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1 JOHDANTO

Taman opinndytetyon aiheena on selvittaa teknologiayritys F-Secure Oyj:n talou-
dellinen kehitys vuosien 2016-2019 ajalta sek& kartoittaa nykyinen taloudellinen
tilanne. Ty0 suoritetaan kirjaamalla luvut Navita-yritysmalli ohjelmaan yrityksen
tillinp&éatostietojen perusteella. Ohjelma laskee valitut tunnusluvut ja muodostaa

naisté taulukot annettujen tietojen perusteella.

Taulukoiden lukuja vertaillaan vuosien vélilla ja ndista laaditaan tilinpadtdsana-
lyysit. Analyyseissa selvitelladn mitka asiat vaikuttavat tuloksiin ja sitd, onko ke-
hitys mennyt hyvaan vai huonoon suuntaan sekd mikd on nykyinen tilanne. F-

Secure on Suomen suurimpia tietoturvaan erikoistuneita yrityksia.
1.1 Tutkimuksen tausta

Tutkimuksen taustalla on tietotekniikan jatkuva kehittyminen ja sen myota tuleva
tietoturvan tarve. Yrityksesta ei ole aiemmin tehty tilinpdatosanalyysia opinnayte-
tyéhon, vaikka F-Secure kuuluu markkina-arvoltaan viiden suurimman teknolo-
giayrityksen joukkoon Suomessa. Tydssa on tarkoitus myos tutkia, ovatko yrityk-

sen strategiat ja suunnitelmat toteutuneet.

F-Secure on myos tarkastelujakson aikana strategiansa mukaisesti tehnyt yritysos-
toja laajentuakseen ja myynyt joitain liiketoiminnan osia. Naiden lisaksi yritys on
julkistanut uusia palveluita ja ratkaisuja tietoturvaan. Naiden perusteella tutkitaan

ovatko ne vaikuttaneet merkittavésti yrityksen taloudelliseen kehitykseen.
1.2 Tutkimuksen tavoite ja rajaus

Taman lopputydn tavoitteena on selvittaa yrityksen taloudellinen kehitys vuosien
2016-2019 valilla ja tdman lisdksi kartoittaa nykyinen tilanne. Ty6 on rajattu néi-
hin neljdén vuoteen, jotta saadaan riittdvd kuva kehityksesta ja ettd tutkimus olisi
mahdollisimman ajankohtainen. Vuoden 2019 tilinpdatos julkaistiin juuri tyon al-
la. Tavoitteena on selvittdd myos, mitkd asiat ovat vaikuttaneet vuoden tilinpéaéa-

tokseen, yrityksen tuloksiin ja tunnuslukuihin.



1.3 Tutkimusongelma

Tietoturvasta alettiin puhua 2000 luvun vaihteessa, kun internet ja tietotekniikka
alkoivat kehittyé ja yleistya valtavaa vauhtia yrityksissa ja kodeissa. 2010-luvun
vaihteessa tietotekniikka yleistyi entistd enemman alypuhelimien, tablettien ja
muiden mobiililaitteiden myota. F-Secure ennusti vuonna 2015 ettd vuoteen 2020
mennessé verkkoon kytkettyjen laitteiden maaré kasvaa 20 miljardiin laitteeseen.
Tutkimusongelmana on, miten jatkuva tietoturvan tarve ja kyberuhkien lisaénty-
minen on vaikuttanut F-Securen toimintaan ja miten F-Secure aikoo varautua tu-

levaisuudessa ndihin.

Taman lisdksi vastataan seuraaviin tutkimuskysymyksiin:

e Onko yrityksen tunnuslukujen tuloksissa suuria vaihteluita?
e Mitké asiat ovat vaikuttaneet tunnuslukujen tuloksiin?
e Mika on yrityksen taloudellinen tilanne vuoden 2019 lopussa?

1.4 Tutkimuksen kulku

Teoriaosuudessa kasitellddn mita ovat tuloslaskelma, tase, rahoituslaskelma, liite-
tiedot, ja mitd ne sisaltavéat ja kertovat yrityksestd. Tyossa esitelladn myds tilin-
paatdsten oikaisut, joita tarvitaan analyysien tekoon. Tilinpaatosanalyysi- luvussa
kaydaan lapi mitd ovat tilinpaatosanalyysit, mik& niiden tarkoitus on ja ketka niita
kayttavat. Teoriaosuudessa kdydaan lapi myos vakavaraisuuden, kannattavuuden
ja maksuvalmiuden tunnuslukuja, ndiden laskukaavat ja mita ne kertovat yrityk-
sestd. Tilinpaatdsanalyyseja kayttavat yleisemmin osapuolet, jotka ovat jollain
tavalla tekemisissd yrityksen kanssa kuten esimerkiksi yritysjohto, omistajat, si-
joittajat, asiakkaat ja henkilokunta.

Tilinpaatosanalyysit toteutetaan laskemalla tunnusluvut emoyhtion tilinpaatdsten
tietojen avulla, antaen analyysit ndihin tunnuslukuihin ja tehd&én yhteenveto ny-
Kyisesté tilanteesta ja aikaisemmasta kehityksesta. Tunnuslukuja tarkastellaan tar-
kemmin Alma-median tunnuslukuoppaan avulla ja tunnusluvut lasketaan Navita-
yritysmalli ohjelman avulla. Lopuksi tehddén yhteenveto analyyseista ja vastataan

tutkimuskysymyksiin.



2 TILINPAATOS

Tilinpaatos on taloudellinen raportti yrityksen tilikaudesta, josta selviaa yrityksen
tulot, menot, varat ja velat. Tilikausi yleensé kestéa kalenterivuoden eli 12 kuu-
kautta, mutta voi olla lyhyempi tai pitempikin enintd&n kuitenkin 18 kuukautta.
Tilinpaatokseen sisaltyy tuloslaskelma, tase, liitetiedot, rahoituslaskelma ja toi-
mintakertomus. Pienyritysten ei tarvitse kuitenkaan laatia rahoituslaskelmaa eiké
toimintakertomusta ja mikroyrityksen kokoinen toiminimi on vapautettu koko-
naan tilinp&atoksen laatimisesta, kun taas asunto-osakeyhtion taytyy laatia toimin-

takertomus koosta riippumatta. (Tomperi 2017, 143.)

Tilinpaatokseen siséltyy myos vertailukelpoinen tase ja tuloslaskelma edelliselta
tilikaudelta. Tilinp&&tos tulee laatia neljan kuukauden kuluessa tilikauden péatty-
misestd ruotsin tai suomen Kkielelld euromaardisend. Tilinpadtoksen katsotaan
valmistuneen, kun se on allekirjoitettu. Allekirjoituksen kirjoittaa yksityisliikkees-
sé liikkeenharjoittaja, osakeyhtitissa tilinpaatdksen allekirjoittaa toimi- ja paatos-
valtainen hallitus ja toimitusjohtaja ja henkiloyhtidissa kaikki vastuunalaiset yh-
tiomiehet. (Tomperi 2017, 143.)

2.1 Tuloslaskelma

Tuloslaskelma on dokumentti, josta I0ytyy tilikauden aikana tehdyt tapahtumat eli
se ndyttaa tulot ja menot eli mista rahaa on tullut yritykseen ja mihin sitd on men-
nyt tilikauden aikana. Taulukossa 1 esitetddn tuloslaskelman kaava. Tuloslaskel-
man viimeinen rivi on tilikauden tulos, joka kertoo, tekikd yritys voittoa vai tap-
piota ja tdmé summa siirretddn taseeseen, joko positiivisena tai negatiivisena. Tu-
loslaskelmille on omat asetuksilla ja maarayksilla maaratyt tuloslaskelman kaavat

erilaisille yrityksille. (Tomperi 2017, 145.)

Tuloslaskelma ei kerro paljoakaan taloudellisesta yrityksen tilanteesta, koska se
kertoo vain yhden tilikauden tapahtumat. Mikro- ja pienyritykset voivat halutes-
saan esittdd lyhennetyn tuloslaskelman, jossa tietyt erdt ovat yhdistetty samaan
erddn. Tuloslaskelman vastakohta on tase, joka kertoo yrityksen omaisuuden ja
velkojen arvon. (Tomperi 2017, 145.)



Taulukko 1. Tuloslaskelman kaava.

LIIKEVAIHTO

Valmiiden ja keskeneréisten tuotteiden varastojen muutos
Valmistus omaan kayttoon

Liiketoiminnan muut tuotot

Materiaalit ja palvelut

Aineet, tarvikkeet ja tavarat

Ostot tilikauden aikana

Varastojen muutos

Ulkopuoliset palvelut

Henkilostokulut

Palkat ja palkkiot

Henkil6sivukulut

Elékekulut

Muut henkilésivukulut

Poistot ja arvonalentumiset

Suunnitelman mukaiset poistot

Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista
Vaihtuvien vastaavien poikkeukselliset arvonalentumiset
Liiketoiminnan muut kulut

LIIKEVOITTO (-TAPPIO)

Rahoitustuotot ja -kulut

Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissé
Tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissa

Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista
Muut korko- ja rahoitustuotot

Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista
Arvonalentumiset vaihtuvien vastaavien rahoitusarvopapereista
Korkokulut ja muut rahoituskulut

VOITTO (TAPPIO)

ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA
Tilinpaatossiirrot

Poistoeron lisdys/vahennys

Verotusperusteisten varausten lisdys/vahennys
Konserniavustus

Tuloverot

Tilikauden verot

Laskennalliset verot

Muut valittdmat verot

TILIKAUDEN VOITTO/TAPPIO
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2.2 Tase

Tase on toinen tarked raportti tuloslaskelman ohella yrityksen johdolle ja sijoitta-
jille, koska se mittaa yrityksen varoja ja velkoja ja siitd selvidd paremmin yrityk-
sen taloudellinen tilanne tilikauden pééattyessa. Taseessa on kaksi puolta, joiden
tulee aina olla samansuuruiset. Jos yritys lainaa pankista 1000 euroa, niin tallgin
yrityksen varallisuus on 1000 euroa ja samoin se on velkaa saman verran. Namé
ovat vastaavaa ja vastattavaa, tai varat ja velat. Taulukoissa 2 ja 3 on esitelty ta-
seen kaavat. (Salmi 2012, 27.)

Vastaavaa puolella on yrityksen omaisuus jaettuna pysyviin ja vaihtuviin vastaa-
viin. Nama ovat jarjestelty likviditeettijarjestykseen eli vaikeimmin rahaksi muu-
tettava omaisuus on ylimpéna ja helpoiten muutettava alimpana. Pysyvét vastaa-
vat sisaltavét erid, joiden tarkoitus on tuottaa tuloa jatkuvasti useana tilikautena.
Né&itd ovat aineelliset ja aineettomat hyoddykkeet sekd sijoitukset. Aineettomia
hyddykkeitd ovat erilaiset kehittdmismenot, patentit, lisenssit, pitkavaikutteiset
menot ja yrityksen liikearvo. Aineellisia hyddykkeita ovat maa- ja vesialueet, ra-

kennukset, rakennelmat, koneet ja kalusto. (Leppiniemi, Kaisanlahti 170.)

Vaihtuviin vastaaviin siséltyy vaihto-omaisuus, saamiset, rahoitusarvopaperit seka
rahat ja pankkisaamiset. Vaihtuvat vastaavat tuottavat tuloa vain yhdell& tilikau-
della. Vaihto-omaisuudella tarkoitetaan sellaisia tuotteita, jotka ovat tarkoitettu
luovutettavaksi tai kulutettavaksi. Saamisista yleisimpia ovat myyntisaamiset, lai-
nasaamiset ja siirtosaamiset. Rahoitusarvopapereihin kuuluu osakkeet ja osuudet,
joita ei ole tarkoitettu pysyvaan omistukseen eika vaihto-omaisuudeksi. Viimeise-
na ovat kateiset rahat seka pankkitileilla olevat varat. (Leppiniemi, Kaisanlahti
170.)

Vastattavaa -puoli ndyttdd mistd raha on tullut yritykseen. Talta puolelta 10ytyy
oma padoma, vieras pddoma seka varaukset. Oma paadoma on tullut yritykseen si-
joittajilta, arvonkorotuksista ja kertyneistd voittovaroista edellisilta tilikausilta,

joita ei ole maksettu osinkoina sijoittajille. (Salmi 2013, 28.)
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Vieras pdaoma on yksinkertaisesti velkaa. Yrityksella on talloin takaisinmaksu
velvollisuus toisin kuin omalla padomalla. Konkurssin sattuessa vieras pdaoma
pyritdédn maksamaan aina ensimmaisena pois. Tahén sisaltyy esimerkiksi joukko-
velkakirjat, vaihtovelkakirjat, lainat rahoituslaitoksilta, saadut ennakot, ostovelat,
siirtovelat ja velat konserniyrityksille. Vieras pddoma jakaantuu lyhytaikaiseen ja
pitk&aikaiseen. Lyhytaikainen maksetaan pois vuoden sisélla ja pitkaaikainen yli
vuoden kuluttua. (Seppanen 2011, 47.)

Taulukko 2. Taseen vastaavaa kaava.

PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyddykkeet
Kehittdmismenot

Aineettomat oikeudet

Liikearvo

Ennakkomaksut

Aineelliset hyddykkeet

Maa- ja vesialueet

Rakennukset ja rakennelmat
Koneet ja kalusto

Muut aineelliset hyodykkeet
Ennakkomaksut

Sijoitukset

Osuudet saman konsernin yrityksissa
Osuudet omistusyhteysyrityksissa
Saamiset saman konsernin yrityksilta
Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Muut osakkeet ja osuudet

Muut saamiset

VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus

Aineet ja tarvikkeet

Keskenerdiset tuotteet

Valmiit tuotteet

Muu vaihto-omaisuus
Ennakkomaksut

Pitk&aikaiset saamiset
Myyntisaamiset

Saamiset saman konsernin yrityksilta
Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Lainasaamiset

Muut saamiset



Siirtosaamiset

Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset

Saamiset saman konsernin yrityksilta
Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Lainasaamiset

Muut saamiset

Siirtosaamiset

Rahoitusarvopaperit

Osuudet saman konsernin yrityksissa
Muut osakkeet ja osuudet

Muut arvopaperit

Rahat ja pankkisaamiset
Vastaavaa yhteensa

Taulukko 3. Taseen vastattavaa kaava.

Vastattavaa

OMA PAAOMA

Osake-, osuus- tai muu vastaava padoma
Ylikurssirahasto
Arvonkorotusrahasto

Muut rahastot

Sijoitetun vapaan padoman rahasto
Vararahasto

Yhtiojarjestyksen mukaiset rahastot
Kéyvan arvon rahasto

Edellisten tilikausien voitto/tappio
Tilikauden voitto/tappio
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
Poistoero

Verotusperusteiset varaukset
PAKOLLISET VARAUKSET
Elékevaraukset

Verovaraukset

Muut pakolliset varaukset

VIERAS PAAOMA
Pitkaaikainen

Padomalainat
Joukkovelkakirjalainat
Vaihtovelkakirjalainat

Lainat rahoituslaitoksilta

Saadut ennakot

Ostovelat

Rahoitusvekselit

Velat saman konsernin yrityksille
Velat omistusyhteysyrityksille

12
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Muut velat

Siirtovelat

Lyhytaikainen

Padomalainat
Joukkovelkakirjalainat
Vaihtovelkakirjalainat

Lainat rahoituslaitoksilta
Saadut ennakot

Ostovelat

Rahoitusvekselit

Velat saman konsernin yrityksille
Velat omistusyhteysyrityksille
Muut velat

Siirtovelat

Vastattavaa yhteensa

2.3 Rahoituslaskelma

Rahoituslaskelma on raportti, joka kertoo rahan liikkeet tilikauden aikana ja auttaa
ymmartamaan rahoituksen rakennetta. Rahoituslaskelmaa kdytetddn muun muassa
rahoituksen riittdvyyden varmistamiseen, investointien suunnitteluun ja raportoin-
tiin seka yrityksen rahoituksen rakenteen kuvaamiseen. Rahoituslaskelman raken-
ne voidaan ajatella kolmioksi, jossa yksi kulma on liiketoiminnan rahavirta, yksi

on investointien rahavirta ja yksi on rahoituksen rahavirta. (finazilla 2018.)

Liiketoiminnan rahavirta kuvaa kulujen ja menojen valista suhdetta sen hetkisell&
tai ennustetulla kulurakenteella. Tavallisesti aloittelevilla yrityksilld on suurem-
mat kulut litketoiminnan yll&pitdmiseen kuin tulot. (finazilla 2018.)

Investointien rahavirralla viitataan yrityksen hankkiman ja myydyn aineellisen ja
aineettoman kayttbomaisuuden. Yleensa yrityksen myynnit eivét riitd kattamaan
investointeja, joten niihin tarvitaan lisarahoitusta, yrityksen osakkailta, pankeilta
ja muilta rahoituspalveluja tarjoavilta tahoilta. (finazilla 2018.)

Rahoituksen rahavirta kuvaa yrityksen oman pddoman ja vieraan padoman muu-
toksia, sek& rahoituksen lahteet ja onko yritys maksanut osinkoa omistajilleen.
(finazilla 2018.)
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2.4 Toimintakertomus

Toimintakertomus on raportti, jonka suurimpien yhtididen tulee laatia samalla ti-
linp&étosten kanssa. Siind kuvataan yrityksen toimintaa, tapahtumia, kehitysté,
tuloksellisuutta, taloudellista tilannetta kuluneelta tilikaudelta ja tulevaa kehitysta
ensi tilikaudella. Tarvittaessa toimintakertomukseen voidaan lisata tunnuslukuja,
taloudesta, henkilOstostd ja ymparistovaikutuksista. Kuitenkin siina tulee esittaa
vahintdan osakeyhtiélaissa méaaratyt tiedot. Pien- ja mikroyritysten ei tarvitse laa-
tia toimintakertomusta, mutta jos ne haluavat, niin siind tulee esittda taydelliset

tiedot eik& vain yksittéisia seikkoja. (Minilex 2020.)
2.5 Liitetiedot

Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen tulee antaa riittdva ja oikea kuva toimin-
nan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta, ja jos néin ei tapahdu taytyy sita tay-

dent&a liitetiedoissa olevilla tarpeellisilla seikoilla. Liitetietojen erid ovat:

e Tuloslaskelman liitetiedot

e Taseen vastaavien liitetiedot

e Taseen vastattavien liitetiedot

e Tuloveroja koskevat liitetiedot

e Omistukset muissa yrityksisséa

e Vakuuksia ja vastuusitoumuksia koskevat liitetiedot
e Konserniin kuuluvat kirjanpitovelvolliset

e Liitetiedot henkil6stosta ja toimielinten jasenistd (Salmi 2013, 53.)
2.6 Tuloslaskelman oikaisut

Tilinpaatosanalyyseja tehdessa tavoitteena on saada eri vuodet ja yritykset keske-
naan vertailukelpoisiksi. Sen takia tarvitaan oikaisuja, joiden tavoitteena on antaa
tuloslaskelmasta ja taseesta mahdollisimman oikea ja vertailukelpoinen. Oikaisut

ovat suurimmilta osin erien uudelleen ryhmittelyja.

Vuoden 1997 lopussa annetun uuden Kirjanpitolain ja -asetuksen myota suomalai-

nen tilinpaatdésnormisto muutettiin Euroopan yhteistjen tilinpaatdsdirektiivien
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mukaiseksi. Tilinpaatosnormisto on nykyaan tiukempi kuin ennen. Nain ollen

my0s oikaisutarve on olennaisesti vahentynyt. (Yritysrahoitus 2016, 48.)
Liiketoiminnan muut tuotot

Liiketoiminnan muita tuottoja ovat kaikki ne tuotot, jotka eivét kuulu liikevaih-
toon. Téllaisia tuottoja ovat muun muassa vuokratuotot, saadut provisiot, perityt
hallintokorvaukset, varsinaiseen toimintaan saadut, tutkimus-, tuotekehitys- ja

kaynnistysavustukset, EU-tuet ja myos kaikki myyntivoitot.

Eri tilikausien véalista vertailua heikentavéat olennaiset tai kertaluontoiset liiketoi-
minnan muut tulot siirretddn satunnaisiin tuloihin ja niiden hankkimisesta johtu-

neet kulut satunnaisiin kuluihin. (Yritystutkimus Ry 2017, 19.)
Henkilostokulut

Henkilostokulut sisaltavat ennakonpidatyksen alaiset palkat ja niihin verrattavat
kulut seka véalittomaésti palkan perusteella maaraytyvéat kulut. Myo6s yrittajan itsel-
leen maksama palkka siséltyy henkilostokuluihin. Henkil6sivukulut sisaltavat pal-
koista maksetut sosiaalikulut, kuten eldkevakuutukset, sosiaaliturvamaksut, tyot-
tomyysvakuutusmaksut, ryhmahenkivakuutusmaksut ja tapaturmavakuutukset.
(Valjas, 2020.)

Liiketoiminnan muut kulut

Liiketoiminnan muut kulut ovat niitd kulueria yrityksessa, joita ei ole erikseen tu-
loslaskelmassa mainittu. Naita erid ovat muun muassa vuokrat, leasingmaksut,
pankkipalvelumaksut, mainos- ja markkinointikulut, hallintopalvelujen kulut sek&
tietoliikennepalvelumaksut. My6s omaisuuden myyntitappiot kuuluvat muihin
kuluihin. Liiketoiminnan muita kuluja tulee tarkastella tarkemmin yrityksen liite-

tiedoista, jotta saadaan tarkemmin selville rahan kdyttokohteet.

Oikaisuissa satunnaisiin kuluihin siirretdaan virallisen tuloslaskelman liiketoimin-

nan muissa kuluissa olevat liiketoimintaan kuulumattomat, tuloksen kannalta
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olennaiset, kertaluonteiset erét, jotka vaikeuttavat vuosittaista kannattavuusvertai-
lua. (Yritystutkimus Ry 2017, 22.)

Valmistevaraston muutos

Varastojen muutos mitataan varastojen lisdysten arvon ja varastojen vahennysten
ja tavanomaisen varastossa pidettyjen tavaroiden havikin erotuksella. Varastot
voivat koostua raaka-aineista ja puolivalmisteista, keskeneréisista toista, valmiista
ja jalleenmyytdvista tavaroista. Tilikauden paéttyessé tuloslaskelmaan kirjattuja
kuluja oikaistaan, niin, etta varastoon jaaneet tuotteet ja tarvikkeet kirjataan taseen
vaihto-omaisuuteen. Oikaisu kirjataan Varastojen muutos -tilille. (Makkonen
2020.)

Suunnitelman mukaiset poistot

Kun yritys hankkii esimerkiksi jonkin koneen tai laitteen, ndiden on tarkoitus teh-
da tuottoa useamman vuoden. Talléin ne myos kuluvat kaytdssa ja myods menetté-
vét arvoaan. Koneiden ja kaluston sek& rakennuksien arvoa vahennetéén poistoil-
la. Tamé ei kuluta konkreettista rahaa vaan se vahentd4 arvoa seuraavalle tilikau-

delle ja vaikuttaa néin tulokseen.

Oikaisuissa poistot erotetaan eri kululajeista omaksi erdkseen. Nain saadaan las-
kettua myos kayttokate. (Minilex 2020.)

Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista

Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista ryhméan kuuluvat tuotot osuuksista sa-
man konsernin yrityksissd, tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissa ja tuotot
muista pysyvien vastaavien sijoituksista. Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoi-
tuksista sisaltavéat tuottoja sekd oman etta vieraan padoman ehtoisista sijoituksista.
Mahdolliset kurssivoitot oikaistaan tuloslaskelmassa kurssieroihin. (Yritystutki-
mus Ry 2017, 24.)

Korkokulut ja muut rahoituskulut
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Korkokulut ja muut rahoituskulutkulut ovat raha-, luotto-, ja vakuutuslaitoksille
seké& muille luotonantajille maksettavia vieraan padoman kuluja. Téahén voi erééan
voi sisaltyd myos sijoituskiinteistdjen ja rahoitusvélineiden kdyvan arvon alene-
minen sek& kurssitappiot. Kurssitappiot oikaistaan kurssieroihin. (Yritystutkimus
Ry 2017, 25.)

Valittdmat verot

Virallisen tuloslaskelman erat kuten tuloverot ja muut véalittdmat verot siséltyvat
oikaistun tuloslaskelman veroihin. Kiinteistovero ja yleisradiovero ovat luonteel-
taan liiketoiminnan muita kuluja. Nettotulokseen otetaan huomioon ne verot, jotka

ovat aiheutuneet kyseessa olevan kauden tuloksesta.

Oikaisuissa aiemmilta tilikausilta saadut veronpalautukset tai maksetut lisédverot

ovat satunnaisia tuottoja ja kuluja. (Suomen osakeséaéastajat 2020.)
2.7 Taseen oikaisut

Taseen oikaisuilla on tarkoitus saada oikea ja vertailukelpoinen kuva yrityksen
taloudellisesta tilanteesta tilinpaatoshetkelld. Taseen vastaavaa puoli kuvaa yrityk-
sen liiketoimintaan sitoutuneita padomia. Erédt ovat ylhaalta alaspain likviditeetti

jarjestyksessa eli vaikeimmin rahaksi muutettavat erat ovat ensimmaising.

Taseen vastattavaa puoli kuvaa miten yrityksen toiminta on rahoitettu. Ensimmai-
send on esitetty oma pddoma ja tdman jalkeen vieras pddoma. Taseessa oikaistaan
erid, joiden ei katsota enaa vaikuttavan yrityksen tuloksentekoon. Vieraasta péaa-
omasta eritelldén pitkaaikaisista veloista erat, jotka maksetaan seuraavalla tilikau-
della. (Suomen osakesaastajat 2020.)

Kehittamismenot

Kehittdmismenoilla tarkoitetaan tutkimustulosten tai muun tietdimyksen sovelta-
mista parempien raaka-aineiden, laitteiden, tuotteiden, prosessien, jarjestelmien

tai palvelujen suunnitteluun ennen tuotannon tai kdyton aloittamista. Uusille yri-
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tyksille on tyypillistd panostaa tuotekehitykseen. Kehittdmismenoihin kuuluvat

muun muassa.

e Uutta teknologiaa vaativien ty6kalujen, mallien, muottien ynn& muiden
sellaisten suunnittelu

e Prototyyppien ja mallien suunnittelu, rakentaminen ja testaus

e Uusien ohjelmistotuotteiden kehittdminen ja vanhojen olennainen paran-
taminen silloin, kun tavoitteena on atk-teknologian kehittdminen

o Kaoelaitoksen suunnittelu, rakentaminen ja toiminta siihen asti, kunnes se
muuttuu tuotantoyksikoksi

e Uutta teknologiaa vaativien tydkalujen, mallien, muottien ja muiden sel-

laisten suunnittelu. (Valjas 2020.)

Liikearvo

Liikearvo on taseen vaihtuviin vastaaviin kuuluva erd, joka syntyy fuusion tai yri-
tyskaupan yhteydessa. Kaytannossa liikearvoa syntyy, kun Kirjanpitovelvollisen
ostaessa jonkin liiketoiminnan han maksaa siitd enemmaén kuin mitd voidaan koh-
distaa kauppaan siséltyville tase-erille, kuten kdytto-, vaihto- ja rahoitusomaisuu-
delle.

Oikaisuissa arvottomaksi osoittautunut liikearvo poistetaan analyysissa kerralla

kokonaan taseen vastaavista seka omasta pddomasta. (Minilex 2020.)
Sisdiset osakkeet ja osuudet

Tahan ryhmééan kuuluu osuudet saman konsernin yrityksissa ja osuudet omis-
tusyhteysyrityksissd. Jos omistetun yrityksen oma pddoma on menetetty eika
osakkeilla kédytettavissa olevien tietojen perusteella ole arvoa, oikaisuissa poiste-
taan osakkeiden tasearvo omasta pd&domasta ja osakkeista. (Yritystutkimus Ry
2017, 35.)

Sisaiset saamiset
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Tahan ryhmadn kuuluu saamiset saman konsernin yrityksiltd ja saamiset omis-
tusyhteysyrityksiltd. Namé ovat pitkdaikaisia saamisia henkiléomistajilta, samaan
konserniin kuuluvilta yhtiéilta ja muilta l&hipiiriyhtioiltd. Myds ne lyhytaikaiset

saamiset, jotka eivat ole likvideja, kuuluvat néihin pitkaaikaisiin saamisiin.

Oikaisuissa siséiset lainasaamiset vahennetddn saamisista ja omasta pdadomasta,
kun osakeyhti6ll& on lainasaamisia omistajiltaan, lainasaaminen ei kasva tai vahe-
ne tai jos siihen sisaltyy epdvarmuutta yrityksen taloudellisen tilanteen vuoksi.
Myos jos velallisyrityksen, jolta saamiset ovat, oma pddoma on menetetty ja ta-

kaisinmaksu on epdvarmaa. (Yritystutkimus Ry 2017, 36.)
Oman p&aoman oikaisut

Oma padoma on osakeyhtion varojen jakamisen perusta, yrityksen riskipuskuri ja
vakavaraisuuden mittari. Yrityksen omistajat ja ulkopuoliset sidosryhmét ovat eri-
tyisen kiinnostuneita omasta padomasta. Omaa pad&domaa oikaistaan, kun viralli-
seen taseeseen on aktivoitu esimerkiksi litkearvoa tai muita aineettomia hyddyk-

keitd, joihin ei liity tulon odotuksia. Naiden lisaksi oman pddoman oikaisuja ovat

e epédvarmat saamiset

e saamiset henkildyhtion omistajilta

e osakeyhtitlain vastaiset lainasaamiset

e aiheettomiksi osoittautuneet arvonkorotukset
e pysyvien vastaavien arvonoikaisut

e poisto oikaisut (Yritystutkimus Ry 2017, 45.)
Vieraan padoman oikaisut

Vieras pddoma jaetaan pitkaaikaiseen ja lyhytaikaiseen pddomaan. Pitkdaikaista
padédomaa ovat velka tai velan osat, jotka erédantyvét yli vuoden kuluttua ja lyhytai-
kaiset erdantyvat alle vuoden sisalla. Seuraavalla tilikaudella maksettavat lainojen
lyhennykset erotetaan pitk&aikaisista veloista lyhytaikaisen vieraan p&ioman

eréan. Oikaistussa taseessa vieraaseen pddomaan kuuluvat virallisen taseen pakol-
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liset varaukset, pitk&aikaiset ja lyhytaikaiset velat sekd leasingvastuukanta taseen
ulkopuolella. (Yritystutkimus Ry 2017, 45.)
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3 TILINPAATOSANALYYSI

Tilinpaatosanalyysilla arvioidaan yrityksen taloudellista tilaa paatoksentekoja var-
ten. Paatoksentekotilanteessa yritystd verrataan toisiin saman toimialan yrityksiin
eri vuosien vélilla ja pddomamarkkinoiden asettamiin tavoitteisiin. Tilinpaatos-
analyyseilld voidaan arvioida yrityksen kannattavuutta, kasvua ja liiketoiminnan
riskejd, jotka ovat paatoksenteossa valttamattomia tietoja. Yrityksilla on monia eri

sidosryhmid, jotka tarvitsevat ja haluavat néité tietoja. (Kallunki 2014, 12.)

Tilinpaatokset ovat olleet kaytdssé jo vuosisatoja eri muodoissa ja niitd on kehitet-
ty ja tutkittu paljon, jotta niiden kayttokelpoisuus olisi paras mahdollinen. Viimei-
sen kahdenkymmenen vuoden aikana tilinpaatosanalyyseja on kehitetty Suomessa
erityisesti osakkeenomistajia palvelevaan suuntaan. Rahoitustieteen teorioiden ja
mallien tuominen perinteisen tilinpdatdsanalyysin rinnalle on parantanut paljon

tilinpaatdsanalyysin kdyttokelpoisuutta. (Kallunki 2014, 13.)
3.1 Tilinpaatésanalyysin kayttajat

Tilinpaatosanalyyseja tarvitsevat yrityksen liséksi kaikki yrityksen sidosryhmat.
Tietyille sidosryhmille tdma on hyvin tarked osa myo6s heiddn omaa tilinpa&tos-
analyysiaan ajatellen. Toisille sidosryhmille riittd4 ihan perustiedot yrityksen ti-

lanteesta eika heille ole valttamatonta kayda analyysia perusteellisesti lapi.

Osakkeenomistajille tilinpaatdkset ovat tarkein tietolahde yrityksestd. Osakkeen-
omistaja saa tuottonsa osakkeen arvonnoususta ja osingoista. Namé puolestaan
madraytyvat yrityksen tulevan kannattavuuden, siihen liittyvan riskin ja yrityksen
paatosten perusteella. (Kallunki 2014, 15.)

Tilinpaatosanalyysien kéyttdjia ja yrityksen sidosryhmia ovat:

e Osakkeenomistajat

e Lainoittajat

e Tavarantoimittajat

e Asiakkaat

e Yrityksen johto ja tyontekijat
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e Viranomaiset

Porssissa listaamattomiin yrityksiin sijoittava henkil6 tekee usein itse tilinpaatos-
analyysin ja siihen perustuvan yrityksen arvonmaarityksen. Porssissé listatuille
yrityksille tdman tekevat sijoitusanalyytikot, joiden analyysit ovat sijoittajien kay-
tettdvissa joko ilmaiseksi tai verrattain pienilla kustannuksilla. (Kallunki 2014,
15.)

Yrityksen lainoittajat ja tavarantoimittajat ovat toinen keskeinen sidosryhmé, joka
tarvitsee tilinpdatdsanalyysia. Yleisimmat lainoittajat ovat pankit, jotka tarjoavat
pitkdaikaista velkaa yrityksille. Tavarantoimittajat tarjoavat yritykselle tavaraa,
raaka-aineita ja palveluita ja antavat maksuaikaa. Naille tahoille tilinpa&tosanalyy-
sit ovat hyvin tarkeitd, koska analyysin perusteella pankit ja tavarantoimittajat
voivat paattaad onko yrityksen taloudellinen tilanne sellainen etté yritys voi maksaa
velat ja korot takaisin. (Kallunki 2014, 15.)

3.2 Tilinpaatésanalyysien tunnusluvut

Liiketoimintaa mitattaessa pyritddn mittaus kohdistamaan tavallisesti kolmeen pe-
rustekijaan, joista tdrkeimmaét ovat kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius.

Tunnusluvuilla on tarkoitus analysoida yrityksen taloudellista suoritusta ja tilaa.

Tunnuslukuja arvioitaessa kuuluisi analysoida aina useampaa lukua kerrallaan,
mutta koska lukuja on satoja erilaisia, kannattaa ne rajoittaa vain keskeisimpiin
lukuihin. Naisté saatujen tulosten avulla voidaan tutkia tarkemmin muita tunnus-

lukuja ja selvittaa yksityiskohtaisemmin syité tuloksiin. (Seppanen 2011, 68.)
3.2.1 Kannattavuus

Kannattavuutta pidetddn yrityksen tarkeimpand toimintaedellytyksend. Mikali
kannattavuus on heikko, ei yrityksella ole edellytyksid pysyéd pystyssa pitkaan.

Talldin toiminta joudutaan ennen pitkaan lopettamaan.

Heikko kannattavuus tarkoittaa sitd, etta liiketoiminta ei ole kannattavaa ja yritys

tuottaa tappiota. Talldin yritys joutuu kayttdmé&an omaa pddomaansa yrityksen yl-
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lapitdmiseen. Kun omaa padomaa kéytetaan riittdvan kauan, loppuu se véistamatta
jossain vaiheessa. Yleisimmat kannattavuuden tunnusluvut suhteutetaan liikevaih-

toon ja pddoman tuottoon. (Alma Talent 2020.)
Myyntikate ja myyntikate- %

Myyntikateprosentti on yksi yleisimmin seurattavista tunnusluvuista ja viestii yri-
tyksen toiminnan kannattavuudesta. Myyntikate on summa, joka jaa jaljelle, kun
lilkevaihdosta vahennetddn muuttuvat kustannukset. Kun myyntikatteesta vahen-
netddn vield Kiinteat kustannukset ja rahoituskulut, saadaan yrityksen tulos.
Myyntikateprosentilla ei ole arvosteluasteikkoa vaan sitd l&hinna voidaan verrata
vain saman toimialan samankokoisiin yrityksiin. (Netvisor 2020.)

Myyntikate=Liikevaihto+ainekulut+ulkopuoliset palvelut.
Myyntikate- %=100*myyntikate/liikevaihto.
Kayttokate ja kayttokate- %

Kéyttokate kuvaa yrityksen varsinaisen liiketoiminnan tulosta ennen veroja ja ra-
hoituserid, mutta siihen on lisatty poistot ja arvonalennukset. Kayttokate kertoo,
kuinka paljon yrityksen liikevaihdosta jaa katetta, kun siitd on vahennetty yrityk-

sen toimintakulut. Kayttokatteella on omat arvot eri toimialoille. (Mediatili 2020.)
Kéyttokate=Liiketulos+poistot ja arvonalentumiset.

Kéayttokate- %=100*kayttokate/liikevaihto.

Liiketulos ja liiketulos- %

Liiketulos on tuloslaskelmassa ensimmainen valitulos, joka kertoo kuinka paljon
lilkevaihdosta jaé jaljelle, kun siitd on vahennetty poistot, mutta ei rahoituseria tai
veroja. (Alma Talent 2020.)

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

vonalennukset.


https://www.almatalent.fi/tietopalvelut/tunnuslukuopas/kannattavuus/liiketulos-ja-liiketulos-prosentti
https://www.almatalent.fi/tietopalvelut/tunnuslukuopas/toiminnan-laajuus/liikevaihto
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Liiketulos- %=100*liiketulos/liikevaihto.
Nettotulos ja nettotulos- %

Nettotulosta pidetdén yleensé varsinaisen liiketoiminnan tuloksena, joka jaa jaljel-
le yrityksen omistajille, ja joka toimii muun muassa voitonjakopaatésten pohjana.
Nettotuloksessa ei kuitenkaan ole mukana satunaisia erid tai tilinpaatossiirtoja,
joten se ei valttamatta ole sama kuin tuloslaskelman viimeinen rivi eli tilikauden
tulos. (Alma Talent 2020.)

Nettotulos=liiketulos +/- rahoituserat +/- verot.
Nettotulos- %=100*nettotulos/liikevaihto.
Kokonaistulos ja Kokonaistulos- %

Kokonaistulos on nimensa mukaan koko tilikauden tulos. Téhédn lasketaan mu-
kaan myods satunnaiset erat ja kertaluonteiset tuotto- sekd kuluerdt. Satunnaisia
erid voivat olla muun muassa erilaiset kertaluonteiset myyntivoitot ja tappiot,
konserninavustukset, liikearvojen sek& omaisuuserien kertaluonteiset alakirjauk-
set. Kokonaistulosta on hyvé tarkastella yhdessa nettotuloksen kanssa, koska sa-

tunnaiset erat voivat vaikuttaa suuresti tulokseen. (Alma Talent 2020.)
Kokonaistulos=nettotulos +/- satunnaiset erét.

Kokonaistulos- %=100*kokonaistulos/liikevaihto.

Oman paaoman tuotto- % (ROE)

Oman padoman tuottoprosentti kertoo, kuinka paljon omalle pdédomalle on kerty-
nyt tuottoa tilikaudella. Tdma on yksi tarkeimmista tunnusluvuista omistajille ja
sijoittajille, koska se kertoo heille yrityksen kyvystd huolehtia omistajien sijoitta-

masta padomasta. (Suomen osakesééstajat 2017.)

Oman pé&&oman tuotto- %=100*nettotulos (12 kk)/Oikaistu oma paddoma keski-

maarin.
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Sijoitetun pddoman tuotto- %

Sijoitetun padoman tuottoprosentti mittaa yrityksen suhteellista kannattavuutta eli
sitd tuottoa, joka on saatu yritykseen sijoitetulle korkoa tai muuta tuottoa vaatival-
le padomalle. Suuret investoinnit, jotka eivat ole vielé ehtineet tilikaudella tuotta-

maan tuloja, voivat vaikuttaa paljon arvoon. (Mediatili 2020.)

Sijoitetun p&ioman tuotto- %=100*[ nettotulos+rahoituskulut+verot (12 kKk)

]/sijoitettu pddoma keskimaarin.
Sijoitettu pddoma=oma padoma+korolliset velat.
Kokonaispadoman tuotto- %

Kokonaispddoman tuottoprosentti kertoo nimensa mukaisesti, kuinka paljon koko
padomalle on kertynyt tuottoa tilikaudella. Koko pddoma on taseen loppusumma.
Luvussa verrataan yritystoimintaan sitoutunutta padomaa tulokseen ennen rahoi-

tuskuluja ja veroja. (Mediatili 2020.)

Kokonaispddoman tuotto- %=100*[ nettotulos+rahoituskulut+verot (12 Kkk)

]/Oikaistun taseen loppusumma keskimaérin.
3.2.2 Vakavaraisuus

Vakavaraisuuden tunnusluvuilla mitataan yrityksen velkaantuneisuutta ja rahoi-
tusta. Mitd enemman yritykselld on omaa padomaa suhteutettuna vieraaseen paa-
omaan, sitd vakavaraisempi yritys on kyseessd. Talloin yritys sietdd paremmin
riskia, saa paremmilla ehdoilla lainaa ja pystyy selviytymaan paremmin talouden

kriiseista.

Yrityksen vakavaraisuus ei kuitenkaan riité, jos yrityksen rahoitus ei ole kunnos-
sa. Samoin myo6s kannattavuus tulee olla kunnossa. Vaikka toiminta ei olisikaan
tappiollista, voi kannattavuus olla heikko ja velkaantuneisuus niin suuri, ettei yri-
tys selvid rahallisista velvoitteista. Naihin kuuluu muun muassa lainojen korot ja

lyhennykset. (Leppiniemi, Kykkénen 2019, 163.)
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Omavaraisuusaste- %

Omavaraisuusaste kertoo, kuinka suuri osuus yrityksen varallisuudesta on rahoi-
tettu omalla pddomalla. Mité korkeampi arvo sitd vakaammalle pohjalle yrityksen
liiketoiminta perustuu. Koko pdédomasta vahennetdan saadut ennakot, koska niiden
ei katsota edustavan varsinaista vierasta padomaa. (Leppiniemi, Kykkénen 2019,
163.)

Omavaraisuusaste- %=100*omat varat/(oikaistun taseen loppusumma-+tehtyyn

ty6hon perustuvat ennakkomaksut).

Omat varat=taseen oma padoma+vapaaehtoiset varaukset+poistoero verovelalla

vahennettynd+oman padoman ehtoiset padomalainat osittain.
Nettovelkaantumisaste- %

Nettovelkaantumisaste kuvaa, kuinka paljon yrityksella on korollista nettovelkaa
suhteessa omaan padomaan. Luku kertoo, mik& on omistajien yritykseen sijoitta-
mien omien p&ddomien ja rahoittajilta lainattujen korollisten velkojen suhde. Mité
korkeampi arvo sité velkaantuneempi yritys on. Jos luku on negatiivinen tarkoit-
taa tdma kaytannossa sitd ettd yritys on nettovelaton. (Suomen osakeséaastéjat
2018.)

Nettovelkaantumisaste- %=100*(korolliset velat+likvidit rahavarat)/omat varat.

Omat varat=taseen oma paaoma-+vapaaehtoiset varaukset+poistoero verovelalla

vahennettynd+oman padoman ehtoiset padomalainat osittain.
Nettorahoituskulu- %, rahoitusrasite

Tunnusluku kertoo juoksevien rahoituskulujen osuuden liikevaihdosta. Rahoitus-
kuluista védhennetdan ensin rahoitustuotot ja tulos jaetaan liikevaihdolla. Mité suu-
rempi osuus sitd enemman yrityksen toiminnalla taytyy saada kéyttokatetta. Arvo
voi olla myos negatiivinen, mika tarkoittaa, ettd yrityksen rahoitusvarat ylittavéat
korollisten velkojen maaran ja on kaytanndssa nettovelaton. (Mediatili 2020.)
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Nettorahoituskulu- %=100 x nettorahoituskulut/liikevaihto.
Nettorahoituskulut/kayttokate- %

Tunnusluku kertoo, kuinka paljon yrityksen kayttokatteesta kuluu vieraan paa-
oman rahoituskuluihin. Kéyttokatteella yrityksen tulisi pystya maksamaan korot,
lainojen lyhennykset, verot, osingot, investoinnit ja muu kehittdminen. (Mediatili
2020.)

Nettorahoituskulut/kayttokate- %=100 x nettorahoituskulut/kayttdkate.
Vieraan padoman takaisinmaksuaika

Arvo kertoo nimensa mukaan, kuinka hyvin yritys selvida vieraan pdadoman ta-
kaisinmaksuista, jos nykyinen tulorahoitus kaytettaisiin kokonaisuudessaan velko-
jen takaisinmaksuun. Kuitenkin hyvin harvoin tulorahoitusta voidaan kayttaa ko-
konaan velkojen maksuun. Tassd arvo ei tarkoita prosentteja vaan vuosia. Alle
yht& vuotta pidetddn erinomaisena, kun yli 10 vuotta voidaan jo pitad heikkona.
(Mediatili 2020.)

Vieraan padoman takaisinmaksuaika (vuosina)=korollinen vieras pddoma kauden
lopussa/rahoitustulos (12 kk).

Korolliset nettovelat/kayttokate- %

Tunnusluku kuvaa sitd, kuinka nopeasti yritys saisi nykyiselld tulostahdilla mak-
settua velkansa, jos kayttokate kaytettaisiin kokonaisuudessaan korollisten velko-
jen maksuun eika yritys investoisi tai jakaisi osinkoa. Myos tdma arvo luetaan
vuosina. (Alma Talent 2020.)

Korolliset nettovelat/kayttokate- %=100 x korolliset nettovelat/kayttokate (12 kk).
3.2.3 Maksuvalmius

Kannattavuuden ja vakavaraisuuden lisdksi on vield olemassa maksuvalmius.
Vaikka kannattavuus ja vakavaraisuus olisivat kunnossa, tulee yrityksen selviytya

myos liiketoimintansa juoksevien kulujen maksuista. Jos yritys ei pysty maksa-


https://www.almatalent.fi/tietopalvelut/tunnuslukuopas/kannattavuus/kayttokate-prosentti
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maan ostojansa tai palkkoja, paatyy yritys nopeasti maksukyvyttomaksi ja jopa

konkurssiin.

Maksuvalmiuden kaksi térkeintd tunnuslukua ovat quick ratio ja current ratio.
Koska nama luvut lasketaan tilinpaatostietojen mukaan edustaa ne vain yhden
paivan tuloksia. Tésta syystd tuloksissa saattaa esiintyd epatyypillisia lukuja.
(Leppiniemi, Kykkanen 2019, 165.)

Quick ratio

Quick Ratiolla voidaan mitata kuinka nopeasti yritys voi maksaa lyhytaikaiset
velkansa, jos niihin kaytetadn pelkastdan nopeasti muutettava rahoitusomaisuus
kokonaisuudessaan. Luku yksi tai suurempi tarkoittaa, ettd yritys pystyy maksa-

maan koko lyhytaikaisen velkansa pelkalla rahoitusomaisuudellaan.

Quick Ratio ei saisi mielelldén olla alle yhden, koska talléin yritys ei valttamétta
selvia yllattavistd menoista. Tunnusluku kuvaa yrityksen rahoituspuskuria kuiten-
kin vain tilinpaatoshetkelld eli se on vain yhden péivan arvo. Quick ratio voidaan
laskea rahoitusomaisuus jaettuna lyhytaikaisilla veloilla, joista on vahennetty saa-
dut ennakot. Rahoitusomaisuuteen kuuluu taas rahoitusarvopaperit ja lyhytaikaiset

saamiset. (Jormakka, Koivusalo, Lappalainen, Niskanen 2015, 134.)

Quick ratio=( Lyhytaikaiset saamiset+rahat ja pankkisaami-
set+rahoitusarvopaperit )/( lyhytaikainen vieras pddoma+lyhytaikaiset saadut en-

nakkomaksut )
Current ratio

Quick Ratioissa laskettiin lyhytaikainen rahoitusomaisuus jaettuna lyhytaikaisilla
veloilla, joista oli vahennetty saadut ennakot. Current Ratioissa on muutama ero,
kuten se ettd lyhytaikaiseen rahoitusomaisuuteen lisatdan vield vaihto-omaisuus
mukaan ja ndm4 jaetaan lyhytaikaisilla veloilla, joista ei kumminkaan ole vahen-
netty saadut ennakot erda kuten Quick Ratioissa. Tass& ohjearvoina pidetédan, etta

kaksi on erinomainen, yksi on hyva tai tyydyttavé ja alle yksi on heikko.
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Quick Ratiolla mitataan, kuinka hyvin yritys selviytyy lyhytaikaisista veloistaan
pelkalld rahoitusomaisuudella ja Current Ratioissa sitd, kuinka hyvin yritys selviy-
tyy lyhytaikaisista veloistaan pelkalla rahoitusomaisuudella sekd, jos vaihto-
omaisuuskin muutetaan rahaksi. Vaihto-omaisuuteen kuuluu kokonaan tai puolik-

si valmistuneet myytavéksi tarkoitetut tavarat. (Jormakka ym. 2015, 135.)

Current ratio=(vaihto-omaisuus+lyhytaikaiset saamiset+rahat ja pankkisaami-

set+rahoitusomaisuusarvopaperit)/lyhytaikainen vieras pddoma.
Rahoitustulos ja rahoitustulos- %

Rahoitustulos kertoo, kuinka paljon yrityksen varsinainen liiketoiminta tuottaa
tulorahoitusta. Se myos kuvaa yrityksen kykya suoriutua varsinaisen liiketoimin-
nan tuotoilla lainojen lyhennyksista, kayttépadoman lisdyksesté ja investoinneista

ja voitonjaosta. (Alma Talent 2020.)
Rahoitustulos=nettotulos+poistot ja arvonalennukset.

Rahoitustulos- %=100*rahoitustulos/liikevaihto.
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4 CASE-YRITYKSEN ANALYYSI

Tassa luvussa esitellddn tarkemmin F-Secure Oyj ja kaydaéan lapi kuuden eri tun-
nusluvun tulokset. Mukana on kaksi tunnuslukua kannattavuuden, vakavaraisuu-
den ja maksuvalmiuden osa-alueista. Tunnusluvut ovat laskettu emoyhtitiden ti-

linp&éatostietojen perusteella.

Yhdessa taulukossa on esitetty aina yksi tunnusluku Kkaikilta vuosilta. Nain saa-
daan korostettua tunnuslukujen eroavaisuuksia vuosien valilla. Taulukoiden alle
on kirjoitettu lyhyt analyysi siitd, mitka asiat ovat vaikuttaneet lukuihin. Luvun
jalkeen on yhteenveto analyyseista ja yrityksen taloudellisesta kehityksesta ja ny-

kyisesta tilanteesta.
4.1 F-Secure

F-Securen perustivat Petri Allas ja Risto Siilasmaa 1988 nimelld Data Fellows.
Aluksi padoperaatiot sisalsivat tietokonekayttdjien opettamista ja tietokantasys-
teemien rakentamista yritysasiakkaille. Myohemmin F-Secure alkoi keskittya
enemman tietokoneviruksiin, niiltd suojaamiseen ja tarjoamaan tietoturvaratkaisu-
ja yksityishenkildiden ja yritysten tietokoneille, puhelimiin ja tabletteihin. F-
Secure tekee tietoturvaohjelmistoja kuluttajille ja yrityksille, yhtid on historiansa
aikana muun muassa perustanut maailman ensimmaisen tietoturvasivuston ja luo-
nut ensimmadisen reaaliaikaisen virustentorjuntatuotteen kannettaville Windows-
tietokoneille. Yritys listattiin porssiin vuonna 1999 keskelld IT-kuplaa. F-
Securella oli vuoden 2019 lopulla yli 1700 tydntekijad ldhes 30 maassa ja yli
100 000 yritysasiakasta. Konsernin liikevaihto vuonna 2018 oli 190,7 miljoonaa

euroa ja markkina-arvoltaan yli 500 miljoonaa euroa.

Vuonna 2015 F-Secure osti tanskalaisen tietoturvayhtio nSensen. Kauppahinnaksi
tuli 18 miljoonaa euroa. 11 miljoonaa maksettiin kateisell&, 4 miljoonaa osakkeilla
ja 3 miljoonaa euroa maksetaan tiettyjen tulostavoitteiden tayttyessa vuosina 2015
ja 2016. Nain ollen yritysostot vaikuttavat paljon tunnuslukujen tuloksiin. Osak-
keina maksettava erd ja ehdollinen k&teismaksu kirjataan konsernin tuloslaskel-

maan IFRS 3 standardin mukaisesti kuluiksi. Vuonna 2015 nama kulut olivat 1,5


https://fi.wikipedia.org/wiki/Windows
https://fi.wikipedia.org/wiki/Windows
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miljoonaa euroa. Vuosien 2016—2018 aikana kuluja arvioidaan kirjattavan seuraa-
vasti: 3,3 miljoonaa euroa vuonna 2016, 1,3 miljoonaa euroa vuonna 2017 ja 0,6

miljoonaa euroa vuonna 2018.

Vuonna 2018 yritys teki historiansa suurimman yrityskaupan ostamalla englanti-
laisen MWR InfoSecurityn koko osakekannan. Kauppahinnaksi tuli noin 92 mil-
joonaa euroa. Kaupan myota yrityksen palvelukseen siirtyi 400 henkil6a lisaa.
Hankinnan rahoittamiseksi yritys myi rahoitusvaransa, otti lainaa 37 miljoonaa

euroa ja 23 miljoonan euron luottolimiitin. (F-Secure 2020.)
4.2 Taulukot

Alla ovat taulukot seuraavista tunnusluvuista: Kéayttokate- %, Oman p&doman
tuotto- %, Omavaraisuus- %, Nettovelkaantumisaste- %, Quick Ratio ja Current
Ratio. Kaksi ensimmadistd ovat kannattavuuden tunnuslukuja, seuraavat kaksi va-

kavaraisuuden tunnuslukuja ja kaksi viimeista mittaavat maksuvalmiutta.

Tunnuslukujen kaavat I0ytyvat liitteesta 1. Tunnusluvut ovat laskettu k&yttéen
Navita-yritysmalli ohjelmaa. Luvut Kkirjataan ohjelmaan ja se laskee tunnusluvut

taulukkomuotoon.
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Taulukko 4. Kayttokate- %.
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Taulukossa 4 on tulokset kayttokateprosentista. Kayttokate saadaan, kun liike-
vaihtoon lisdtdén poistot ja arvonalentumiset, ja kun tulos jaetaan liikevaihdolla,
saadaan suhdeluku. Liikevaihdossa ei ole ollut suuria eroja paitsi vuonna 2018 se
oli noin 7 miljoonaa enemman kuin 2017. Kayttokatteen saadakseen tulee liiketu-
lokseen liséta vield poistot, joissa ei myoskéaan ollut suuria eroja. Taman takia tu-

leekin tarkastella liiketuloksen lukuja.

Vuonna 2016 yrityksen liiketulos oli yli 21 miljoonaa euroa, kayttokate 25 mil-
joonaa euroa ja kayttokateprosentti oli 19 %. Vuonna 2017 liiketulos oli kuitenkin
12 miljoonaa véhemman eli 9 miljoonaa euroa. Yksi asiaan vaikuttava tekija oli
liiketoiminnan muut tuotot, jotka koostuivat tuotekehitysavustuksista ja ne olivat
2 miljoonaa euroa vahemman. Liiketoiminnan muut kulut nousivat 11 miljoonaa
euroa. Tdhan kuului myynnin ja markkinoinnin kulut, tuotekehityksen kulut ja

hallinnon kulut.

Vaikka vuonna 2018 liiketoiminnan muut kulut olivat 6 miljoonaa euroa suurem-
mat, oli liikevaihto kuitenkin 7 miljoonaa euroa suurempi, minka takia kayttokat-
teessa ei ole suurta eroa. Vuonna 2019 kayttokate putosi puoleen edellisestd. Ero
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johtui suurimmilta osin liiketoiminnan muiden kulujen kasvusta, jotka olivat yli 7
miljoonaa euroa suuremmat. Myos liiketulos oli negatiivinen 1,8 miljoonaan eu-

ron verran ja kayttokateprosentti jai 2,85 prosenttiin.

Taulukko 5. Oman padoman tuotto- %.
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Oman padoman tuottoprosenttiin tarvitaan keskiméérdinen oma padoma mukaan,
eli kahden perakkéisen vuoden omat pdédomat lasketaan yhteen ja jaetaan kahdella.
Vuonna 2015 ja 2016 oma paadoma oli hieman yli 66 miljoonaa ja siina oli vain
alle 100 tuhannen euron ero. 2016 nettotulos oli 16,8 miljoonaa euroa ja oman
padoman tuotto talldin 25 %. Vuonna 2017 se laski jo 15 prosenttiin. Talléin net-
totulos oli endd 9,8 miljoonaa ja keskimaarainen oma p&aoma oli 62,5 miljoonaa
euroa. Vuonna 2017 oma paaoma oli 6 miljoonaa euroa pienempi johtuen siité,

ettd myos tilikauden tulos oli pienempi saman verran.

Vuoden 2018 ero johtuu suurimmilta osin oman padoman lisdyksestd 9 miljoonan
euron verran, kun nettotulos nousi vain miljoonan. Vuonna 2019 tuottoprosentti

puolittui, vaikka nettotulos pysyi l&hes samana, mutta oma p&&doma nousi 10 mil-
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joonaa euroa. Tdm4 johtui siitd, ettd edellisen tilikauden tulos siirtyi kertyneisiin
voittovaroihin eika siitd maksettu osinkoja.

Taulukko 6. Omavaraisuus- %.
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Taulukossa 6 nakyy hieman vaihteluita vuosien vélilla. Vuonna 2017 se laski 7 %
edellisestd. Talloin oma pd&doma laski, johtuen padasiassa siité etté tilinkauden tu-
los oli edellistd vuotta heikompi. Se laski 16,6 miljoonasta 10,2 miljoonaan.
Vuonna 2018 omavaraisuusaste laski vield lisad 49 prosenttiin. Vaikka oma péa-
oma nousi 9 miljoonaa, myo6s pitkaaikainen vieras pd&oma nousi 54,2 miljoonaa

euroa.

Suurin muutos johtui 31 miljoonan euron pankkilainasta ja muut pitkéaaikaiset ve-
lat olivat 15 miljoonaa enemman kuin edellisend vuotena. Koska jakolaskussa ta-
seen kokonaissumma nousi enemman kuin oma padoma, myos suhdeluku laski. F-
Secure osti 2018 brittildisen MWR Securityn, jonka se rahoitti osittain pankkilai-

nalla. (Inderes 2020.) Vuonna 2019 omavaraisuus nousi, koska 2018 ei maksettu
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osinkoja ja néin ollen tilikauden tulos siirtyi kertyneisiin voittovaroihin. Myds
edellisend vuonna otettua lainaa lyhennettiin 6 miljoonan euron verran ja muut
pitkdaikaiset velat véheni 16 miljoonaa. N&in myos taseen loppusumma laski
merkittavasti ja nosti suhdelukua.

Taulukko 7. Nettovelkaantumisaste- %.
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Vuosina 2016 ja 2017 F-Securen nettovelkaantumisasteessa on vain prosentin ero.
Vuonna 2017 korolliset velat, joista on otettu pois likvidit rahavarat, olivat noin
10 miljoonaa euroa pienemmaét kuin 2016. Koska my6s omat varat laskivat saman
verran, pysyi suhdeluku samalla tasolla. Suurin osa likvidien rahavarojen laskusta,
johtui yrityksen rahastosijoitusten laskusta ja omien varojen lasku johtui suurim-
milta osin tilikauden tuloksen heikkenemisesta. 2018 yritys otti lainaa 31 miljoo-
naa euroa yrityskauppoja varten, mika nosti velkaantumisastetta huomattavasti.
Yritys myi myos yritysostoa varten lahes kaikki rahoitusarvopaperit, joka nosti
astetta entisestaan.

Vaikka 2019 rahavarat pienenivat vield 3 miljoonaa, lyhensi yritys pitkdaikaista

velkaa 6 miljoonaa ja muut pitkdaikaiset velat pienenivéat I&hes 16 miljoonaa eu-
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roa. Koska yritys ei myoskaan maksanut osinkoja 2018, vaan tilikauden tulos siir-
rettiin kertyneisiin voittovaroihin, nousi oma padadoma 10:1l& miljoonalla eurolla.

Néista syista myos suhdeluku laski hyvalle tasolle.

Taulukko 8. Quick Ratio.
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Quick ration suositeltavana arvona pidetaan yhta. 1-1,5 on hyva ja yli 1,5 on erin-
omainen. F-Securen quick ratio onkin erinomainen kaikki vuosina, myos 2019 se
oli juuri hieman yli 1,5. Vuosina 2016 ja 2017 laskuissa mukana olevien erien
muutokset olivat hyvin pienid. 2016 quick ratio oli 2,98 ja 2017 se oli 2,76. Suurin
muutos tapahtui vuodessa 2018, kun quick ratio putosi lahes puoleen edellisesta.
Tama johtui rahoitusarvopapereista, jotka myytiin pois yrityskauppojen rahoitusta
varten ja pienensi talloin tunnuslukua. My6s 2019 saatiin hieman pienempi tulos.
Talléin lyhytaikaiset saamiset seké rahat ja pankkisaamiset olivat melkein 9 mil-
joonaa euroa véhemman. Lukua tasoitti myds hieman lyhytaikaisen vieraan péa-

oman ja saatujen ennakoiden pienentyminen 3 miljoonan euron verran.
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Taulukko 9. Current Ratio.
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Current ratio eroaa quick ratiosta siind ettd, osoittajassa lyhytaikaisiin saamisiin ja
rahavaroihin lisatadn vield vaihto-omaisuus eika nimittajasséa lyhytaikaisesta vie-
raasta padomasta vahennetd saatuja ennakoita. Tdssa suositusarvona on kaksi.
2016 ja 2017 se on alle kahden, mutta voidaan pitdé vield tyydyttavana. Kaksi
viimeisintd vuotta ovat jo alle yhden ja tatd voidaan pitdd heikkona. Koska F-
Securen vaihto-omaisuus on vain 100 000-650 000 euron valilla, ei silld ole var-
sinaisesti vaikutusta vuosien tuloksiin, kun osoittajassa muista eristé tulee jo yh-

teenséd kymmenia miljoonia.

Taulukosta 9 ndemme ettd, vuonna 2017 lyhytaikainen vieras pddoma nousi 12,5
miljoonaa euroa ja osoittajassa olevat erdat nousivat yhteensa vain 1,5 miljoonaa
euroa. Suurin muutos vieraassa padomassa on 6 miljoonan euron saadut ennakot
ja ndita ei vahennetd lyhytaikaisesta vieraasta pddomasta, kuten quick ratiossa.
Muut lyhytaikaiset velat siséltdvat nSense hankinnan viivastetyn 1,3 milj. euron
osakkeina maksettavan erén. F-Secure osti vuonna 2015 tanskalaisen tietoturvayh-
ti6 nSensen 18 miljoonalla. Tastd 11 miljoonaa euroa maksetaan kéateiselld, 3 mil-

joona euroa my6hemmin myos kateiselld, jos tulostavoitteet tayttyvat ja 4 miljoo-
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na euroa maksetaan osakkeina vaikuttaen ndin myoéhempiin vuosiin. (Taloussa-
nomat 2020.)

Kolmena viimeisend vuotena lyhytaikainen vieras padoma pysyy 91-94:ssa mil-
joonassa eurossa. Vuonna 2017 rahoitusarvopapereita oli vajaa 94 miljoona euroa.
Koska 2018 F-Secure osti MWR InfoSecurity Ltd:n, se myi rahoitusvaransa ra-
hoittaakseen yritysoston. Tastd syystd 2018 current ratio putosi l&hes puoleen
edellisestd, koska rahoitusarvopapereita oli jaljella enad alle 100 tuhatta euroa
edellisen vuoden 54 miljoonasta eurosta. 2019 current ratio oli 0.80 ja 2018 se oli

0.81 eli huomattavaa eroa ei ole.
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5 YHTEENVETO

Taman tutkimuksen tarkoituksena oli selvittdd, miten F-Secure Oyj on kehittynyt
taloudellisesti vuosien 20162019 valilla ja mik& sen taloudellinen tila on nyky-
aan. Tyossa kaytettiin F-Securen tilinpaatoksia ja niissé esiintyvia tietoja. Tietojen
avulla tehtiin tilinpaatésanalyysi kuudesta eri tunnusluvusta ja niita vertailtiin

vuosien kesken. Tavoitteena oli vastata seuraaviin tutkimuskysymyeksiin:
Onko yrityksen tunnuslukujen tuloksissa suuria vaihteluita?

Suurimmat vaihtelut esiintyvét kannattavuuden ja vakavaraisuuden tunnusluvuis-
sa. Maksuvalmiudessa muutokset ovat maltillisempia. Kayttokatteelle ei ole an-
nettu tiettyja ohjearvoja, koska riippuu toimialasta, onko kayttokate- % hyvéa vai
huono. Yrityksen kayttokate- % on suurimmillaan 19 % 2016 ja 2019 pienimil-
1&8n 2,85 %.

Oman péédoman tuotossa on myos suuria vaihteluita 6-25:n % valilla. Ohje arvo-
jen mukaan se vaihtelee siis valttavan ja erinomaisen valilla. Omavaraisuusastees-
sa on hieman maltillisempaa vaihtelua ja se pysyy yli 35:ssa % joka vuosi. 2016 ja
2017 oli yli 50 %, jota voidaan pitd4 erinomaisena. 2018 se oli 39 % ja vuonna
2019 49 %. Namékin voidaan tulkita viel& hyvaksi tulokseksi.

Nettovelkaantumisasteessa on suurin vaihtelu. Vuonna 2016 se oli -113 % ja 2017
aste oli -114 % ja seuraavana vuonna se nousi jo 71 prosenttiin ja vuonna 2019 se

laski jo 35 prosenttiin.

Quick ratiossa ja current ratiossa ei ole néin suuria vaihteluita. Quick ratiossa luku
laskee tasaisesti vuoden 2016 luvusta 2,98 vuoden 2019 lukuun 1,51 eli noin 50 %
ero suurimmasta pienimpaan lukuun. Mydés current ratiossa suurimman luvun ol-
lessa 1,59 vuonna 2016 ja pienimman 0,80 ollessa vuonna 2019, on luku laskenut
noin 50 %.
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Mitké asiat ovat vaikuttaneet tunnuslukujen tuloksiin?

Suurimmat vaikutukset tunnuslukujen tuloksiin tulevat yrityksen tekemisté yritys-
kaupoista ja joidenkin toimintojen myynnista. Vuonna 2015 F-Secure osti tanska-
laisen nSensen, joka vaikuttaa vieldkin my6hempind vuosina erityisesti lyhytai-
kaiset velat erd&n ja ndin ollen quick ratioon ja current ratioon. Vuonna 2015
myytiin myo6s pilvitallennuspalvelut 31,5 miljoonalla eurolla, joka vaikutti kerty-
neisiin voittovaroihin my6hempina vuosina ja oman padoman tuottoprosenttiin,

koska oman p&doman tuottoprosenttiin tarvitaan myds oma paaoma keskimaarin.

Erityisesti vuosien 2018 ja 2019 tuloksiin vaikuttaa brittildisen MWR InfoSecuri-
tyn osto vuonna 2018. Tamé& vaikuttaa eniten rahoitusarvopaperit erdan, jotka
myytiin pois yritysoston rahoitusta varten. Myos rahoituslaitoksilta otettiin lainaa
ostoa varten. N&ma vaikuttavat erityisesti omavaraisuusasteeseen ja nettovelkaan-

tumisasteeseen.
Mika on yrityksen taloudellinen tilanne vuoden 2019 lopussa?

F-Securen liikevaihto on kasvanut tasaisesti vertailuvuosien aikana, mutta tilikau-
den tuloksissa on jonkin verran vaihteluita. Myos liiketuloksessa on paljonkin
vaihtelua vuosien aikana. Vuonna 2016 se oli suurimmillaan 21 miljoonaa euroa
ja 2019 se oli 1,8 miljoonaa euroa negatiivinen. Suurimmat erot 16ytyvat liiketoi-
minnan kulujen vaihteluissa. Kaikki muut tunnusluvut ovat vuonna 2019 pienem-
pia kuin 2016, paitsi nettovelkaantumisaste on tietysti suurempi. Tulee kuitenkin
muistaa, ettd tunnusluvut ovat laskettu tilinpaatostietojen perusteella, jotka néaytta-
véat yhden paivan eli tilinpaatospaivan lukuja. Tastd syysta tuloksissa voi olla

vaihtelevia lukuja.

Tutkimusongelmaan liittyen maailma digitalisoituu valtavaa vauhtia ja tasta syys-
t4 myos kyberuhat ja kyberrikollisuus kasvavat sen my6té. F-Secure joutuu kehit-
tdmaéan yritysté ja palveluita vastatakseen naihin haasteisiin. F-Securen strategiana
on edellisind vuosina ollut yrityksen laajentaminen yritysostojen kautta seka nous-
ta johtavaksi tietoturvayritykseksi. Tarkasteluvuosien aikana F-Secure on ostanut

useita tietoturvayrityksia strategiaansa noudattaen. N&diden myo6ta F-Secure on
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saanut lis&é tydvoimaa ja uusia tietoturvaratkaisuja kyberuhkia vastaan ja noussut

Euroopan suurimmaksi kyberturvallisuutta tarjoavaksi yhtioksi.

F-Secure tulee jatkamaan tuotteiden kehittdmista ja monipuolistamaan tarjontaa.

F-securen vuoden 2020 yrityksen nakymat ovat:

e Yritystietoturvan orgaanisen kasvun odotetaan jatkuvan vuonna 2020, kui-
tenkin hitaampana kuin vuonna 2019. Lopetettujen, ei-strategisten tuottei-
den negatiivinen vaikutus kasvuun vuonna 2020 on arviolta muutamia
prosenttiyksikkojéa.

o Kuluttajatietoturvan liikevaihdon odotetaan olevan noin vuoden 2019 ta-
solla.

e Oikaistun kayttokatteen odotetaan kasvavan selvésti verrattuna vuoteen
20109.

e Osinkopolitiikkana on jakaa noin puolet yrityksen vuotuisesta voitosta.

Yritys voi kuitenkin poiketa tasta tilanteen mukaan.

Yrityksen liikevaihto on hyvalla tasolla ja tilikauden tuloskin vuonna 2019, joskin
se on pienempi kuin edellisend vuonna. Yrityksen omavaraisuus on lahes erin-
omaisella tasolla. Yrityksell4 on jonkin verran velkaa, joka kuitenkin otettiin yri-
tysostoa varten ja ennen sita yritys oli kdytannossa nettovelaton. Oman paaoman
tuotto- % on valttavélla tasolla eika yritys jakanut osinkoja 2019 eika jaa niita
myoskaan 2020. F-Secure on kuitenkin pitk&aikainen ja vakavarainen yritys, joka

tulee kasvamaan tulevaisuudessa strategiansa mukaisesti.
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