi Valio sijalla nro 36. Oleellista tyoni kannalta ei kuitenkaan
ole yrityksen koko ja listasijoitus, vaan laskentatoimen tunnuslukuja apuna kayt-
téen tulkitsen yritysten kannattavuutta, vakavaraisuutta, maksuvalmiutta ja kas-
vun kehitysta edeltavina neljand vuonna. Talouselama-lehden tekema lista toimi
perusteena yritysten valinnalle ja analysoinnin rajaamiselle suuren kokoluokan
yrityksiin, jotta kaytettavat tunnusluvut olisivat vertailukelpoisia. Suurimpien yh-
tididen tilinp&atdkset ja toimintakertomukset ovat myds varmimmin julkisesti

saatavilla.

Elintarviketeollisuudesta valitsin tarkasteltaviksi seuraavat yritykset: HK-Scan,
Valio, Atria, Raisio, Saarioinen ja Lannen Tehtaat. Ravitsemispalveluita tarjoa-
vista yrityksistda mukana ovat Sodexo ja Fazer. Toimitilapalveluyrityksista 500
suurimman joukossa ovat Lassila & Tikanoja ja ISS Palvelut. Alun perin mukana

oli my6s SOL Yhtiot, mutta vimeisimmassa, vuoden 2009 tiedoissa se oli pu-
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donnut listalta pois, joten sen tietoja ei enaa ollut saatavissa. Arla Ingman on
listalla vuonna 2008, mutta sen osalta ei ollut saatavissa aikaisempien vuosien
tunnuslukuja. Tama rajasi valitut yritykset 300 suurimman joukkoon. Valituista
yrityksistd Suomen porssissa noteerattavia ovat HK-Scan, Atria, Lannen Teh-
taat, Lassila & Tikanoja ja Raisio. Sodexon osakkeet noteerataan Pariisin pors-

sissa. (Taloussanomat 2009; Sodexo 2009)
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5 TUNNUSLUKUJEN ANALYSOINTI YRITYKSITTAIN

Tassa luvussa tarkastelen yritysten tilinpaatoksia ja niista laskettuja tunnusluku-
ja yritys kerrallaan ja tutkin niihin johtaneita syitd. Olen taulukoinut jokaisen yri-
tyksen ne tunnusluvut neljan vuoden ajalta, joita tydssani tarkastelen. Kasittelen
yritykset siina suuruusjarjestyksessa, minka Talouselama-lehti on tehnyt kevaal-
& 2009. Yrityksien toiminnasta ja taustoista olen etsinyt tietoa viimeksi julkais-

tusta vuosikertomuksista ja yritysten omilta internet-sivuilta.

5.1 HKScan Oyj

HKScan Oyj on yksi Pohjoismaiden johtavista ruokayrityksista. Se valmistaa,
myy ja markkinoi sian- naudan- ja siipikarjanlihaa, lihavalmisteita ja valmiita
ruokia vahittaiskaupalle, suurkeittidille, teollisuudelle ja vientiin. Markkina-alue
koostuu Suomesta, Ruotsista, Baltianmaista ja Puolasta. Vuonna 2008 konser-
nin liikkevaihdosta 50,0 % tuli Ruotsista ja Suomesta 31,4 %. Yhtio toimii yhdek-
sassa eri maassa ja sen palveluksessa on noin 10 000 henkead. HKScanin liike-
toiminnasta Suomessa vastaavat HK Ruokatalo Oy ja LSO Foods Oy. HK Ruo-
katalolle kuuluu teollinentoiminta, myynti, markkinointi, logistiikka ja kuljetukset,
LSO Foods hankkii sikoja ja nautoja HK Ruokatalon tarpeisiin. HK Ruokatalon
tuotemerkkejd Suomessa ovat HK, Kariniemen, Via ja Kokki. HKScan Oyj on
porssiyhtid ja sen osakkeet ovat julkista kauppatavaraa. HKScan:n omilla inter-
net-sivuilla on pankkiirilikkeitd, jotka antavat ennusteita ja analysoivat yritysta
sijoituskohteena. (HKScan 2008)
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TAULUKKO 1. HKScan Oyj:n tunnuslukuja vuosilta 2005 — 2008

HKScan 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 883 milj. € 934 milj. € 2107 milj. € 2 295 milj. €
Kokonaistulos 18 milj. € 28 milj. € 33 milj. € 5 milj. €
Omavaraoisuusaste, 45 44 29 30
SijoitetunA;)aaoman 7 10 9 5
tuotto %

Ylla& olevasta taulukosta (taulukko 1) voidaan todeta, ettda HKScan Oyj:n liike-
vaihto on kasvanut vuosina 2005 — 2008 2,5 kertaiseksi. Tama selittyy pitkalti
yritysostoilla, yhdistymisilla ja laajentumisella. Vuonna 2005 HK Ruokatalo
Group Oyj:n tytaryhtiét Broilertalo Oy, Food Kuljetus Oy, Koiviston Teurastamo
Oy ja Pouttu Foods Oy sulautuivat HK Ruokatalo Groupiin. Vuonna 2006 HK
Ruokatalo Group ja tanskalainen yhteistyokumppani Danish Crown hankkivat
omistukseensa Puolan suurimman liha-alan yrityksen Sokolowin kaikki osak-
keet ja yritys vedettiin pois Varsovan porssistd. Vuonna 2007 toimintaa laajen-
nettiin Ruotsiin, kun HK Ruokatalo Group osti Scan Ab:n, mika oli Ruotsin suu-
rin liha-alan yritys. Tassa yhteydessa myags yrityksen nimi vaihdettiin kansainva-
lisemmaksi HKScan Oyj:ksi. Vuonna 2008 liikevaihtoon vaikuttavia yrityskaup-
poja ei tehty. (HKScan 2008)

HKScan Oyj:n kokonaistulos (taulukko 1) ei noudattele samaa linjaa liikevaih-
don kanssa. Vuodesta 2005 vuoteen 2007 tulos on kasvanut, mika johtuu pitkal-
ti yritystoiminnan laajentumisesta néind vuosina, mutta vuonna 2008 kokonais-
tulokseen on tullut valtava notkahdus. Huonoon tulokseen vaikuttivat mm. kan-
sainvalinen lihamarkkinatilanteen jatkuminen kiredna, tuotantokustannusten
voimakas nousu ja Suomen teollisen rakennemuutoksen aiheuttamat kulut.
Vuonna 2008 Suomen osuus liikevoitosta oli 33,5 %. (HKScan 2009)

HKScan Oyj:n omavaraisuusaste % (taulukko 1) on tarkkailuvuosina pysynyt

hyvana. Vuonna 2008 omavaraisuusaste on pysynyt 30 %:ssa vaikka liikevoitto
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onkin painunut alas. Koska omavaraisuusaste on pysynyt hyvana, on oletetta-
vaa ettd mahdolliset tulevat taloudellisesti huonot ajat eivéat ole kohtalokkaita
HKScan Oyj:lle. Sijoitetun pddoman tuotto % on ollut koko tarkastelujakson ajan
positiivinen eli sijoitetulle padomalle on saatu tuottoa. Verrattuna esimerkiksi
vuonna 2008 otettujen Valtion tuotto-obligaatioiden keskimaaraiseen tuotto %:in
3,75 (Valtiokonttori 2009) on HKScan:n luku ollut korkeampi, joten todellisuu-

dessakin tuottoa sijoitetulle padomalle on saatu.

5.2 Valio Oy

Valio on suomalaisten maidontuottajien omistama yritys. Valio perustettiin
vuonna 1905 Hangossa Voinvienti-osuusliikkeen nimella tarkoituksena edistaa
suomalaisen voin vientia ja valvomaan sen laatua. Vuosien saatossa Valiosta
on kehittynyt Suomen johtava meijerialan yritys, joka on myds korkealaatuisten
tuotteiden kansainvélinen markkinoija. Valion liikevaihdosta noin 30 % saadaan
ulkomaan toiminnasta. Valiolla on ulkomailla myyntiyhtiét Belgiassa, Venajalla,
USA:ssa, Ruotsissa, Virossa, Latviassa, Liettuassa ja Kiinassa. Valio tyéllistaa
talla hetkelld noin 4 200 henkilda ja tuotevalikoimaan kuuluu noin 1 000 tuotetta.
Valion toiminnan ohjenuorana ovat yha samat asiat kuin yritysta perustettaessa,
laatu, osaaminen ja vastuullisuus. Nykyaan Valio on suomalaisen ravitsemuk-
sen suunnannayttaja ja terveysvaikutteisten tuotteiden kansainvalinen edellaka-
vija. Ravitsemustutkimus kohdistuu paaasiassa terveysvaikutteisten tuotteiden
tutkimiseen ja kehittdmiseen, kuten Evolus-, Gefilus-, ProFeel- ja laktoositon-
tuotteet. Maidontuottajien maard Suomessa on laskussa ja ensimmaisen kerran
myos Valiolle maitoa tuottavien tilojen maara laski maaliskuussa 2009 alle
10 000:n. Jos tuottajien maara edelleen laskee, joudumme turvautumaan tuon-
timaitoon, mik& taas heikentda tuotteiden laatua ja tuoreutta seka maamme

maaseudun elinkelpoisuutta. (Valio 2009)
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TAULUKKO 2. Valio Oy:n tunnusluja vuosilta 2005 — 2008

Valio 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 1579 milj. € 1621 milj. € 1713 milj. € 1 844 milj. €
Kokonaistulos 11 milj. € 4 milj. € 12 milj. € - 6 milj. €
Omavaraisuusaste, 43 42 40 36
%
Sijoitetun padoman 4 3 5 1
tuotto %

Valion Oy:n liikevaihdon kehitys (taulukko 2) on ollut tarkkailuvuosina hyvin mal-
tillista, mutta joka vuonna nousujohteista. Isoja laajentumisia tai yritysostoja ei
naina vuosina ole ollut. Suurimmat muutokset ovat tapahtuneet maidon raaka-
ainehinnan jatkuvassa nousussa. Lisaksi on investoitu jo olemassa oleviin
markkina- ja tuotantoalueisiin. Vuonna 2006 tulos jai edellisvuotta heikommaksi,
koska maidon ostohintaa nostettiin kompensoimaan maidontuottajien kustan-
nusten nousua. Tilityshinta osuuskunnille oli 1,2 snt / | enemman kuin vuonna
2005. Vuonna 2007 maidon raaka-aineen tilityshinta jatkoi yha nousuaan ja oli
2,2 snt /| enemman kuin edellisenéd vuonna. Suurimmat investoinnit niin vuonna
2007 kuin vuonna 2008 ovat olleet ravintorasvatehtaan uudistaminen Seingjoel-

la ja palvelukeskuksen rakentaminen Moskovaan. (Valio 2009)

Vuoden 2008 tulos (taulukko 2) oli 20 milj. euroa huonompi kuin edellisena vuo-
tena. Merkittavin syy tappioon oli Vengjan ruplan, mutta myds Ruotsin kruunun
heikentyminen euroon verrattuna vuoden lopussa. Maitoraaka-aineesta makset-
tiin 135 milj. edellisvuotta enemman eli perati 7,9 snt /| enemman kuin vuonna
2007. Tarkasteluvalilla maidon raaka-aineesta maksettava litrahinta on siis
noussut 11,3 snt/ I. (Valio 2009)

Valio konsernin omavaraisuusaste (taulukko 2) on pysynyt kolmena ensimmai-
send tarkasteluvuonna hyvana eli yli 40 %. Vuonna 2008 se oli 36 %, mutta las-
kusta huolimatta konsernin maksuvalmius on sailynyt tyydyttavana koko tarkas-

telujakson aikana. (Valio 2009)
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Sijoitetulle padomalle sen sijaan ei tuottoa ole tullut ja varsinkin verrattuna vuo-
den 2008 korkotasoon (Valtiokonttori 2009) Valion sijoitetun paaoman tuotto jai

alle yleisen korkotason.

5.3 Atria Oyj

Atria Oyj on HKScan:n ohella yksi Pohjoismaiden, Baltian ja Vengjan johtavista
tuoreruoka-alan yrityksista ja liikkevaihdoltaan Suomen suurin lihanjalostaja. At-
ria Oyj:n juuret ovat vuodessa 1903, jolloin perustettiin sen vanhin omistaja-
osuuskunta. Konsernin palveluksessa on talla hetkella 6 100 henkildd. Atria
Oyj:n osakkeet noteerataan myos Helsingin porssissa eli kyseesséa on porssiyh-
tio. (Atria 2009)

Tunnetuin tuotemerkki on luonnollisesti Atria, mutta myds Forssan ja Dukes
merkit ovat Atria Suomi Oy:n tuotemerkkeja. Atria Suomi Oy on Atria Oyj:n ty-
taryhtio ja vastaa konsernin kotimaan toiminnoista. Yhtion toiminnot jaetaan
kolmeen liiketoiminta yksikkdon, lihaliiketoiminta, lihavalmisteliiketoiminta ja ate-
ria- ja siipikarjaliiketoiminta. Sen asiakkaita ovat suurkeittiot, vahittaiskauppa,
teollisuus ja vienti. Tuotantolaitoksia Suomessa on viisi. Atrian tunnuslause "hy-

va ruoka, parempi mieli” on varmasti useimmille tuttu. (Atria 2009)

TAULUKKO 3. Atria Oyj:n tunnuslukuja vuosilta 2005 — 2008

Atria 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 977 milj. € 1103 milj. € 1272 milj. € 1 357 milj.€
Kokonaistulos 28 milj. € 27 milj. € 66 milj. € 9 milj. €
Omavaraisuusaste, 43 43 48 38
%
Sijoitetun padédoman 10 7 10 6
tuotto %
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Atria Oyj:n liikevaihdon kehitys (taulukko 3) vuosina 2005 — 2008 on ollut posi-
tiivista. Vuonna 2005 Atria Oyj teki yritysostoja Vengjdlla ja Virossa, toisaalta
Nurmon yksikdssa tehtiin suuria investointeja. Vuoden 2006 pieni tulosheiken-
nys johtui Vengjan ja Viron alueiden haltuunottoon liittyvien kertaluontoisten
kulujen vuoksi. Vuonna 2007 Atria Oyj osti enemmiston ruotsalaisesta AB Star-
dusista ja Pouttu Oy:ltd lihanhankinta-, teurastus- ja lihanleikkuutoiminnot. Toi-
saalta Atria Oyj myi omistusosuutensa ruotsalaisesta tytaryhtiostaan. Vuonna
2008 Atria toteutti nelja yritysostoa, jotka kasvattivat merkittavasti sen kansain-
valista toimintaa. Kannattavuus sen sijaan laski vuoteen 2007 nahden jyrkasti,
johon vaikutti lihan raaka-ainehinnan kasvu (viljan ja rehun kallistuminen) seka
Vendajan ruplan ja Ruotsin kruunun arvon heikkeneminen. Myo6s kuluttajien os-
tokayttaytyminen kansainvélisen taantuman vaikutuksesta suuntasi ostot hal-
vempiin tuotteisiin. Atria Suomi tehosti toimintaansa ja sai tuloksen kannatta-
vaksi, mutta esim. Ruotsin ja Vengjan alueiden heikko tulos vei koko konsernin
tuloksen alaspain. Atrian Oyj:n tavoitteena on ollut pitdd omavaraisuusaste yli
40 %:ssa ja kolmena ensimmaisené vuonna tavoitteessa onkin pysytty. Vuoden
2008 on 10:n %-yksikon lasku, mutta vielakin ollaan lahella tavoitetta, joten yri-
tyksen vakavaraisuus on hyvalla pohjalla. (Atria 2009) Sijoitetun pddoman tuot-
to % on pysynyt Atria Oyj:ssd hyvana ja yleisen korkotason ylapuolella koko

tarkastelujakson ajan.

5.4 Raisio Oyj

Raisio on elintarvike- ja rehualan edellakavija ja kasvipohjaisen ravinnon eri-
tyisosaaja. Raisiolaisia tyoskentelee yhdeksadssa maassa noin 650, tuotantoa
on Suomessa, Puolassa ja USA:ssa. Toiminnan lahtékohtana on asiakkaiden ja
kuluttajien tarpeisiin vastaaminen luonnollisilla, turvallisilla ja terveellisilla tuot-
teilla. Raisiossa taloudellinen, ymparistd- ja sosiaalinen vastuullisuus ovat tar-

ked osa yrityksen tapaa toimia. Raisio Oyj on porssiyhti6. (Raisio 2009)
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Raision paatuotteita ovat elintarvikkeet ja niiden terveysvaikutteiset ainesosat
seka rehut ja maltaat. Raision vahvoja bréandejd Suomessa ovat mm. Elovena,
Sunnuntai, Keiju, Raisio Malt, Maituri ja Herkku. Kansainvalisesti tunnetuin
brandi on Benecol. Raisio on ensimmaisena suomalaisena yrityksena ottanut
kayttoon Elovena-kaurahiutale pakkauksissa hiilidioksidimerkinnan, joka kertoo
iimakeh&an vapautuneen hiilidioksidin ma&aran tuotteen tuotannossa pellolta
kaupan hyllylle. Ensimmaisend maailmassa Raision Elovena-kaurahiutale pak-
kauksissa on myos H20-merkintd, joka puolestaan kertoo kokonaisvedenkulu-
tuksen maaran tuotteen tuotantoketjussa. Kuluttajat ovat yhd enemman kiinnos-
tuneita omasta hiilijalanjaljestaan ja Raisio on nailla merkeilla vastannut lisdan-

tyvaan tiedontarpeeseen. (Raisio 2009)

TAULUKKO 4. Raisio Oyj:n tunnuslukuja vuosilta 2005 - 2008

Raisio 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 435 milj. € 436 milj. € 422 milj. € 504 milj. €
Kokonaistulos -10 milj. € -41 milj. € 2 milj. € 24 milj. €
Omavaraisuusaste, 77 75 77 78
%
Sijoitun padoman -1 -10 4 9
tuotto %

Raisio Oyj:n liikkevaihto on neljana tarkasteluvuonna pysynyt lahes samana (tau-
lukko 4), vain viimeisena vuonna 2008 liikevaihdossa nakyy selva nousu. Ko-
konaistulos pysyi kahtena ensimmaisend vuonna vahvasti miinuksella, mika
johtui mm. siita, ettd Raisiossa panostettiin paljon tutkimus- ja kehitystoimin-
taan, otettiin kayttoon SAP-tuotannonohjausjarjestelma ja vahvistettiin IT-
ymparistba seka siitd, ettd Raisiolla oli paljon kannattamatonta liiketoimintaa.
Vuosi 2006 oli Raisiolle vaikea. Vuoden aikana toimitusjohtaja vaihtui, kuten
myO6s suuri osa johdosta ja hallituksesta. Vuoden 2007 tavoitteeksi asetettiin
kannattavuuden parantaminen toimintojen keskittamisen ja tehostamisen kaut-
ta. Vuonna 2007 tulos saatiinkin jo positiiviselle puolelle. Raisio myi kannatta-
mattomat liiketoimintansa ja madalsi organisaatiorakennettaan. Vuoden 2008
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tilinpaatoksessa tehdyt toimenpiteet ovat tuottaneet tulosta ja kaikki liiketoimin-
nan osa-alueet paatyivat plussalle. Kautta koko tarkastelujakson Raisio Oyj:n
omavaraisuusaste on pysynyt erittain hyvana, joten yrityksella on ollut hyvat
mahdollisuudet selvita vaikeista ja tappiollisista vuosista. (Raisio 2009) Huono-
jen vuosien jalkeen myds sijoitetun padoman tuotto % on noussut selvasti yli
Suomessa vallitsevan korkotason, joten nayttaisi vahvasti silta etta Raisio Oyj:n

kriittisimmat vuodet ovat talla hetkella takana ja talous on saatu vakautettua.

5.5 Saarioinen Oy

Saarioisten kartano mainitaan historiankirjoissa ensimmaisen kerran vuonna
1469 ja vuodesta 1941 Saarioinen on ollut nykyisessa omistuksessa. Monivai-
heisen historian aikana Saarioisilla on viljelty tupakkaa, kasvatettu kirjolohia,
sinikettuja ja fasaaneja, valmistettu kukkamultaa ja silitysjauhetta, sail6tty purk-
kiin niin koiranruokaa, uusia perunoita kuin maksalaatikkoakin ja alettu ensim-
maisena Suomessa kasvattaa broilereita. Suomen ylivoimaisesti suosituin ei-
nespizza, 200-grammainen Jauhelihapizza on syntynyt nykyisin Kangasalaan
kuuluvalla Sahalahdella. Tuotemerkki Kulta-Kukko otettiin kayttdon vuonna
1964. (Saarioinen 2009)

Saarioinen Oy:n tunnuslause on "puhtaasta luonnosta hyvaa valmista ruokaa”.
Saarioinen perustaa toimintansa pitkalti tuotteidensa kotimaisuuteen. Saarioi-
nen-konserniin kuuluu emoyhtié Saarioinen Oy:n lisdksi kotimaassa viisi tytar-
yhtiota ja ulkomailla kaksi. Konserni tydllistaa talla hetkella noin 2 200 henkilda.
Saarioinen on yksityisessa omistuksessa oleva perheyritys eiké se ole porssiyh-
tio. (Saarioinen 2009)
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TAULUKKO 5. Saarioinen Oy:n tunnuslukuja vuosilta 2005 - 2008

Saarioinen 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 292 milj. € 307 milj. € 327 milj. € 342 milj.€
Kokonaistulos 11 milj. € 10 milj. € 17 milj. € 11 milj. €
Omavaraoisuusaste, 54 53 58 57
Sijoitetun/(l)aaaoman 13 11 11 11
tuotto %

Saarioinen Oy:n liikevaihto (taulukko 5) on kasvanut vuosina 2005 — 2008 ta-
saisesti ja maltillisesti. Tulos on ollut myos koko jakson ajan positiivinen, ainoa
suurempi nousu on vuoden 2007 tuloksessa, mika johtui osittain kertaluontois-
ten erien nettovaikutuksesta. Saarioinen on jatkuvasti kasvattanut markkinajoh-
tajuuttaan valmisruokapuolella. Vuonna 2008 Saarioisen tulos jai edellisvuodes-
ta, koska mitdan kertaluontoisia eria ei ollut ja raaka-ainehintojen nousua ei
saatu siirrettya kuluttajahintoihin. Saarioinen Oy:n omavaraisuusaste on pysynyt
koko jakson ajan hyvana ja yrityksen maksuvalmius on ollut myés hyvaa koko
tarkastelujakson ajan. (Saarioinen 2009) Myds sijoitetulle paaomalle on saatu

tuottoa koko neljan vuoden jakson ajalta reilusti yli vallitsevan korkotason.

5.6 Lannen Tehtaat Oyj

Lannen Tehtaat Oyj on elintarviketeollisuusyhtio, jonka osakkeen arvo on listat-
tu porssissa. Konsernin liikketoiminta-alueita ovat pakasteliiketoiminta, kalaliike-
toiminta seka vilja- ja oljykasviliiketoiminta. Apetit Pakaste Oy kehittda, valmis-
taa ja myy Suomessa pakasteita. Apetit Kala Oy kehittdd, valmistaa ja myy
Suomessa kalajalosteita ja myy kalajalosteita ja muita tuoretuotteita Kalatori-
palvelutiskeissa. Maritim Food AS tytaryhtidineen valmistaa ayriais- ja kalatuot-
teita Norjassa ja Ruotsissa. Yhtion valmistamia ayridistuotteita tuodaan myos
Suomeen. Avena Nordic Grain Oy tytaryhtidineen on kotimaiseen ja kansainva-
liseen vilja-, 6ljykasvi- ja palkokasvi- sekd rehuraaka-ainekauppaan erikoistunut
yritys. Avenan tytaryhtio Mildola Oy tarjoaa asiakkailleen puhtaasti luonnollisella
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menetelmalla valmistettuja kasvitljyja ja valkuaisrehuja. Emoyhtio Lannen Teh-
taat Oyj vastaa konsernihallinnosta, konsernirakenteen kehittdmisesta seka
osake- ja kiinteistbomistusten hallinnoinnista. Apetit Suomi Oy vastaa Apetit

tuotteiden markkinoinnista. (Lannen Tehtaat 2009)

TAULUKKO 6. Lannen Tehtaat Oyj:n tunnuslukuja vuosilta 2005 — 2008

Lannen Tehtaat 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 402 milj. € 409 milj. € 310 milj. € 349 milj. €
Kokonaistulos 12 milj. € 14 milj. € 13 milj. € 16 milj. €
Omavaraisuusaste, 50 51 63 71
%
Sijoitetun pddoman 11 10 4 8
tuotto %

Lannen Tehtaiden liikevaihdossa tapahtui vuonna 2007 lasku (taulukko 6), mika
johtui suurilta osin Suomen Rehun osake-enemmistén myynnista. Seuraavana
vuonna myytiin loput osakkeet ja Lannen Tehtaat lopetti kokonaan rehuliiketoi-
mintansa. Samana vuonna myytiin hilloliiketoiminta Saarioinen Oy:lle. Lannen
Tehtaiden toiminta on ollut koko tarkastelujakson tasaista ja omavaraisuusaste
on jatkuvasti kasvanut. Vuosi 2008 oli LaAnnen Tehtaille paras tulosvuosi kautta
aikojen ja hyva rahoitustilanne antoivat turvallisuutta tulevaisuuden suunnitel-
miin. (Lannen Tehtaat 2009) Omavaraisuusaste oli vuonna 2008 vertailujakson

paras ja sijoitetun padaoman tuotto % pysyi hyvalla tasolla.

5.7 Sodexo Oy

Sodexo Oy on kansainvalinen yritys, joka aloitti toimintansa Suomessa vuonna
1979 nimella Polarkesti. Sodexon toiminta sai alkunsa vuonna 1966 Marseillen
jokilaivoilla. Tana paivana Sodexon toiminta on laajentunut ravitsemistoiminnas-

ta myds toimitilapalveluihin ja se palvelee niin yksityista kuin julkistakin sektoria.
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Sodexo tyollistdd Suomessa 2 600 ammattilaista ja maailmassa Sodexolaisia
on yhteensa 355 000. Sodexo-konserni toimii 80 maassa ja sen osakkeet no-

teerataan Pariisin porssissa.

TAULUKKO 7. Sodexo Oy:n tunnuslukuja vuosina 2005 - 2008

Sodexo 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 150 milj. € 162 milj. € 175 milj. € 182 milj. €
Kokonaistulos 5 milj. € 4 milj. € 4 milj. € 4 milj. €
Omavaraoisuusaste, 31 28 28 26
Sijoitetun/(l’aaaoman 62 24 16 17
tuotto %

Sodexon liikevaihto on kasvanut tasaisesti vuosien 2005 — 2008 aikana (tauluk-
ko 7). Todennakoisesti kasvu johtuu uusien toimipaikkojen avautumisesta ja
toiminnan laajentumisesta. Kokonaistulos sen sijaan on pysynyt kokoajan lahes
samana, josta voidaan todeta toiminnan olleen kannattavaa vaikka uusia inves-
tointeja on mahdollisesti jouduttu tekemaan. Palvelualoilla lisaksi suurin kulu
ruoan raaka-aineiden lisaksi on henkiléstd. Toimitilapuolella tAma on vield suu-
rempi kuluerd. Omavaraisuusaste Sodexolla ei ole ollut kovin korkea tarkastel-
tavana ajanjaksona. Vuonna 2008 se jopa lahestyi heikon rajaa, 20 %:a. Sijoite-
tun paaoman tuotto % on myos tullut hurjasti alaspain tarkastelujakson aikana,
mutta on kuitenkin verrattuna moniin muihin yrityksiin, reilusti parempi. Tasta
voidaan péaatella, ettd kansainvalisen poérssiyrityksen tavoitteena ei ole olla
mahdollisimman omavarainen vaan tavoitella mahdollisimman suurta tuottoa
sijoituksille. Sodexon suomalaisilta internet-sivuilta ei valitettavasti 16ytynyt toi-
mintakertomuksia, joista olisi voinut tarkentaa ja varmistaa konsernin liiketapah-
tumia ja niista johtuneita muutoksia tunnusluvuissa. Sodexon kotisivut, joilta tili-
ja toimintakertomukset I6ytyy, on ranskankielisia, joten niitd en pystynyt tulkit-

semaan tyohoni.
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5.8 Fazer Oy

Fazer-konserni sai alkunsa vuonna 1891 perustetusta perheyrityksesta, kun
Karl Fazer avasi ensimmaisen konditoriansa Helsinkiin. Fazerilla on pitka ja hy-
vin tunnettu historia suomalaisena suklaanvalmistajana. Fazerin tavaramerkki
rekisterditiin jo vuonna 1908. 1924 Fazer aloitti Helsingissé keksien valmistuk-
sen ja vuonna 1947 Biscuittehtaan uudeksi nimeksi tuli Hangon keksi. 1952 Fa-
zer osti Oululaisen ja leipomotoiminta laajeni. 1976 Fazer Catering (nykyaan
Fazer Amica) aloitti toimintansa. 1990-luvulla Fazer vahvisti asemiaan makeis-
tuotannossa tekemalla yhteistyotéd Cloetta AB:n kanssa ja ostamalla Candy
King:n. Muita Yrityskauppoja olivat mm. Kulinaari Ravintoloiden ja Chymos Oy:n
ostot. 2000-luvun alussa Fazer laajensi toimintaansa edelleen Pohjoismaissa
seka Baltian maissa ja Vengjalla. Tanaan Fazer-konserni tarjoaa ruokailupalve-
luja, leipomotuotteita sekd makeisia kahdeksassa maassa. Konserniin kuuluu
nelja toimialaa: Fazer Amica, Fazer Leipomot Fazer Makeiset ja Fazer Vengja.
Fazer-konsernilla on toimintaa Pohjoismaissa, Virossa, Latviassa, Liettuassa ja
Vengjalla. Vuoden 2008 lopussa Fazer-konserni tyollisti 15 823 tyOntekijaa.
(Fazer 2009)

TAULUKKO 8. Fazer Oy:n tunnuslukuja vuosina 2005 - 2008

Fazer 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 986 milj. € 1 069 milj. € 1193 milj. € 1160 milj. €
Kokonaistulos 24 milj. € 28 milj. € 30 milj. € 86 milj. €
Omavare:)isuusaste, 63 64 65 48
Sijoitetun%aaoman 8 9 10 8
tuotto %

Fazer-konsernin liikkevaihdon kehitys (taulukko 8) on tarkasteluvuosina ollut
nousussa, mutta vuonna 2008 se laski hieman edelliseen vuoteen verrattuna.

Notkahduksen aiheutti Candy King:n myynti vuoden 2007 lopussa, koska sen
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tuomaa liikevaihtoa ole enda laskettu vuoden 2008 lukuihin. Muutenkin maail-
manlaajuinen taantuma sekd Vengjan ja Ruotsin valuuttojen heikkeneminen
aiheutti ongelmia. Siitd huolimatta Fazerin kokonaistulos vuodelta 2008 oli me-
nestyksekas, johtuen juuri Candy King:n tuomasta myyntivoitosta. Omavarai-
suusasteessa nakyy myos laskua vuonna 2008. Tilikauden aikana tehtiin osa-
keostoja (Fazer Konfektyr Service AB) ja koska myo6s velkojen maaréa on lisdan-
tynyt, on oletettavaa, etta ostot on tehty lainarahoituksella. Fazer-konsernin si-
joitetun p&&doman tuotto % on sen sijaan koko tarkastelujakson ajan pysynyt
hyvana. (Fazer 2009)

5.9 Lassila & Tikanoja Oyj

Lassila & Tikanoja on erikoistunut ymparistonhuoltoon seka kiinteistojen ja lai-
tosten tukipalveluihin ja on merkittava puupohjaisten biopolttoaineiden, kierra-
tyspolttoaineiden ja uusioraaka-aineiden toimittaja. L&T toimii Suomessa, Ruot-
sissa, Latviassa ja Vendjalla. Lassila & Tikanoja perustettiin vuonna 1905 Vaa-
sassa ja se toimi alun perin tukkuliikkeend, jonka tuotteita olivat mm. kankaat,
saippua, silakka, vesirinkelit ja makeiset. Vuonna 1923 aloitettiin tukkukaupan
rinnalla teollinen vaatteiden valmistus. Tunnetuimpia tuotemerkkeja ovat Tiklas-
vaatteet ja Topman-kengat. Porssissa Lassila & Tikanojan osakkeiden noteera-
us alkoi vuonna 1961. 1980-luvulla toiminta laajeni yritysostoilla, jolloin Lassila
& Tikanoja osti kuitukangasvalmistaja J.W. Suominen Oy:n ja Amerplast Oy:n
seka osake-enemmiston Sakkivaline Oy:std. Vaatetus- ja kenkateollisuudesta
seka tukkukaupasta luovuttiin 1990-luvan alussa ja vuonna 1995 Sakkivalinees-
ta tuli Lassila & Tikanojan tytaryritys. Nykyisen muotonsa Lassila & Tikanoja sai
30.9.2001, kun silloinen Lassila & Tikanoja Oyj jakautui kahdeksi erilliseksi yhti-
Oksi (Lassila & Tikanoja Oyj ja Suominen Yhtymé& Oyj). Sakkivaline Oy:n sulau-
tuessa Lassila & Tikanojaan vuonna 2002 lanseerattin myds nykyinen L&T-
tuotemerkki. Vuoden 2008 lopussa L&T:IlIA oli kokoaikaisia ja osa-aikaisia tyon-
tekijoitd yhteensa 9 490. (Lassila & Tikanoja 2008)
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TAULUKKO 9. Lassila & Tikanoja Oyj:n tunnuslukuja vuosina 2005 — 2008

L&T 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 377 milj. € 436 milj.€ 555 milj. € 606 milj. €
Kokonaistulos 30 milj. € 41milj. € 32 milj. € 43 milj. €
Omavaretisuusaste, 50 50 47 43
SijoitetunA;Jaéoman 17 20 17 13
tuotto %

Lassila & Tikanojan liikevaihdon kehitys (taulukko 9) on ollut vuosina 2005 —
2006 jatkuvasti ja tasaisesti kasvavaa. Osa kasvusta johtuu useista yritysostois-
ta, mutta myo6s yrityksen orgaaninen kasvu on ollut vahvaa ja markkinoille on
tuotu paljon uusia palvelutuotteita. Kokonaistuloksessa ei vastaavaa nousua
voida havaita, mutta tulos on kuitenkin vuosittain ollut hyvaa ja tasaista. Omava-
raisuusaste on myos pysynyt koko tarkastelujakson yli 40 %:n, mikd on usean
tarkastelemani yrityksen tavoite. Sijoitetun pddoman tuotto % on myos ollut
yleistd korkotasoa huomattavasti parempaa, joten sijoituskohteena Lassila &
Tikanoja on ollut tuottava. Ainoastaan vuonna 2008 on havaittavissa pudotusta,
mika lienee osittain seurausta kansainvalisesta rahoituskriisista, kovasta kilpai-

lusta ja tuotantokustannusten noususta. (Lassila & Tikanoja 2008)

5.10 ISS Palvelut

ISS Palvelut toimii seka yksityisella etta julkisella sektorilla tarjoten asiakkaalle
standardisoituja yksittaisia palveluita tai useista palveluista koostuvia monipal-
veluratkaisuja. ISS Palvelut on osa kansainvalistd I1SS-konsernia, jonka palve-
luksessa tyoskentelee 460 000 ammattilaista 50 eri maassa. ISS Palvelut tuot-
taa siivous-, ruokailu, kiinteistd-, toimisto- ja turvallisuuspalveluita. ISS-konserni
perustettiin vuonna 1901 Tanskassa. Suomeen ISS-konserni rantautui vuonna

1957, kun perustettiin Oy Siivouskeskus, jonka ensimmainen asiakas ol
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Stockmannin tavaratalo. Jo tuohon aikaan oltiin kiinnostuneita siivouksen ul-
koistamisesta, joten ilmi6 ei ole mitenkaan nuori Suomessa. Vuonna 1969 Sii-
vouskeskuksen nimi muutettiin ServiSystems Oy:ksi. 1980- ja 1990-luvuilla ISS-
konserni teki mittavia yritysostoja ja laajensi toimintaansa maailmanlaajuisesti.
2000-luvulla ISS Palveluiden toiminta on laajennut entisestaan ja se on saavut-

tanut merkittavan aseman alallaan. (ISS Palvelut 2009)

TAULUKKO 10. ISS Palveluiden tunnuslukuja vuosina 2005 - 2006

ISS Palvelut 2005 2006 2007 2008
Liikevaihto 425 milj. € 440 milj. € 462 milj. e 490 milj. €
Kokonaistulos 0 milj. € -13 milj. € 0 milj. € 0 milj. €
Omavaraisuusaste, 30 27 28 33
%
Sijoitetun padaoman 4 -0 8 8
tuotto %

ISS Palveluiden liikevaihto on kasvanut (taulukko 10) tarkastelujaksolla joka
vuosi edellisestd mika selittynee yritysostoilla ja toiminnan laajentumisella. Toi-
mintakaudella 2007 ISS Palvelut keskittyi tavoittelemaan maltillista kasvua ja
paikkaamaan vuonna 2006 tulleet tappiot. Vuosi oli menestyksekas, mutta vaati
mm. henkildston vahennyksia ja organisaation muutoksia. Liikevaihdon kasvu
jatkui myods vuonna 2008, mutta aikaisempaa parempaan tulokseen ei silti
paasty. Omavaraisuusaste on sen sijaan ollut vuonna 2008 paras koko tarkas-
telujakson aikana, joten yhtion vakavaraisuus on kuitenkin paremmalla pohjalla
kuin aikaisemmin. Kuitenkaan se ei ole ylittanyt 40 %:a, mité pidetaan yleisesti
tavoiteltavana lukuna. Sijoitetun pddoman tuotto % kévi nollassa vuonna 2006,
joka oli ISS Palveluille muutenkin tappiollinen toimintakausi. Luku on siita tasos-
ta myds noussut ja vuonna 2008 se oli jo yleistd korkotasoa parempi. (ISS Pal-
velut 2009)




32

6  YRITYSTEN VERTAILU TOIMIALOITTAIN

Tassa kappaleessa on tarkoituksena verrata yritysten kasvua, kehitysta ja me-
nestymista ja niiden eroja toimialoittain. HKScan Oyj, Atria Oyj ja Saarioinen Oy
ovat toiminnaltaan samankaltaisia ja kaikki ovat esim. merkittavia lihan ja val-
misruokien toimittajia Suomessa, joten ne olen valinnut vertailtavaksi keske-
naan. Raisio Oyj, Lannen Tehtaat Oyj ja Valio Oy edustavat selkeadsti enemman
teollisuuden ja raaka-ainepuolen valmistusta. Valion kanssa olisi ollut mielen-
kiintoista vertailla Arla Ingmania, mutta Arla Ingmanin lukujen puuttuessa sita ei
voinut tehda. Vaikeammin eriteltavia ja jaoteltavia ovat Sodexo Oy, Fazer Oy,
ISS Palvelut Oy ja Lassila & Tikanoja Oyj. Sodexho, Fazer ja ISS Palvelut tar-
joavat kaikki seka toimitila- etta ruokapalveluja, kun taas Lassila & Tikanoja tar-
joaa vain toimitila- ja kiinteistopalveluita. Fazer Amica ja Lassila & Tikanoja tar-
josivat muutaman vuoden yhdistettyd ruoka-, siivous- ja toimitilapalvelua yhteis-
yrityksella nimelta Blue Service Partners Oy, mutta vuonna 2008 Fazer Amica
osti Lassila & Tikanojan osuuden yrityksesta. Paadyin vertailemaan néaita neljaa

keskenaéan vaikka eroja toimintojen valilla jonkun verran onkin.

Liikevaihtoja vertailtaessa ensimmaisena nousee esille yritysten koko. Saarioi-
nen perinteisena perheyrityksena ei ole liikevaihdoltaan lahellakaan poérssiyhti-
oita HKScan Oyj:ta ja Atria Oyj:ta. Kokonaistuloksessa ei kuitenkaan ole havait-
tavissa samanlaisia eroja eli kuten jo aikaisemmin tassa ty6ssa on todettu, liikke-
vaihto ei viela kerro yrityksen varsinaisesta menestymisesta. Vertailtaessa
esim. vuoden 2008 lukuja, jolloin maailmanlaajuinen taantuma jo osittain nakyy
tuloksissa, Saarioinen teki paremman kokonaistuloksen kuin HKScan ja Atria.
Aikaisempina vuosina tosin tilanne on ollut toisinpéin, mutta Saarioisen tekema
tulos on ollut tarkastelujakson aikana tasaisempaa kuin Atrian ja HKScanin tu-
lokset. Selked ero koko tarkastelujakson aikana on omavaraisuusasteessa.
Saarioisella se ollut koko ajan yli 50 %, kun taas Atrialla ja HKScanilla luvut ovat
vaihdelleet 29:sta 45:en %:in. Porssiyhtibiden omavaraisuusasteessa vertailun
perusteella voisi ndhda nopeamman laskun taloudellisen taantuman vuoksi kuin

perheomistuksessa olevassa yrityksessa. Sama tilanne on havaittavissa myos
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sijoitetun paaoman tuotossa. Saarioisella kehitys ja lukujen heilahtelut ovat ol-

leet paljon maltillisempia kuin vertailuyrityksissa.

Raaka-aineteollisuuden puolella Valio Oy ei-pdrssiyhtiona on taas selkedsti lii-
kevaihdoltaan Raisio Oyj:ta ja L&nnen Tehtaat Oyj:td4 suurempi. Mielenkiintoista
toiminnoissa on se, ettd vaikka kaikkien liikkevaihto on vuodesta toiseen kasva-
nut, niin kokonaistulokset kertovat menestyksesta aivan toista. Raisio Oyj on
menestyksekkaasti nostanut itsensa tappiollisesta tilanteesta, kun taas Valio on
tarkastelujakson aikana pudonnut miinukselle. Lannen Tehtaat on tasta ryhmas-
td ainoana tehnyt tasaista kokonaistulosta. Raisio Oyj on joutunut tekemaan
tarkastelujakson aikana suuria muutoksia toiminnassaan, jotta tulos on saatu
nousuun, kun taas Valio on joutunut yllattden maksamaan maidon raaka-
aineesta paljon enemman kuin aikaisemmin ja jatkuvasti vaheneva kotimaisen
maidon raaka-aine rasittaa tulosta. Tasta voi huomata, etté eri teollisuudenalat
eivat ole vertailukelpoisia keskenaan kaikilla osa-alueilla. Tassa vertailuryhmas-
sa voidaan myos todeta erona edelliseen ryhmaan verrattuna, etté porssiyhtiolla
on parempi omavaraisuusaste kuin ei-porssiyhtiolla. Huonoista vuosista huoli-
matta Raisiolla on omavaraisuusaste pysynyt erittain hyvana, kun taas Valion
kohdalla omavaraisuusaste putosi heti alle 40 %:n samalla kun kokonaistulos
putosi miinukselle. Raisio Oyj:n sijoitetun pddoman tuotto % on koko ajan nous-
sut, joten voidaan olettaa ettd yrityksen sisalla tehdyt toimenpiteet ovat olleet
oikeita yrityksen menestymisen kannalta. Valion ja Lannen Tehtaiden luku on
sen sijaan tarkastelujakson aikana jatkanut tasaisesti laskuaan, mista voidaan
paatella, etta tulevaisuudessa on tehtdva joitain ratkaisevia toimenpiteita, jotta

kehitys saataisiin nousujohteiseksi.

Ruoka- ja toimitilapalveluita tuottavia yrityksia vertailtaessa suurimpana liike-
vaihdoltaan erottuu Fazer-konserni ja se on myds tehnyt parhaimman kokonais-
tuloksen euroissa mitattuna. Tosin vuoden 2008 nousu kokonaistuloksessa joh-
tui Candy King:n myynnistd saadusta voitosta. Tasséd ryhmassa vertailtavien
yritysten tuloskehitys on ollut tasaista ja positiivista, paitsi ISS Palvelut ei ole
paassyt tarkastelujakson aikana kokonaistuloksessa plussalle. Omavaraisuus-

asteessa huomataan selvét erot kansainvalisen, kotimaisen ja perheyrityksen
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valilla. Sodexolla ja ISS Palveluilla omavaraisuusaste on selvasti alhaisempi
kuin Lassila & Tikanojalla, vaikka L&T onkin Suomessa porssiyhtid. Niiden
omavaraisuusaste ei ole lahellakaan sita mita yrityksen yleisesti Suomessa ta-
voittelevat eli 40 %:a. L&T:Il& se on koko tarkastelujakson ajan pysynyt paalle
40 %:n ja Fazerilla se on vielakin korkeampi. Tasta voidaan paatella, ettd suo-
messa painotetaan enemman yrityksen vakavaraisuutta pidemmalla tahtaimella
kuin tavoitellaan suuria voittoja hetkellisesti. Sama suuntaus nakyy myads sijoite-
tun pddoman tuotto %:ssa. Fazerilla tuotto on ollut koko tarkastelujakson tasais-
ta, kun taas esimerkiksi Sodexolla tuotto % on heilahdellut aika suurellakin valil-
l&. Kuitenkin Sodexon luvut ovat olleet parhaimpia tassa ryhmassa olleista yri-
tyksista, huolimatta siita, ettd omavaraisuusaste ei ole kovin korkea. Toiseksi
parhaimmat luvut ovat olleet Lassila & Tikanojalla, jolla omavaraisuusastekin on

ollut koko jakson hyva.

Kokonaisuutena ei voida sanoa, ettd esimerkiksi raaka-aineteollisuus olisi me-
nestynyt paremmin kuin joku toinen ryhma, mutta selkeasti naista ryhmistéa par-
haiten tarkastelujakson aikana on menestynyt liha- ja valmisruokateollisuus.
Tosin vuonna 2008 kaikkien kolmen yrityksen toiminnan tuloksessa nakyy lie-
vaa laskua. Parhaimman tuoton sijoitetulle padomalle tarkastelujakson aikana

saavutti Sodexo vuonna 2005, jolloin luku oli huima 62 %.
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7  EROJA PORSSI- JA EI-PORSSIYHTION VALILLA

Vertailtaessa eroja porssiyhtididen ja ei-porssiyhtididen kesken mitdan erityisen
iIsoja eroja yritysten valilla ei ole havaittavissa. Suomalaiset porssiyhtiot ovat
hyvin omavaraisella pohjalla verrattuna kansainvalisiin yrityksiin. Suoraan ei
voida edes sanoa, ettd perheyritykset olisivat omavaraisuutensa puolesta pa-
remmin menestyvia. Varsinkin, jos katsoo esimerkiksi Raisio Oyj:n tilannetta
tarkastelujakson aikana, silla on ollut omavaraisuusaste jatkuvasti yli 70 %:n
vaikka tulos on ollut tappiollinen. Pdérssiyhtidilta odotetaan hyvaa tulosta joka
toimintavuodelta ja jo pienikin taantuma voi vaikuttaa sijoittajien kayttaytymi-

seen osakemarkkinoilla.

Talouselama-lehti laskee yrityksille ns. TE-arvon, joka auttaa havainnollista-
maan kuinka hyvin yritys on edellisella toimintakaudella taloudellisesti menesty-
nyt. Vuonna 2008 tydssani vertailluista yrityksistd korkeimman lukeman sai Rai-
sio Oyj, jonka TE-luku oli 8,8 asteikolla 4 — 10. Yli kahdeksan arvosanaan toi-
mintakaudella 2008 ylsivat myods Lassila & Tikanoja Oyj, Fazer Oy, Lannen
Tehtaat Oyj ja Saarioinen Oy. Huonoimman arvosanan 5,5 saavutti Valio Oy,
jonka huono taloudellinen menestyminen on luettavissa myods suoraan koko-
naistuloksesta. Mygskaan TE-arvosanan perusteella ei voida tehda selvéaa eroa

porssi- tai ei-porssiyhtididen valilla vaan menestyjien joukossa on molempia.
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8 TULEVAISUUDEN NAKYMIA JA POHDINTAA

Vuoden 2009 huonot talousndkymat Suomessa ja maailmalla vaikuttavat yritys-
ten toimintaan. Taantumasta huolimatta osa tarkasteltavista yrityksista luottaa
tulevaisuuteen ja lahtee yha tavoittelemaan vuodelta 2009 tuloksen parantumis-
ta vuoteen 2008 verrattuna. Liha- ja valmisruokateollisuus uskoo kuluttajien os-
tovoimaan vuonna 2009 ja kannattavuuden keskeisin haaste onkin tasapainon

saavuttaminen tuotantokustannusten ja myyntihintojen valilla.

Valion tilanne ei ole aivan samanlainen kuin Saarioisen, Atrian ja KHScanin.
Valio lahtee vuoteen 2009 tappiollisesta tilanteesta ja taloutensa tervehdyttami-
seksi se onkin paattanyt laskea maidontuottajille maksettavaa maidon raaka-
aineen litrahintaa 4,7 sentilla maaliskuun alusta. Tama kuitenkin hankaloittaa
maidontuottajien tilannetta ja uhkana on turvautuminen tuontimaitoon. Lisaksi
Valiolla on ryhdytty lukuisiin kustannussé&stoihin tahtaaviin toimenpiteisiin ja
Valion hallitus onkin tehnyt esityksen osakepaaoman korotuksesta toiminnan

turvaamiseksi. (Valio 2009)

Yhteinen epavarmuustekija lahes jokaisella yrityksella vuoteen 2009 siirryttaes-
sa oli raaka-ainehintojen mahdollinen ja ennustamaton nousu. Yleisesti vuosi
2009 nahtiin toimintakertomuksissa toiminnan vakauttamisen vuotena ja tavoit-
teet olivat hyvin maltillisia. Suuriin investointeihin ei yrityksilla ollut halukkuutta
ja toimintaa paasaantoisesti suunniteltiin tehostettavaksi sisaisilla ratkaisuilla.
Toimitilapalveluita tarjoavat yritykset nakevéat taantuman ja hidastuvan talous-

kasvun jopa mahdollisuutena oman toimintansa ja asemansa vakauttamiseen.

Mielenkiintoista yritysten kirjaamissa tulevaisuuden nédkymissa oli, etta tiedossa
olevasta taantumasta huolimatta tulevaisuus ja uusi toimintakausi haluttiin néh-
d& positiivisessa valossa. Oletettavasti silla halutaan luoda toimintakertomusten
lukijoille ja mahdollisille sijoittajille mielikuvaa yrityksen menestymisesta myos

tulevaisuudessa.
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Kirjanpidon termistta

Emoyritys

Gearing
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LITE 1

Emoyrityksella on maaraysvalta konsernin muihin yri-
tyksiin nahden, maaraysvallan kohteena olevaa yritysta
kutsutaan tytaryritykseksi. (Kinnunen, Laitinen E., Laiti-
nen T., Leppiniemi & Puttonen 2004, 44-46.)

100 x (nettovelat / oma paaoma). Nettovelat saadaan
vahentamalla korollisista veloista likvidit varat, joita

ovat rahoitus-arvopaperit seka rahat ja pankkisaamiset.

IAS/IFSR-tilinpaatésstandardi

Inflaatio

Konserni

International Financial Reporting Standards, kansain-
valinen tilinpaatésstandardi, jonka mukaan tilinpaatok-

set myos Suomessa pitkalti laaditaan.

Inflaatiolla tarkoitetaan rahan arvon heikkenemista.
Esimerkiksi Suomessa vuotuinen inflaatiotaso on pysy-
tellyt pitkaan noin 2 prosentissa eli meilla inflaatio ei ole
ollut nopeaa. (Kinnunen, Laitinen E., Laitinen T., Lep-
piniemi & Puttonen 2004, 44-46.)

Konsernilla tarkoitetaan kahden tai useamman yrityk-
sen muodostamaa taloudellista kokonaisuutta, jossa
emoyrityksella on yksin tai yhdessa muiden samaan
konserniin kuuluvien yritysten kanssa maaraamisvalta
yhdessa tai useassa muussa yrityksessa. Konsernin
taloudellinen tulos ja asema esitetdaan konsernitilinpaa-
tokselld, joka tehdaan yhdistamalla yksittaisten kon-
serniin kuuluvien yhtididen laatimat omat tilinpaatokset.
(Kinnunen, Laitinen E., Laitinen T., Leppiniemi & Put-
tonen 2004, 15-18.)
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NORM-kerroin
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TE-arvosana

Tunnusluku
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Liikevaihdolla tarkoitetaan yrityksen varsinaisen toi-
minnan myyntituottoja, joista on vahennetty myodnnetyt
alennukset seka arvonlisavero ja muut valittomasti
myynnin maaréan perustuvat verot. (Kinnunen, Leppi-

niemi, Puttonen & Virtanen 2002)

Tunnuslukujen laskentakaavoissa kaytetddn NORM-
kerrointa, jos tilikauden pituus poikkeaa normaalista 12
kuukaudesta.

Porssiyhtion osakkeet ovat julkista kauppatavaraa ja
osakkeiden arvo noteerataan porssissa. Se on usein
suuri yritys ja sen on taytettava porssin sille asettamat
vaatimukset ja velvoitteet. Yrityksen peréassa oleva ly-
henne Oyj on merkki siitd etta yritys on julkinen osake-
yhtid. (Kinnunen, Laitinen E., Laitinen T., Leppiniemi &
Puttonen 2004, 15.)

TE-arvosana (asteikko 4-10) luokittelee yrityksia niiden
taloudellisen menestyksen perusteella. Arvosana koos-
tuu kolmen tunnusluvun yhdistelmastéa: sijoitetun paa-
oman tuotosta, omavaraisuusasteesta ja gearingista,
jotka kuvaavat kannattavuutta ja rahoitusasemaa. Tun-
nuslukujen saamat arvot on pisteytetty ja niista on las-
kettu painotettu keskiarvo. Laskelmassa sijoitetun paa-

oman tuoton paino on 2, muiden 1.

Tilinpaatoksesta voidaan laskea erilaisia tunnuslukuja
ja niiden avulla vertailla yritysten menestymista. Niista
saadut tulokset ovat suuntaa antavia ja pétevia vain

saman toimialan ja kokoluokan yrityksissa.



