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The purpose of the study was to identify Company X's economic situation in the
years 2017-2021. The study’s learning objective was to deepen the knowledge of
small businesses, micro businesses and financial statement analysis. The idea of this
subject came from reading other financial statement analysis studies.

This thesis is a case study that was performed using qualitative methods for under-
standing and deepening the results of quantitative results. The theoretical framework
is based on professional literature on the financial statements and financial statement
analyses of small businesses and micro businesses. The empirical part of the study
examines Company X’s growth rate, profitability, solvency and liquidity in the years
2017-2021. The key ratios were compared with the guideline values presented in
Yritystutkimus ry and Alma Talent’s key figure guide and against similar businesses.
Also, the effects of coronavirus to Company X and similar businesses were in-
spected. Company X’s key ratios were calculated from the official financial state-
ments from the years 2017-2021 and with formulas given by Yritystutkimus ry.

The research concludes that Company X’s profitability, solvency and liquidity key ra-
tios were either good or excellent through the whole analysis period. The growth fig-
ures of Company X deteriorated over the analysis period. When compared against
other similar businesses, Company X'’s profitability, solvency and liquidity key ratios
were in the upper quartile almost the entire analysis period. The year of 2019 was
the worst year for Company X, and almost all its key ratios were in the median when
compared with similar businesses. Growth key ratios of Company X dropped from
the upper quartile to lower quarter during the analysis period. The effects of Corona-
virus cannot be seen clearly in the key ratios of Company X or similar businesses.

The future problem for Company X is to get its net sales to grow again. Key ratios of
profitability, solvency and liquidity of Company X create a sturdy and stable base to
try to find a strategy for future growth.

Keywords: Financial statement analysis, key ratio analysis, growth,
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1 Johdanto

Opinnaytetyon aihe on tilintarkastusyrityksen (jatkossa Yritys X) tilinpaatésana-
lyysi vuosilta 2017—2021. Idea ty6n aiheesta syntyi omasta mielenkiinnosta tut-
kia tilintarkastusalan yrityksien tunnuslukuja seka sita, miten koronavirus on vai-
kuttanut naihin. Opinnaytety0 ei ole toimeksianto, mutta sain analyysisséa kaytet-

tavat tilinpaatokset Yritys X:lta pyytamaltani ajalta.

Monet yrityksen ulkoiset sidosryhmat, kuten esimerkiksi tavarantoimittajat, luo-
tonantajat, sijoittajat, kilpailijat, verottaja, tutkijat ja luottotietoja myyvat yritykset,
ovat kiinnostuneita yrityksen tilinpaatoksesta. Tilinpaatosanalyysissa lasketaan
tilinpaatoksen tunnuslukuja usealta vuodelta. Tunnusluvuilla arvioidaan yrityk-
sen kasvua, kannattavuutta, vakavaraisuutta ja maksuvalmiutta. Tunnuslukuja
kaytetaan yrityksen tulevaisuuden ennustamiseen, ja tata tietoa kaytetaan esi-
merkiksi yrityksen ja liiketoiminnan arvonmaaritykseen. (Kallunki 2022, 14-15;
Niskanen & Niskanen 2003, 110-111; Salmi 2020, 262—-263.)

Olen kiinnostunut tekemaan tilinpaatésanalyysin tilintarkastusalan yrityksesta ja
eritysesti Yritys X:std, koska toimin siella itse opinnaytetyota kirjoittaessa tilintar-
kastusassistenttina. Minua kiinnostaa néahd&, mitka asiat voivat vaikuttaa taméan
alan yrityksien tilinpaatésanalyysin tunnuslukuihin. Paasen myds kayttamaan eri
opintojaksoilta oppimaani tietoa, kuten muun muassa Kirjanpito ja tilinpaatos,
Tilinp&atdsanalyysi ja Konsernitilinpaatos ja IFRS -tilinpaatds. Paasen myos sy-
ventamaan néaita tietoja ja oppimaan lisaa tilinpaatoksen analysoinnista. Opinto-
jaksoilla keskityttiin suurien yrityksien ja konsernien, kuten esimerkiksi Marime-
kon ja Enersensen tilinpaatdksien analysointiin. Taman takia minusta on mie-

lenkiintoista tutkia opinnaytetydssa pienempaa yritysta.

Opinnaytety6 on case-tutkimus eli tapaustutkimus. Tapaustutkimusta pidetaan
tutkimusstrategiana tai lahestymistapana, jossa tutkijan ei tarvitse sitoutua yh-
teen tieteenfilosofiseen paradigmaan. Tapaustutkimuksen keskeisend osana on

tutkittava tapaus tai tapaukset, joiden maarittely, analysointi ja ratkaisu on



tutkimuksen keskeisin tavoite. Tutkittava tapaus voi olla rajattu systeemi, kuten
muun muassa Yksilo tai ryhma, mutta tapaus voi olla myds ilmio tai ajallinen
prosessi. (Eriksson & Koistinen 2014, 2—-6.) Kaytan opinnaytetyon tekemisessa
kvalitatiivista tutkimusotetta. Kvalitatiivisella eli laadullisella tutkimuksella pyri-
tdan saamaan selville, mista tassa on kyse. Laadullisella tutkimuksella pysty-
taan saada syvallinen ymmarrys ilmista, ja se sopii sen perusteelliseen kuvaa-

miseen ja selittdmiseen. (Kananen 2014, 16-19.)

Opinnaytetyon tutkimusongelmana on selvittaa Yritys X:n taloudellinen tilanne

vuosina 2017-2021. Tutkimuskysymykset ovat seuraavat:

o Millainen oli Yritys X:n kasvu, kannattavuus, vakavaraisuus ja mak-
suvalmius vuosina 2017-20217?

o Millainen oli Yritys X:n tilanne verrattuna alan ohjearvoihin ja toi-
mialaan?

. Minkalainen vaikutus koronaviruksella on ollut Yritys X:n taloudelli-
seen tilanteeseen vuosina 2020 ja 2021?

Tilinpaatdsanalyysi on suosittu opinnaytetydaihe, ja sita kasittelevaa ammattikir-
jallisuutta 16ytyy paljon. Keskityn enimmékseen tilinpaatoksesta ja tilinpaatos-
analyysista kertovaan teoriaan ja olen kayttanyt seuraavia kirjallisuuden lah-
teitd: Yritystutkimus ry:n "Yritystutkimuksen tilinpaatésanalyysi”, llari Salmen
"Mita tilinpaatds kertoo?”, Juha-Pekka Kallungin "Tilinpaatésanalyysi”, Ulrika
Lindbladin "Pien- ja mikroyrityksen tilinpaatés kaytannonlaheisesti, Jarmo Lep-
piniemen "Pienyhtion tilinpaatos : sdannodkset ja hallituksen vastuu” ja Jyrki ja
Mervi Niskasen "Tilinpaatdsanalyysi”. Olen kayttanyt teoriassa hyvaksi myaos ti-
linpaatoksia koskevia lakeja ja asetuksia seka Alma Talentin tunnuslukuopasta.
Tilinpaatdsanalyysin teossa kaytin hyvaksi TEM-Tilastopalvelusta haettuja toi-

mialakohtaisia tunnuslukuja.

1.1 Yritys X

Yritys X on mikrokokoinen osakeyhtio, joka on erikoistunut pienyritysten ja -yh-
teisdjen ja asunto-osakeyhtididen tilintarkastuksiin. Tilintarkastuksen liséksi yri-

tyksen palveluihin kuuluvat muun muassa lausunnot, todistamiset ja muut



varmennuspalvelut. Yritys X palvelee yrityksia koko Suomen laajuisesti, mutta
valtaosa sen asiakkaista on Uudeltamaalta. Yritys X:n henkilékuntaan kuuluu
noin 20 henkil6a, joista noin puolet toimii tilintarkastajina ja puolet tilintarkastus-

assistentteina.

Merkittavin Yritys X:n tapahtuma tarkastelujaksolta 2017—2021 oli sen toteut-
tama omistusjarjestely. Tama tapahtui tilikautena 2019, kun Yritys X hankki
omia osakkeita itselleen omistusjarjestelyn toteuttamiseksi. Tilikaudella 2020
yritys mitatoi tilikaudelle 2019 hankitut osakkeet.

1.2 Koronavirus

Koronavirukset ovat hengitystietulehduksen aiheuttavien viruksien ryhma. Kii-
nassa vuoden 2019 joulukuussa havaittiin koronavirus ja sen levittaméan taudin
viralliseksi nimeksi annettiin COVID-19 ja sen taudinaiheuttajaviruksen virallinen
nimitys on SARS-CoV-2-virus. Maailman terveysjarjestdé WHO julisti koronavi-
rusepidemian pandemiaksi 11.3.2020. Koronavirus aiheuttaa tavallisesti muun
muassa kuumetta, ysk&a, lihaskipuja ja hengitysahdistusta. Se voi kuitenkin ai-
heuttaa sairaanhoitoa tarvitsevan infektion. Suomessa koronavirusinfektioihin
on kuollut tartunnansaaneista alle 0,5 prosenttia 4.8.2022 mennessa ja maail-
malla kuolleisuus on ollut alle 1,1 prosenttia 5.8.2022 mennessa. (Terveyskir-
jasto.) Suomessa on ollut 18.8.2022 mennessa 1 250 557 vahvistettua ko-
ronavirustartuntaa (THL).

Suomessa tehtiin vuoden 2020 aikana laaja-alaisia rajoitustoimia, joihin kuului
muun muassa liikkumisrajoituksia, yleisorajoituksia ja matkustuskieltoja. Naita
rajoituksia alettiin purkamaan vuoden 2021 syksyn aikana. Koronaviruksen Del-
tavariantti ja myohaisempi Omikronvariantti pakottivat ottamaan rajoitukset ta-
kaisin kayttoon loppusyksysta. Naista rajoituksista on taas luovuttu vuoden
2022 alussa. (Valtioneuvosto 2022, 15-16.) Virus nayttaa laskun merkkeja vuo-
den 2022 keséan aikana ja se on muuttunut jo eri maissa maailmanlaajuisesta
pandemiasta endeemiseksi. (Terveyskirjasto.) Suomi on tdhan asti selvinnyt ko-

ronaviruksesta paremmin lievemmilla rajoituksilla kuin muut Euroopan maat



sekd Suomen talous vaikuttaa taipuvan koronaviruksesta kokonaisuutena

melko hyvin. (Valtioneuvosto 2022, 7-8.)

Koronavirus vaikutti vaihtelevasti Suomen eri aloihin. Jotkut yritykset hyotyivét
ja toiset karsivat viruksen takia. Koronaviruksesta johtuneet rajoitukset aiheutti-
vat riskeja etenkin pienten toimijoiden liiketoiminnalle. (Valtioneuvosto 2022,
36—37.) Koronaviruksen aiheuttama epavarmuus on lisénnyt tilintarkastajien
tyonmaaraa. Tilintarkastajan tulee arvioida muun muassa jokaisen yrityksen toi-
minnan jatkuvuutta 12 kuukauden paahan ja tilikauden jalkeisia olennaisia ta-
pahtumia ja ndiden todennakdisyytta. Tama tulevaisuuden arviointi on vaikeutu-
nut etenkin niiden yrityksien kohdalla, jotka toimivat koronaviruksesta karsineilla
toimialoilla. (Raitio 2020.) Koronaviruksesta karsineita aloja Suomessa ovat ol-
leet esimerkiksi kulttuuri-, tapahtuma- ja matkailuala (Valtioneuvosto 2022, 36—
39).

2 Tilinpaatos

Yritykset joutuvat laatimaan julkisen tilinpaatoksen, joka muodostuu tuloslaskel-
masta, taseesta, rahoituslaskelmasta ja liitetiedoista. Naiden liséksi tilinp&&tok-
seen liitetd&an toimintakertomus. Tilinpaatoksen laatimisperiaatteita saatelee
Suomessa muun muassa kirjanpitolaki, elinkeinoverolaki, arvonlisaverolaki ja
osakeyhtidlaki. Lisaksi kirjanpitolautakunta (jaljempéna KILA) antaa ohjeita lain-
saadannon soveltamisesta. (Lindblad 2021, 17; Niskanen & Niskanen 2003, 27;
Salmi 2020, 24-25.) Tilinpaatds laaditaan yrityksen tilikauden ajalta, jonka kesto
on tyypillisesti 12 kuukautta. Yrityksen aloittaessa tai lopettaessa voi tilikauden
kesto olla muu kuin 12 kuukautta, mutta se ei voi olla pidempi kuin 18 kuu-
kautta. (Lindblad 2021, 28.) Suomessa yritykset saavat valita oman tilikautensa,
paitsi muun muassa pankkien tilikauden on oltava lain mukaan kalenterivuosi
(Leppiniemi & Kykkanen 2019, luku 2.2.) Yritys X:n tilikauden ajanjakso on
1.10.-30.9.

Tilinp&déatés muodostaa yhdenmukaisen kuvan yrityksen tilikaudesta. Yrityksen

tulee noudattaa kirjanpidon ja tilinpaatdksen yleisia tilinpaatosperiaatteita,



joiden avulla tilinpaatés muodostaa yhdenmukaisen kuvan sen tilikaudesta. Nii-
den mukaan tilinpaatdksen tulee antaa oikea ja riittava kuva, noudattaa olennai-
suuden, varovaisuuden, siséltopainotteisuuden ja jatkuvuuden periaatetta seka
johdonmukaisuutta laatimisperiaatteiden ja -menetelmien soveltamisessa tili-
kaudesta toiseen. Periaatteisiin kuuluu tdméan lisaksi suoriteperusteisuus, erien
itsendinen arvostaminen ja netottamiskielto. Viimeisen tilinpaatdsperiaatteen
mukaan tilinavauksen tulee perustua edelliseen paattyneeseen taseeseen.
(Lindblad 2021, 36-45.)

Kirjanpitolaki jakaa yritykset mikro-, pien- seka suuryrityksiin. Tyypillisesti pie-
nemmilta yrityksilta vaaditaan vahemman tietoja tilinpaatoksessa. (Lindblad
2021, 13.) Kirjanpitolaki maaraa milloin yritys on mikro-, pien- ja suuryritys sen
likevaihdon, taseen loppusumman ja henkilostomaaran perusteella (taulukko 1)
(Leppiniemi & Kykkanen 2019, luku 7).

Taulukko 1. Kirjanpitolain maaraamat yrityskoon raja-arvot (Kirjanpitolaki 1997,
llukuda8&1lukudb8&1luku4c?s).

Liikevaihto (milj. | Tase (mil]. eur.) Henkilosto (kpl)
eur.)

Suuryritys 40 20 250

Pienyritys 12 6 50

Mikroyritys 0,7 0,35 10

Pien- ja mikroyritykseksi katsotaan yritys, jolla ylittyy vahintaan yksi annetuista
raja-arvoista paattyneelta ja sita edeltavalta tilikaudelta. Suuryritykseksi katso-
taan yritys, jolla ylittyy vahintdan kaksi annetuista raja-arvoista paattyneelta ja
sitd edeltavalta tilikaudelta. Suurin osa Suomen yrityksista on pien- tai mikroko-
koisia yrityksia. (Lindblad 2021, 13-14.)



Pien- ja mikroyrityksille on annettu valtioneuvoston asetus pien- ja mikroyrityk-
sen tilinpaatbksessa esitettavista tiedoista (jallempana PMA) (Lindblad 2021,
johdanto). PMA:n mukaan pien- ja mikroyrityksen viralliseen tilinpaatokseen
kuuluu aina vahintaan tase, tuloslaskelma ja liitetiedot. Pien- ja mikroyrityksen
tilinpaatokseen voi kuulua yhtién liikkevaihdon, taseen loppusumman ja henkilos-
tén koon mukaan tilintarkastuskertomus, ja joidenkin saatididen on laadittava
toimintakertomus. (Lindblad 2021, 29-30.)

Pienyrityksen tilinpaatoksen vaatimukset tayttavat mikroyrityksen vaatimukset,
jolloin mikroyritys voi halutessaan tehda tilinpaatoksen pienyrityksen vaatimus-
ten mukaan. Mikro- ja pienyrityksen tilinpaatoksessa tulee kayda ilmi mita
PMA:n saannostoa on kaytetty sen laatimisessa. (Lindblad 2021, 29.) Pien- ja
mikroyritykset saavat halutessaan myds soveltaa kirjanpitoasetuksen kattavam-
paa normistoa (Kirjanpitoasetus 1997, 5 a luku 1 8). Yritys X on kooltaan mikro-
yritys, mutta sen tilinpaatoksen laatimisessa on noudatettu PMA:n pienyritys-

saanndosta, mika ilmoitetaan tilinpaatoksen liitetiedoissa.

2.1 Tuloslaskelma

Tuloslaskelman avulla saadaan selville yrityksen tilikauden tulos. Tuloslaskel-
malta nahdaan tietoa mita on tapahtunut, mutta vain rajallisesti siitd, mita tulee
tapahtumaan. Tuloslaskelman pohjalta voidaan tehda johtopaéatoksia yrityksen
tulevaisuudesta tdhé&nastisen menestyksen pohjalta. Tuloslaskelma sisaltaa
melkein kaikki tilikaudella kirjatut tuotto- ja kuluerat eli yrityksen ansaitut tuotot
ja niiden hankinnasta aiheutuneet kulut. Tuotolla tarkoitetaan taloudellisen hy6-
dyn lisdantymista eli tapahtunutta tai odotettavissa olevaa varojen lisaantymista
tai velkojen vahenemista. Kululla tarkoitetaan taloudellisen hyddyn vahenty-
mista eli velkojen lisdantymista tai varojen vahenemista. (Kallunki 2022, 33;
Salmi 2020, 28-29.)

Tuloslaskelman rakenne on rakenteeltaan véahennyslaskelma. Tuloslaskelma al-
kaa yrityksen liiketoiminnasta saaduilla tuotoilla eli liikevaihdolla ja muilla liike-

toiminnan tuotoilla. N&ista tuotoista vahennetaan liiketoimintaan liittyvia kuluja



tuloslaskelmakaavan mukaisessa jarjestyksessa, jolloin saadaan selville liiketoi-
minnan kannattavuuden perusrivi eli liikevoitto/-tappio. Tasta vahennetaan ra-
hoitustoiminnan erat ja tilinpaatosjarjestelyt, jotka eivat suoranaisesti liity varsi-
naisen liiketoiminnan tuottojen saamiseen. Tuloslaskelman lopussa kirjataan tili-
kauden laskennalliset verot, jolloin saadaan selville tuloslaskelman viimeinen
rivi eli tilikauden voitto. Tilikauden voitto kertoo yrityksen tilikauden tuloksen el

lisdantyyko vai vahentyykd yrityksen oma pddoma. (Salmi 2020, 29 & 31.)

Kirjanpitoasetus antaa kaksi tuloslaskelmakaavaa, jotka ovat kululajikohtainen
ja toimintokohtainen. Suomessa kaytetaan suurimmalta osin kululajikohtaista
kaavaa, ja toimintokohtaistakaavaa kayttavat lahinna vain suuret kansainvaliset
yritykset. (Salmi 2020, 45.) Kululajikohtaisen ja toimintokohtaisen tuloslaskel-
manliikevoitto on sama, mutta ne eroavat ennen liikevoitto/-tappio valisummaa.
Kululajikohtainen tuloslaskelma edustaa panosnakemystéa, ja toimintokohtainen
edustaa prosessinakemysta. (Salmi 2020, 57-58.) Yritys X kayttaa kululajikoh-
taista tuloslaskelman kaavaa.

Yrityksen tulisi pidattaytya kayttamaan samaa kaavaa jatkuvuuden periaatteen
varmistamiseksi. Kaytettavaa kaavaa voi kuitenkin muuttaa, jos toiminnan
luonne tai laajuus merkittavasti muuttuu. (Lindblad 2021, 56.) Tuloslaskelmaa
saa taydentaa valisummilla ja lisata uusia erig, kunhan se ei vaaranna kirjanpi-
tolain 3 luvun 2 §:ssa tarkoitettua oikeaa ja riittdvaa kuvaa. Tuloslaskelman kaa-
vaa tulee muuttaa yksityiskohtaisemmaksi silloin, jos se on tarpeen tilikauden
tuloksen muodostumiseen vaikuttaneiden tekijoiden selventamiseksi. (PMA
2015, 2 luku 6 8.) Yritys valitsee itse tuloslaskelmien yksityiskohtaisemman esi-
tettavien erien jaottelun, jolla esitetty informaatio on luotettavaa ja merkityksel-
listd. Tuloslaskelmalla ei kuitenkaan saa esittaa mitaan eria satunnaisina. (Kal-
lunki 2022, 33.)

2.2 Tase

Tasekaava on kaikille kirjanpitovelvollisille sama, mutta pienemmat yrityksen

saavat laatia sen lyhennetyssa muodossa. Tase kuvaa yrityksen taloudellista



tilannetta tilinpaatéshetkelld. (Salmi 2020, 59.) Tase jaetaan kahteen puoleen,
jotka ovat vastaavat ja vastattavaa. Vastaavat jaetaan kahteen paaryhmaan py-
syvat vastaavat ja vaihtuvat vastaavat, myos vastattavaa puoli jaetaan paaryh-
miin oma padoma ja vieras pddoma. (Salmi 2020, 59 & 68.)

Taseen vastaavan puolen erat kuvaavat yrityksen liiketoimintaa sitoutunutta
padomaa. Vastaavan padoma esitetdan likvidiysjarjestyksessa esittamalla hei-
koiten rahaksi muutettavat omaisuuserat ensiksi. (Yritystutkimus ry 2017, 27.)
Pysyvien vastaavien on tarkoitus tuottaa tuloa useampana tilikautena ja niita
voidaan pitaé investointeina liiketoimintaan. Pysyvia vastaavia voi olla, esimer-
kiksi tietokoneohjelmien kayttolisenssit, maa-alueet, rakennukset, koneet ja lait-
teet seka pitkaaikaiset sijoitukset. Pysyvia vastaavia voidaan pitda investoin-
teina liiketoimintaan. Vaihtuvat vastaavat on tarkoitettu tuottamaan tuloa yhtena
tilikautena ja niita tarvitaan yrityksen jokapaivaisen toiminnan rahoittamiseen.
Vaihtuvia vastaavia voi olla, esimerkiksi vaihto-omaisuus, myyntisaamiset ja ra-
hat ja pankkisaamiset. (Salmi 2020, 35-36 & 59.)

Taseen vastattavaa puolen erat kertovat miten yrityksen omaisuus on rahoi-
tettu. Mitd enemman yrityksella on omaa padaomaa verrattuna vieraaseen paa-
omaan, niin sité joustavampi on sen rahoituksellinen asema ja suuremmat ra-
hoitukselliset reservit. (Salmi 2020, 68.) Oma pddoma kuvaa sitd osuutta, jonka
yrityksen omistajat ovat antaneet yrityksen kayttoon. Yrityksen omistajien tuotto-
vaatimus perustuu oman padoman suuruuteen ja siihen liittyviin riskeihin. Omis-
tajat voivat jakaa osinkoa tilikausien jaljille jaéneista voitoista eli vapaasta
omasta padomasta. Oman paaoman ja vieraan paaoman erottaa sen takaisin-
maksuvelvollisuus ja joustamattomuus. Vieraalla padomalla tarkoitetaan yrityk-
selle annettuja velkoja, kuten muun muassa lainoja, sitoumuksia ja maksuai-
koja. Vieras pddoma jaetaan takaisinmaksuajan mukaan lyhytaikaiseen eli alle
12 kuukautta tasepaivasta ja pitkaaikaiseen eli yli 12 kuukautta tasepaivasta.

Vieras paaoma voi olla korollista tai korotonta. (Salmi 2020, 37-39.)

Tase kaavaa saa taydentaa valisummilla ja lisatéa uusia erid, kunhan se ei vaa-

ranna kirjanpitolain 3 luvun 2 8:ssa tarkoitettua oikeaa ja riittavaa kuvaa. Tase



tulee myos esittdd kaavoja yksityiskohtaisemmin, jos se on tarpeen tase-erien
selventamiseksi. (PMA 2015, 2 luku 6 8.) Taseessa jokaiselle eralla on tyypilli-

sesti oma looginen paikka (Salmi 2020, 39).

2.3 Liitetiedot

Liitetiedot esitetddn aina tuloslaskelman ja taseen jalkeen, joka helpottaa tiedon
|6ytamista. Liitetiedoissa tarkennetaan tuloslaskelmassa ja taseessa annettuja
tietoja, jotta oikean ja riittavan vaatimukset tayttyvat. Liitetiedot koskevat seu-
raavia seikkoja:

. Oikean ja riittavan kuvan antaminen yrityksen tuloksesta ja talou-
dellisesta asemasta.

o Selostus, jos on poikettu yleisista tilinpaatosperiaatteista.
o Tilinp&aéatoksen laadintaperiaatteet. (Salmi 2020, 79.)

Mikro- ja pienyrityksilta vaaditaan vain PMA:n mukaiset suppeammat liitetiedot,
joista saadetddn PMA:n luvuissa 3 ja 4. Pienyrityksien tulee silti noudattaa oi-
kean ja riittavan kuvan antamisen vaatimuksia, joka voi tarkoittaa, ettda PMA:n
maarittdmien liitetietojen antaminen ei aina riita. (Lindblad 2021, 124.) Mikroyri-
tyksen katsotaan antaneen oikean ja riittdvan kuvan kunhan se on antanut PMA
4 luvun mukaisen tuloslaskelman, taseen ja liitetiedot (Lindblad 2021, 13-14;
Leppiniemi & Kaisanlahti 2018, 26).

Pienyritys, jonka yhtiomuoto on osakeyhti6 tai osuuskunta, tulee ilmoittaa liite-
tiedoissa oman paaoman muutos ja hallituksen ehdotus jakokelpoisen vapaan
oman paaoman kaytosta. Myos pienyritys, joka on yhtiomuodoltaan aatteellinen
yhdistys tai saatio tulee esittaa liitetiedoissa sidotun rahaston padoman kat-
teena olevien varojen kayttd seka rahaston tuotot, varat, kulut ja velat seka tie-
dot rahaston pddomasta ja sen muutoksista, elleivat nAma muutokset kay ilmi
tuloslaskelmassa. (Lindblad 2021, 125-126.)
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3 Tilinpaatdksen oikaisut

Yrityksien tilinpaatokset eivat aina anna todenmukaista kuvaa yrityksen kannat-
tavuudesta ja taloudellisesta tilanteesta, koska yrityksien virallinen tuloslas-
kelma ja tase sisaltaa operatiiviseen liiketoiminnan erien liséksi siihen kuulumat-
tomia erid. (Salmi 2020, 144; Kallunki 2022, 54.) Tilikaudet tulee tehda vertailu-
kelpoisiksi keskendan muiden yrityksien kanssa standardoimalla ne oikaisujen
avulla. (Yritystutkimus ry 2017, 18).

Oikaisuja tehdaan yrityksen tilinpaatoksen tuloslaskelmaan ja taseeseen. Esi-
merkiksi poistamalla tuloslaskelman kertaluonteiset eréat, joita voi olla muun mu-
assa tehtaan myynti. (Kallunki 2022, 54-55.) Oikaisujen jalkeen saadaan sel-
ville liiketoiminnan todellinen operatiivinen tulos, joka sopii parhaiten analyysien
kayttoon. Todellinen operatiivinen tulos kuvaa liiketoiminnan jatkuvaa, saannol-

listd ja ennustettavaa volyymia ja kannattavuutta. (Salmi 2020, 144.)

Onhjeita tilinpaatoksen oikaisun tekemiseen antaa Yritystutkimus ry:n tekeméa
Yritystutkimuksen tilinpaatésanalyysi-opas, joka kasittelee oikaisuja kirjanpi-
toasetuksien pohjalta (Kallunki 2022, 73—74). Tulen kdymaan luvuissa 5.1 ja 5.2
vain Yritys X:n tuloslaskelman ja taseen siséltavia erid koskevat oikaisut.

3.1 Tuloslaskelman oikaisut

Oikaistun tuloslaskelman rivien jarjestys poikkeaa kirjanpitolain kaavasta, koska
tuloslaskelmaa tarkastellaan sdanndllisen ja jatkuvan liilketoiminnan nakokul-
masta. Kululajikohtaiseen ja toimintakohtaiseen tuloslaskelmaan sovelletaan
samoja periaatteitta. (Salmi 2020, 145.)

Liikevaihto koostuu yrityksen tuotteiden tai palvelujen myyntituotoista, kun niista
on jo vahennetty annetut alennukset, arvonlisavero ja muut myynnit valittémat
verot. Yritys voi halutessaan kayttaa osatuloutusta, joka siséltyy liikkevaihtoon.
Osatuloutus tarkoittaa, etta tyon tulot ja kulut kirjataan arvioidun valmiusasteen
perusteella. Yritys vastaa itse keskeneréisten tdiden valmiusasteen maaritte-

lyst&, jonka takia etenkin suuriin ja pitkdaikaisiin valmistusaikoihin voi liittya
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epavarmuutta. Tilinpaatoksien vertailu vaikeutuu, jos yritykset eivat kayta sa-
maa tulouttamistapaa tai yritys aloittaa tai lopettaa osatuloutuksen kayttdmisen

kesken vertailtavien kausien. (Yritystutkimus ry 2017, 18.)

Liiketoiminnan muut tuotot -erd&n kuuluu ne tuotot, jotka eivat kuulu yrityksen
varsinaiseen liiketoimintaan. Tamanlaisia tuottoja voi olla esimerkiksi vuokra-
tuotot, jos vuokraustoiminta ei ole yrityksen varsinainentoimiala. Analyysia var-
ten tulee oikaista pois satunnaisluonteiset tuotot. Myds avustukset, myyntivoitot
ja keskeytysvakuutukset kuuluvat kirjanpitolain mukaan likketoiminnan muihin
tuottoihin, mutta naita tuottoja ei oikaista analyysia varten. (Yritystutkimus ry
2017, 19.)

Ulkopuoliset palvelut -era sisaltaa valittomasti liiketoimintaa liittyvia maksettuja
korvauksia ja kuluja tydsuorituksista. Naita tyosuorituksia voi olla muun muassa
alihankkijoiden, suunnittelu- ja konsulttitoimistojen ja tydvoiman vuokrauskulut.
Tyypillisesti kuin yritykset lisdavat ulkopuolisia palveluita, niin tavallisesti muun

muassa niiden henkilostokulut laskevat. (Yritystutkimus ry 2017, 20.)

Henkildstokulut era sisaltavat ennakonpidéatyksen alaiset palkat ja niiden sivuku-
lut. Henkiloéstokuluja oikaistaan laskennallisella palkkakorjauksella, koska henki-
|6stdkulut saattavat olla vaaristyneita. Vaaristyneet henkiléstokulut eivat anna
oikeaa kuvaa yrityksen kannattavuudesta, mika vaikeuttaa yritysten vertailua
kesken&an. Etenkin pienten yritysten henkildstokulut saattavat olla pienia tai
olemattomia. Esimerkiksi yksityisen elinkeinonharjoittajan palkka ei nay kuluna
tuloslaskelmassa seka henkiloyhtion omistajan palkka nakyy vain poikkeusta-
pauksessa tuloslaskelmassa. (Yritystutkimus ry 2017, 20-21.) Myds muissa yh-
tiomuodoissa verotuksellisista syista omistajan on usein kannattavampi nostaa

tulonsa muuna kuin palkkatulona, kuten osinkona (Malmi 2020, 147).

Palkkakorjaus suositellaan tehtavaksi kuin omistajien tydpanos on ilmeinen,
mutta vastaavaa palkkaa ei ole tuloslaskelmassa. Oikaisun maaraa suositellaan
porrastettavaksi yrityksen liikevaihdon mukaan, siten etta jos liikevaihto on 100
000-500 000 euron valilla niin tehdaan palkkakorjaus 30 000 euroa / henkild.
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Multta jos liikevaihto ylittdd 500 000 euroa niin palkkakorjauksen suuruus on

50 000 euroa / henkild. Palkkakorjauksen tekemiseen vaikuttaa myds onko hen-
kilot samasta taloudesta ja mik& on tilikauden pituus. (Yritystutkimus ry 2017,
21.)

Suunnitelman mukaiset poistot -erassa esitetdan tilikaudella tehdyt poistot.
Omaisuuden poistot lasketaan kuukausitarkkuudella niiden kayttdajalta, jolloin
eripituiset tilikaudet ei aiheuta oikaisutarvetta. Naiden poistojen tulisi kuitenkin
olla suhteessa taseen pysyvien vastaavien maaraan ja laatuun. Jos ndin ei ole
tai poistot ylittavat selvasti KILAn suositukset kaytetddn suunnitelman mukai-
sina poistoina EVL:n maksimipoistoja. Oikaistujen ja yrityksen tekemien poisto-
jen erotus esitetaan oikaistussa tuloslaskelmassa erassa muut tuloksen oikai-
sut. (Yritystutkimus ry 2017, 22-23; Salmi 2020, 148.)

Liiketoiminnan muut kulut -erddn kuuluu ne lyhytvaikutteiset kulut, jotka eivat
kuulu ylempiin eriin. Muihin kuluihin kuuluu esimerkiksi vuokrat, tietoliikennepal-
velumaksut, myyntiprovisiot, syntyneet luottotappiot ja omaisuuden myyntitap-
piot. Nama kulut voivat olla luonteeltaan toistuvia tai satunnaisia. Liiketoimin-
taan kuulumattomat kertaluonteiset kulut oikaistaan siirtdmalla ne oikaistun tu-
loslaskelman satunnaisiin kuluihin. Tallaisia kuluja voi olla esimerkiksi pysyvien

vastaavien myyntitappiot. (Yritystutkimus ry 2017, 22.)

Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista -eré sisaltda tuottoja oman ja
vieraan padaoman ehtoisista sijoituksista. Naita tuottoja syntyy kirjanpitovelvolli-
sen antamista luonteeltaan pysyvista lainoista ja oman paaoman ehtoisista sijoi-
tuksista. Naista oikaistaan mahdollisesti saadut kurssivoitot oikaistun tuloslas-

kelman kurssierot erdan. (Yritystutkimus ry 2017, 24.)

Muut korko- ja rahoitustuotot -eré sisaltaa tuotot vaihtuvien vastaavien saami-
sista ja rahoitusarvopapereista ja naista aiheutuneet mahdolliset kurssierot.
Erassa voi esiintyd myds rahoitusvalineiden ja sijoituskiinteistdiden arvostuk-
sesta syntyneitéd kayvan arvon muutoksia. Korkokulut ja muut rahoituskulut -

eraan kuuluu yleensa vieraasta padomasta maksetut korkokulut, mutta myos
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kurssitappiot seka rahoitusvalineiden ja sijoituskiinteistéjen kayvan arvon alen-
tumiset. Naita eria oikaistaan siirtamalla kurssivoitot ja -tappiot oikaistussa tu-
loslaskelmassa eraéan kurssierot. Kayvan arvon muutokset siirretaan kayvan ar-
von muutoksiin. Poikkeuksena oikaisuja ei tehda, jos yrityksen ansaintalogiikka

perustuu omaisuuserien arvonmuutoksiin. (Yritystutkimus ry 2017, 25.)

Valittémat verot -era sisaltaa tuloverot ja muut valittémat verot. Oikaistun tulos-
laskelman nettotulokseen otetaan mukaan vain verot, jotka ovat aiheutuneet
tarkasteltavan kauden saanndllisesta ja jatkuvasta liikketoiminnasta. Erasta on
oikaistava satunnaiset tuotot ja kulut. Esimerkiksi veronpalautukset ja lisaverot
siirretaan oikaistun tuloslaskelman satunnaisiin tuottoihin ja kuluihin. (Yritystutki-
mus ry 2017, 26; Salmi 2020, 150.)

Yritys X:n oikaisut tuloslaskelmat vuosilta 2017-2021 ovat liitteessa 1

3.2 Taseen oikaisut

Kuten oikaistu tuloslaskelman jarjestys poikkeaa virallisesta kaavasta, niin myos
oikaistun taseen jarjestys poikkeaa virallisesta tase kaavasta (Yritystutkimus ry
2017, 27). Oikaistusta taseesta poistetaan erét, joilla ei ole tulontuottamiskykya.
Oikaistuun taseeseen lisataan virallisesta taseesta puuttuva olennainen varalli-
suus sekad nakymattomat velat (Salmi 2020, 154). Tase kuvaa tulevaisuudessa
saatavia tuloja, jonka takia on sen oikaisu tyypillisesti tuloslaskelmaa vaikeam-
paa. Taseeseen on mahdollista merkita eria muun muassa aineettomiin hyodyk-

keisiin, joiden tulontuottokyvysta ei ole varmuutta. (Salmi 2020, 158.)

Aineettomat hyodykkeet -erdén aktivoidaan valittomia menoja, joiden oletetaan
tuottavan vastaavan maaran tuloja tulevaisuudessa. Jos havaitaan aktivointia,
joilla ei ole tulo-odotuksia tulee ne oikaista pois taseen varoista seka vahentaa
samalla summalla omaa pdaomaa. (Yritystutkimus ry 2017, 31.) Muut aineetto-
mat hyodykkeet -eréd pitaa siséllaan aineettomat oikeudet, muut aineettomat
hyodykkeet ja ennakkomaksut. Nama erat tulee tavallisesti poistaa enintaan
kymmenessa vuodessa. (Yritystutkimus ry 2017, 33.)
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Aineelliset hyddykkeet -eraan kuuluu maa- ja vesialueet, rakennukset ja raken-
nelmat, koneet ja kalusto ja muut aineelliset hyddykkeet. Rakennukset ja raken-
nelmat voivat olla muun muassa tehdasrakennuksia ja ty6pajoja. Koneisiin ja
kalustoon kuuluu muun muassa tuotantokoneet ja ajoneuvot. Jos omaisuutta on
yliarvostettu, tulee tasearvo muuttaa vastaamaan oikeaa arvoa seka vahentaa

omaa paaomaa vastaavalla summalla. (Yritystutkimus ry 2017, 33-34.)

Muut osakkeet ja osuudet -era sisaltdd osakeyhtididen osakkeet, huoneisto-
osakkeet, osuuskunnan osuustodistukset, avoimen yhtion ja kommandiittiyhtion
osuudet. Era sisaltaa myos siirtokelpoiset liittymismaksut, kuten esimerkiksi
sahko-, vesijohto- ja kaukolampdoverkkojen liittymat. (Yritystutkimus ry 2017,
35.)

Lyhytaikaiset saamiset -eré esitetdan yhtena ryhmana oikaistussa tuloslaskel-
massa. Ryhmaan kuuluu kaikki vuoden sisélla saatavat myyntisaamiset ja muut
saamiset. Myyntisaamisiin kuuluu ulkopuolisille tapahtuneesta suoritteiden
myynnista syntyneet myyntisaamiset. Muihin saamisiin kuuluu saamiset ulko-
puolisilta, ja eraan on yhdistetty virallisen taseen lyhytaikaiset lainasaamiset,
muut saamiset, siirtosaamiset ja maksamattomat osakkeet ja osuudet. Saman
konsernin yrityksen ja omistusyhteysyrityksen saamiset ja muut saamiset eritel-
l&a&n oikaistussa taseessa viela samassa ryhmassa erina siséiset saamiset ja
muut sisaiset saamiset. (Yritystutkimus ry 2017, 39—40.) Saamisista tulee oi-
kaista pois "vaarat” saamiset eli todennakadiset luottotappiot vahennetaan saa-
misista ja omasta padomasta (Salmi 2020, 155). Epavarmoja saamisia voi olla
esimerkiksi lainasaamiset tytaryhtidilta, jotka ovat menettaneet oman paa-
omansa (Yritystutkimus ry 2017, 45).

Oikaistun tuloslaskelma eré rahat ja rahoitusarvopaperit siséltaa virallisen tulos-
laskelman rahoitusarvopaperit seké rahat ja pankkisaamiset. Tama erad on hel-
poiten arvostettavissa, koska niiden arvo yksiselitteinen ja naihin ei liity arvon-
menetyksen riskeja. (Yritystutkimus ry 2017, 40; Salmi 2020, 158.)
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Oma paaoma jaetaan osakeyhtidlain mukaan sidottuun ja vapaaseen omaan
padaomaan. Sidottuun omaan paaomaan kuuluu osakepaaoma, arvonkorotusra-
hasto, kdyvan arvon rahasto seka ylikurssirahasto ja vararahasto. Vapaaseen
omaan paaomaan kuuluu muut rahastot ja tilikauden ja edellisten tilikausien
voitto. (Yritystutkimus ry 2017, 41.) Muihin rahastoihin kuuluu muun muassa si-
joitetun vapaan oman padoman rahasto, johon merkitaan esimerkiksi se osa
osakkeiden merkintdhinnasta, jota ei merkitéd osakepddomaan tai vieraaseen
padomaan. Muihin rahastoihin kuuluu myds oman paaoman sijoitukset ja osa-
kepddoman alentamisesta syntynyt maara, jolla ei kateta tappioita tai jaeta va-
roja. (Yritystutkimus ry 2017, 43.)

Oma padoma toimii vakavaraisuuden mittarina omistajille ja muille sidosryh-
mille. Osakeyhtiolaki m&araa yrityksien oman padoman sailyttdmisesta ja me-
nettamisestd, joka lisda velkojainsuojaa. Osakeyhtit saa jakaa varojansa vain
vapaan oman paaoman verran, ellei yhtidjarjestyksessa maarata jakamatta ja-
tettavista varoista. Vapaa oma pddoma perustuu viimeisimpaan vahvistettuun ja
tarvittaessa tilintarkastettuun tilinpaatokseen. Varojen jako on kiellettya, jos yh-
tio on maksukyvyton tai jos varojen jako aiheuttaisi maksukyvyttomyytta. (Yritys-
tutkimus ry 2017, 41.) Oman padoman oikaisut kohdistetaan tuloslaskelman ohi
suoraan taseeseen, ja ne muodostuvat viralliseen taseeseen tehtyjen oikaisujen
eristd. Nama oikaisut voivat olla muun muassa omaisuuserien ja velkojen uu-
delleen arvostamista tai epavarmojen saamisten poistamista. (Yritystutkimus ry
2017, 45.)

Lyhytaikainen vieras padoma siséltaa vuoden sisalla erdantyvat velat (Yritystut-
kimus ry 2017, 45). Yritys X:lla on vierasta paaomaa virallisessa tilinpaatok-
sessa saatujen ennakoiden, ostovelkojen, muiden velkojen seka siirtovelkojen
erissa. Saadut ennakot -eré siséltdd maksut, jotka on saatu ennen suoritteen
luovuttamista. Tunnuslukulaskennassa ei lasketa mukaan keskeneraisista toista

saatuja ennakoita. (Yritystutkimus ry 2017, 48.)

Ostovelat ovat tyypillisesti tuotannontekijoiden hankkimisesta aiheutuneita vel-

koja, mutta myds kululaskuista ja investoinneista syntyneita laskuja.



16

Ostovelkoja oikaistaan siirtAmaélla osamaksuvelat lyhytaikaiseen korolliseen vie-
raaseen paaomaan. Oikaistussa taseessa ostovelat saman konsernin yrityksille
ja omistusyhteysyrityksille eritellaan omassa kohdassa nimelta siséiset ostove-
lat. (Yritystutkimus ry 2017, 50.)

Siirtovelat esitetdan oikaistussa taseessa ryhméassa muut korottomat lyhytaikai-
set velat, jossa esitetddn myods muut korottomat velat, kuten esimerkiksi arvonli-
saverovelat ja ennakonpidatysvelat. Siirtovelat ovat jaksotettuja eria, joita on
muun muassa palkat, lomapalkkavelat ja etukateen saadut korko- ja vuokratu-
lot. (Yritystutkimus ry 2017, 51.)

Yritys X:n oikaistut taseet vuosilta 2017-2021 ovat liitteissa 2 ja 3.

4 Tilinpaatosanalyysi

Tilinpaatdsanalyysi on yksi kolmesta tilinpaatoksen analyysimuodosta, ja se jaa
yritystutkimuksen ja tunnuslukuanalyysin valimaastoon. Tunnuslukuanalyysissa
kaytetaan pelkastaan tunnuslukuja, mutta tilinpaatdsanalyysissa kaytetaan nai-
den lisaksi muita menetelmia. Tilinpaatdsanalyysissa pyritaan selvittamaan tun-
nuslukuihin vaikuttaneita tekij6ita, ja ndin arvioimaan paremmin ovatko tunnus-
luvut hyvia tai huonoja seka kertovatko ne satunnaisista vai pitkanaikavalin
muutoksista. Tilinpaatosinformaatiosta ei saada tietoon kaikkia lukujen takana
olevia tekijoita, jonka takia muun muassa luottoluokitusyritykset ja investointi-
pankit joutuvat tekemaan yritysanalyyseja. Yritysanalyysin kohteena on koko
yrityksen toimintaympaérist6. Yritysanalyysin pohjalta arvioidaan esimerkiksi luot-
toluokitusta tai yrityskauppoja. (Niskanen & Niskanen 2003, 9-12; Salmi 2020,
262-263.)

Tilinpaatosanalyysin kayttdjia ovat yrityksen sidosryhmat, jotka tarvitsevat infor-
maatiota yrityksen taloudellista tilasta, kuten muun muassa osakkeenomistajat,

lainoittajat, tavaroiden ja palveluiden toimittajat, asiakkaat, yrityksen johto, tyon-
tekijat ja viranomaiset. Tilinpdattsanalyysin laajuus ja syvyys vaihtelee sen teki-

jan tarpeiden mukaan. (Kallunki 2022, 17-21.) Tilinpdattsanalyysissa kootaan
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tunnuslukujen tuottama informaatio, ja mitataan yrityksen toimintaedellytyksia,
jotka tavallisesti tiivistetaan kannattavuudeksi ja kasvukyvyksi. Analysoitavan
yrityksen rahoitusasemaa arvioidaan maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden pe-
rusteella. Myos yrityksen toimintaedellytyksia voidaan mitata esimerkiksi omis-
tajiin, johtoon ja henkilokuntaan liittyvilla arvioilla. (Salmi 2020, 268.)

Tilinpaatdsanalyysi on suhteellista, joten yrityksen taloudellisen aseman hyvyys
ja huonous saadaan selville vertaamalla. Tunnusluvut mahdollistavat yrityksen
rahamaaraisen tilinpaatosinformaation vertailun muiden erikokoisten yritysten
kanssa, koska ne esitetddn paaosin suhdelukumuotoisina. Tavallisesti yritysta
verrataan toisiin yrityksiin ja padomamarkkinoiden asettamiin tavoitteisiin usean
vuoden ajalta. Kayttamalla 3-5 vuoden ajanjaksoa saadaan muodostettua kuva
sen toimintaedellytyksist&, vuosittaisista muutoksista ja suoritustasosta verrat-
tuna valittuun vertailuryhmaan. Vertailtaviksi yrityksiksi kannattaa valita saman
toimialan yrityksia, koska vertailukelpoisuus on eri toimialojen valilla tyypillisesti
heikkoa. Analysoitavan yrityksen toimiala voi myo6s vaikuttaa siihen, onko ylei-
sesti annetut ohjearvot patevia omalle alalla. Esimerkiksi vahittdiskaupanalan
yrityksien voittomarginaalit ovat tyypillisesti alhaisempia, kuin muilla aloilla. (Kal-
lunki 2022, 14; Seppéanen 2011, 63—-64 & 96-98; Yritystutkimus ry 111.)

Vertaan Yritys X:n tilinpaatoksen tunnuslukuja Ty0- ja elinkeinoministerién
TEM-Tilastopalvelusta haettuihin toimialakohtaisiin tunnuslukuihin. Haetut tun-
nusluvut on jaettu kolmeen eri luokkaan: alakvartiili (alin 25 %), mediaani (25—
75 %) ja ylakvartiili (yli 75 %) (Tilastokeskus b). Hain tilastopalvelusta laskenta-
toimen, kirjanpidon, tilintarkastuksen ja veroneuvonnan (toimialaluokitus 692)
tunnusluvut vuosilta 2017-2021 (Liite 5). Laskentatoimen, kirjanpidon, tilintar-
kastuksen ja veroneuvonnan toimialaluokkaan on tilastoitu 163 vuonna 2017,
171 vuonna 2018, 153 vuonna 2019, 129 vuonna 2020 ja 53 vuonna 2021.
Vuoden 2021 tilastotiedot ovat olleet hakuhetkella 14.8.2022 vajaat, joten ne ei-
vat ole taysin vertailukelpoisia aikaisempien vuosien kanssa. (TEM-Tilastopal-

velut.) Yritys X:n tunnusluvut esitetaan liitteessa 4.
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4.1 Kasvu

Kasvulla mitataan yrityksen liiketoiminnan menestymista. Yrityksen kasvu on
valttamatonta useasta syysta. Kannattavuuden parantaminen ilman liikevaihdon
kasvua on vaikeaa, koska palkka- ja muut kulut eivat juuri alene. Kasvamatto-
man yrityksen markkinaosuus pienenee kasvavilla markkinoilla. Kasvava yritys
saa tuotua esiin ihmisten, tuotteiden ja prosessien kehityksia ja on luotettava
osapuoli asiakkaiden silmissa. Kasvava yritys antaa vahvan kuvan sen tulevai-
suudesta, ja yrityksien arvo perustuu osittain tulevaisuuden rahavirtaodotuksiin.
Kasvavan yrityksen on helpompi rekrytoida avainhenkiloéstéa. Julkisten palvelui-
den rahoittaminen ja tyollisyyden yllapitaminen edellyttaa yritysten kilpailukykya
ja liiketoiminnan kasvua. (Kallunki 2022, 112; Salmi 2020, 255-256.)

Vain kasvu voi tuottaa yritykselle lisdarvoa, mutta kasvu ei kuitenkaan ole tae
arvon luonnista. Esimerkiksi epaorgaaninen kasvu eli yritysostoin tapahtuva
kasvun arvon tuotto on ongelmallista. Epdonnistunut yrityskauppa voi laskea
padaoman tuottoprosenttia alle paaoman kustannusten, jolloin kauppa tuhoaa
omistaja arvoa. Kasvu on lisdarvoa tuottavaa, kun kasvuun tarvittavan sitoutu-
neen padoman lisays tuottaa enemman kuin sen rahoittamisesta aiheutuu kus-
tannuksia. (Kallunki 2022, 112-113.) Tervetta kasvua syntyy silloin kun sen
padomarakenne pysyy optimaalisena ja yrityksen kannattavuuden, vakavarai-
suuden ja maksuvalmiuden tunnusluvut ovat kunnossa. (Kallunki 2022, 113;
Salmi 2020, 260).

Yrityksen kasvua ja supistumista voidaan mitata muun muassa liikevaihdon,
laskutuksen, tuloksen, taseen loppusumman ja osingonjaon mittareilla. Joitain
mittareita, kuten liikevaihdon muutosta tulisi tulkita suhteessa inflaatiokehityk-
seen. (Yritystutkimus ry 2017, 78.) Pitkalla aikavalilla yrityksien tulisi pystya kas-
vamaan vahintadn samassa suhteessa muiden toimialan yrityksien kanssa.
(Salmi 2020, 268). Osinkojen sdanndllinen pitkaaikainen kehittyminen kertoo
kestavasta ja aidosta liiketoiminnan kasvusta. (Kallunki 2022 114). Tarkastelen
seuraavaksi Yritys X:n kasvua sen liikevaihdon muutosprosentin, kuluttajahin-

taindeksin ja jaetun osingon nadkdkulmasta.
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Liikevaihdon muutosprosentti lasketaan seuraavasti:
X=Y/Zx100

missa X on liikkevaihdon muutosprosentti, Y on liikkevaihdon muutos (12 kk) ja Z
on liikevaihto edellisella kaudelle (12 kk) (Yritystutkimus ry 2017, 78).

Kuviosta 1 nahdaan, ettd Yritys X:n likevaihdon muutoksen suuruus on laske-
nut tarkasteltavana ajankohtana. Liikevaihdon muutos oli suurinta vuonna 2017
(11,9 %) ja pienin vuonna 2021 (0,4 %). Yritys X:n kasvu on ollut keskimaarin
6,9 prosenttia. Lilkkevaihdon muutos on jaényt joka vuosi vertailtavien toimialo-
jen ylakvartiilin alapuolella, jonka muutosprosentti on ollut keskimaarin 21,5 pro-
senttia. Yritys X:n liikevaihdon muutos on onnistunut pysyttelemaan lahes kaik-
kina vuosina mediaanin ylapuolella, paitsi vuonna 2021. Yritys X:n liikevaihdon
muutos oli vuonna 2021 alle mediaanin, ja tunnusluku oli ensimmaista kertaa

negatiivinen (-0,4 %) tarkastelujakson aikana.

Liikevaihdon muutosprosentti
30,0
25,0 e S~ -

20,0 - e =

15,0 ~ Ve
10,0 ——
5,0 \

-5,0

Yritys X == == Ylakvartiili Mediaani == == Alakvartiili

Kuvio 1. Yritys X:n liikkevaihdon muutosprosentti vuosina 2017-2021 verrattuna
toimialakohtaisiin lukuihin.

Yritys X:n liikevaihdon muutos on laskenut koronavuosina 2020 ja 2021. Myds
vertailtavien toimialojen yl&kvartaalissa ja mediaanissa on havaittavissa liike-

vaihdon muutoksen laskua vuonna 2020. Naiden toimialojen mediaani ja
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ylakvartaali on kuitenkin noussut vuonna 2021 paremmalle tasolle kuin mita ne
olivat vuonna 2019. Koronapandemialla on voinut olla vaikutusta toimialoihin

vuonna 2020, mutta ndma vaikutukset eivat ole olleet pysyvia.

Koronavirus aiheuttama epéavarmuus on voinut vaikuttaa Yritys X:n uusien asi-
akkaiden hankintaan, jolloin liikevaihto ei ole kasvanut toimialojen mukana vuo-
sina 2020 ja 2021. Koronavirus on aiheuttanut lisaty6ta etenkin pienten yrityk-
sien tilintarkastuksissa, jotka muodostavat suurimman osan Yritys X:n asiak-
kaista (Ks. Luku 1.2). Tama lisatyo ei ole valttdmattd nakynyt kuitenkaan asiak-
kaalta laskutettavassa summassa. Asiakkaat ovat saattaneet neuvotella alhai-
semman hinnan vedoten koronaviruksen aiheuttamiin taloudellisiin vaikeuksiin.
Talloin tilintarkastusyritys on voinut suostua alhaisempaan hintaan sailyttaak-
seen asiakkaan. (Albitar & Gerged & Kikhia & Hussainey 2020, 3—4.) Nama sei-
kat ovat voineet vaikuttaa Yritys X:n liikevaihdon kasvuun heikentavasti vuosina
2020 ja 2021.

Kuluttajahintaindeksia pidetaan yleisena inflaation mittarina Suomessa. Kulutta-
jahintaindeksi kuvaa ostamien tavaroiden ja palveluiden hintakehitysta Suo-
messa. (Tilastokeskus a.) Jos yritys kasvaa inflaation kanssa samaa tahti, niin
yrityksen tulos pienenee, koska inflaatio nostaa yrityksen kuluja. Taman takia
yrityksen kasvun tulisi olla vahintaan inflaation verran. (Euroopan keskus-
pankki.) Kuvion 2 mukaan Yritys X:n liikkevaihdon kasvu on ollut yli kuluttajahin-
taindeksin vuosina 2017-2020. Vuonna 2021 Yritys X:n kasvu on ollut negatii-
vista 0,4 prosenttia ja inflaatio on ollut 2,2 prosenttia, joka on tarkastelujakson
korkein vuosittainen muutos. Vuosi 2021 on ollut siis erittain huono Yritys X:n
likevaihdon muutokselle.
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Liikevaihdon muutos ja kuluttajahintaindeksin muutos
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Kuvio 2. Yritys X:n liikkevaihdon muutosprosentti vuosina 2017-2021 verrattuna
vuosittaiseen kuluttajahintaindeksin keskiarvoon (Tilastokeskus a).

Jos yrityksella ei ole kannattavia investointikohteita tulee yrityksen jakaa ylimaa-
rainen likviditeetti omistajille osinkoina tai ostamalla omia osakkeita takaisin

(Kallunki 2022, 125). Kuviosta 3 nahdaan, etta Yritys X on kasvattanut jaettavan
osingon méaaraa lahes vuosittain. Joka kertoo mahdollisesti siita, etta yrityksella

ei ole vaihtoehtoisia kannattavia investointikohteita.

Jaetun osingon maara, euroa (osinko per osake,
euroa)

180 000 160 003 (149)

160 000
140 000 /
190 000 107 500 (100)
100 000

50 000 / 107 500 (100)

0000 48825 (33)

40 000 56 370 (38)
20000

2017 2018 2019 2020 2021

Kuvio 3. Yritys X:n jaetun osingon maara vuosina 2017-2021.
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Selvaa yhta syyta Yritys X:n liikevaihdon laskuun ei I6ydy. Vertailtavien toimialo-
jen yritykset ovat onnistuneet saavuttamaan kasvua vuonna 2021, joten Yritys

X:n liikevaihdon lasku ei johdu alan siséisesta trendista.

4.2 Kannattavuus

Kannattavuudella tarkoitetaan liikketoiminnan taloudellista tulosta ja se on perus-
edellytys jatkuvalle liiketoiminnalle. Kannattavuutta mitataan absoluuttisesti tai
suhteellisesti. Absoluuttisessa, mitataan liiketoiminnan voittoa ja suhteellisessa
mitataan voiton suhdetta yritykseen sijoitettuun padomaan. (Yritystutkimus ry
2017, 63.) Kannattavuuden tunnusluvuilla mitataan yrityksen operatiivisen toi-

minnan ja tehokkuuden kannattavuutta (Seppéanen 2011, 71).

Tunnuslukuja verrataan sijoittajien asettamiin tavoitteisiin yrityksen menestymi-
selle. Padoman sijoittajilla on suuri maara vaihtoehtoisia sijoituskohteita, jonka
takia he vertaavat yrityksen kannattavuutta ja riskid muiden sijoituskohteiden
tuottoon. Oman ja vieraan padoman sijoittajien saama voitto yrityksesta taytyy
olla riittava sen riskeihin nahden. Hyva kannattavuus mahdollistaa selviytymisen
vieraan padoman maksuvelvoitteista seka riittavan lisaarvon tuottamisen ja
osingonjaon omistajille. (Kallunki 2022, 81.) Analysoin kannattavuutta aluksi las-
kemalla oikaistun tuloslaskelman kayttokateprosentin, liiketulosprosentin ja net-
totulosprosentin eli niin sanotut kateluvut. Korkeat kateluvut viestivat vahvasta
hinnoitteluvoimasta ja tehokkaasta kustannusten hallinnasta. (Kallunki 2022,
91). Selvitan myos paaoman tuottoa laskemalla kokonaispddaoman tuottopro-

sentin, sijoitetun paaoman tuottoprosentin ja oman paaoman tuottoprosentin.

4.2.1 Kayttokateprosentti

Kayttokate (EBITDA, earnings before interest, taxes, depreciation and amortiza-
tion) nayttaa lilkketoiminnan tuloksen ennen poistoja, rahoituserid, arvonalentu-
misia ja veroja. Kayttbkate on oikaistun tuloslaskelman valisumma, jolloin sité ei
nayteta virallisessa tuloslaskelmassa. Kayttokateprosentin kayttdé on hankalaa,
jopa saman toimialan sisélla, koska kaikki yritykset eivat omista omia tuotanto-

valineitd itse, vaan he vuokraavat tuotantovalineet kokonaan tai osittain. Kun
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yritys omistaa tuotantovalineensa nakyvat kulut tuloslaskelmassa poistoina ja
rahoituskuluina kayttokatteen jalkeen, kun taas valineiden vuokraus nakyy en-

nen kayttokatetta likketoiminnan muina kuluina. (Yritystutkimus ry 2017, 63-64.)

Kayttokate lasketaan seuraavasti:

X=Z+C

missa X on kayttokate, Z on liiketulos ja C on poistot ja arvonalentumiset (Yri-
tystutkimus ry 2017, 64).

Kayttokateprosentti lasketaan seuraavasti:

X=C/Z*100

missa X on kayttokateprosentti, C on kayttdkate ja Z on liiketoiminnan tuotot yh-
teensa (Yritystutkimus ry 2017, 64).

Kayttokateprosentilla ei ole annettu yleista tavoitearvoa sen heikon vertailukel-
poisuuden takia, mutta sille on annettu toimialakohtaiset vaihteluvalit, joihin
kayttokateprosentti tyypillisesti asettuu (Taulukko 2). Toimialan liséksi on otet-
tava huomioon aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden poistovaatimukset
seka vieraan paddoman rahoituskulujen maara kayttokateprosentin riittavyytta
arvioidessa. (Yritystutkimus ry 2017, 64.)

Taulukko 2. Kayttokateprosentille voidaan antaa seuraavanlaiset vaihteluvalit
eri toimialoille (Yritystutkimus ry 2017, 64).

Teollisuus 5-20 %

Kauppa 2-10 %

Palvelu 5-15%
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Kuviossa 4 esitetddn Yritys X:n kayttokateprosentit. Tunnusluku on pysynyt ta-
saisena vertailtavien toimialojen mediaanin ja ylakvartaalin valissa vertailujak-
son aikana. Kayttokateprosentti oli keskimaarin 13,2 prosenttia, ja se oli kor-
keimmillaan vuonna 2018 (13,6 %) ja matalimmillaan vuonna 2019 (12,6 %).
Vertailtavien toimialojen ylakvartiili oli keskimaarin 17,3 prosenttia, mediaani oli
keskimaarin 9,8 prosenttia ja alakvartiili oli keskimaéarin 4,5 prosenttia. Yritystut-
kimus ry:n mukaan kayttOkateprosentti on palvelutoimialalla hyva, kun se on 5-
15 prosentin valissa. Yritys X:n kayttokateprosenttia voidaan pitaé ohjearvojen
mukaan hyvana koko tarkasteluajanjakson aikana. Tunnusluvun ollessa anne-
tun asteikon ylapaéassa, voidaan Yritys X:n kannattavuutta pitaa hyvana ja riitta-

vana kattamaan vieraan paaoman rahoituskulut.

Yritys X:n ulkopuolisten palveluiden kasvu on ollut vuosittain suhteessa yhtéa
suurta tai hieman suurempaa kuin yrityksen liikkevaihdon kasvu. Ulkopuoliset
palvelut -era oli 1 259 001 euroa vuonna 2020 ja 1 246 756 euroa vuonna 2021.
Yritys X ei ole taten joutunut tekemaan suuria leikkauksia henkilostbnsa maa-
rassa koronavuosina. Yritys X:n liiketoiminnan muut kulut -era on kuitenkin las-
kenut tarkastelujakson aikana 34 prosenttia, jonka ansiosta Yritys X:n kayttoka-
teprosentti on pysynyt suhteellisen samana tarkasteltavien vuosien aikana.
Suurin muutos oli vuonna 2020, kun Yritys X:n liiketoiminnan muut kulut -era
laski edellisen vuoden 99 669 eurosta 67 139 euroon. Koronaviruksen osuutta
tahan 32 530 euron laskuun on vaikea paatella ilman tarkempia tietoja yrityksen

liiketoiminnan muista kuluista.
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Kayttokateprosentti
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Kuvio 4. Yritys X:n kayttokateprosentti vuosina 2017-2021 verrattuna toimiala-
kohtaisiin lukuihin.

Yritys X ei omista toimitilojansa, jolloin vuokrat sisaltyvat liiketoiminnan muihin
kuluihin toisin kuin yrityksill&, jotka itse omistavat toimitilansa, joilla ndma kulut
nakyvat kayttdkate valisumman jalkeisessa suunnitelman mukaiset poistot -
erassa. Yritys X:n tuloslaskelmalla henkilostdkulut ovat jokaisena vuonna alle
100 euroa. Kuitenkaan palkkakorjaus oikaisua ei tehty rasittamaan kannatta-
vuutta, koska omistajien palkat ovat osana ulkopuoliset palvelut -erda.

4.2.2 Liiketulosprosentti

Liiketulos (EBIT, earnings before interest and taxes) on oikaistun tuloslaskel-
man valitulos, joka kertoo paljon varsinaisen liiketoiminnan tuotoista on jaljella
ennen rahoituseria ja veroja. Oikaistun tuloslaskelman liiketulos poikkeaa viralli-
sen tuloslaskelman erasta tehtyjen oikaisujen maaralla. (Yritystutkimus ry 2017,
64.)
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Liiketulosprosentti lasketaan seuraavasti:
X=2Z/C*100

missa X on liikketulosprosentti, Z on liiketulos ja C on liiketoiminnan tuotot yh-

teensa (Yritystutkimus ry 2017, 64).

Liiketulosprosentti voidaan kayttaa yksittaisen yrityksen kehityksen seuraami-
seen, mutta myds toimialan siséiseen vertailuun. Liikevoittoprosentti on keski-
maaraista suurempi paljon pdadomia sitovilla toimialoilla, koska rahoituserat tule-
vat vasta liikevoiton jalkeen. Liiketulosprosentin arvioinnin avuksi on annettu
yleiset ohjearvot (Taulukko 3). (Yritystutkimus ry 2017, 64—65; Kallunki 2022,
95.)

Taulukko 3. Liiketulosprosentille voidaan antaa seuraavanlaiset ohjearvot (Yri-
tystutkimus ry 2017, 65).

Y1i 10 % Hyva
5-10 % Tyydyttava
Alle 5 % Heikko

Kuvion 5 mukaan Yritys X:n liiketulosprosentti on myds ollut erittain tasaista tar-
kasteltavan ajanjakson aikana, mutta se on pysynyt lahempéana vertailtavien toi-
mialojen ylakvartaalia kuin kayttokateprosentti. Keskimaarin tunnusluku oli 12,8
prosenttia, ja se oli korkeimmillaan vuonna 2021 (13,3 %) ja matalimmillaan
vuonna 2019 (12,2 %). Vertailtavien toimialojen ylakvartiili oli keskimaarin 14,7
prosenttia, mediaani oli keskimaarin 7,3 prosenttia ja alakvartiili oli keskimaarin
4.5 prosenttia. Yritys X:n liiketulos on ollut Yritystutkimus ry:n antamien ohjear-

vojen mukaan hyva koko tarkasteluajanjakson aikana.
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Liiketulosprosentti
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Kuvio 5. Yritys X:n liiketulosprosentti vuosina 2017-2021 verrattuna toimiala-
kohtaisiin lukuihin.

Yritys X:n koneesta ja kalustosta tehdaan vuosittain elinkeinotulon verottami-
sesta sadetetyn lain sallima 25 prosentin menojaddnnéspoisto, ja muista aineet-
tomista hyodykkeista tehdaan vuosittainen tasapoisto (Laki elinkeinotulon verot-
tamisesta 24 § & 30 §8.) TAman takia tarkasteltavan yrityksen liiketulosprosentti
on ottanut kiinni sen kayttokateprosenttia joka vuosi, koska suuria taseeseen
aktivoitavia hankintoja ei ole tehty. Liiketulosprosentin ja kayttokateprosentin
erotus on laskenut tarkasteltavan ajanjakson aikana tasaisesti 0,7 prosentista

0,3 prosenttiin.

4.2.3 Nettotulosprosentti

Nettotulos saadaan lisaamalla liiketulokseen tuloslaskelman rahoitustuotot ja
vahentamalla rahoituskulut ja verot. Kannattavan toiminnan nettotulos on positii-
vinen. Nettotuloksen vahimmaistaso maaraytyy yrityksen paaomarakenteen
vahvistamispyrkimysten ja voitonjakotavoitteiden mukaan. (Yritystutkimus ry
2017, 65.) Nettotulos nayttda varsinaisen liiketoiminnan tuloksen, koska siita ja-
tetddn pois yrityksen satunnaiset tuotot ja kulut seka tilinpaatossiirrot. Nettotu-
loksen jalkeen tulee viela tilikauden tulos. Kun nettotulos on positiivinen on yri-
tys pystynyt selviytyméaan liiketoiminnallaan lainojen koroista seka kayttopaa-
oman ja investointien omarahoituksesta. (Alma Talent 2022d.)
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Nettotulos lasketaan seuraavasti:

X=Z2+C-V-B

missd X on nettotulos, Z on liiketulos, C on rahoitustuotot, V on rahoituskulut ja
B on verot (Yritystutkimus ry 2017, 65).

Nettotulosprosentti lasketaan seuraavasti:

X=2Z/C*100

missa X on Nettotulosprosentti, Z on nettotulos ja C on lilkketoiminnan tuotot yh-
teensa (Yritystutkimus ry 2017, 65).

Kuviossa 6 on esitetty Yritys X:n nettotulosprosentit vuosilta 2017-2021, joka
on pysynyt tasaisena, kuten muutkin edella mainitut kannattavuuden kateluvut.
Nettotulosprosentti oli keskimaarin 10,3 prosenttia, ja se oli korkeimmillaan
vuonna 2018 sekéa vuonna 2021 (10,6 %) ja alimmillaan vuonna 2019 (9,9 %).
Vuonna 2018 nettotulosprosentti ylitti vertailtavien yrityksien ylakvartiilin (10,5
%). Vertailtavien yrityksien ylakvartiili oli keskiméérin 11,4 prosenttia, mediaani
oli keskimaarin 5,3 prosenttia ja alakvartiili 1,1 prosenttia. Alma Talentin tunnus-
lukuoppaan mukaan nettotuloksen tasoa on hyva arvioida oman paaoman tuo-
ton avulla (Alma Talent 2022d).
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Nettotulosprosentti
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Kuvio 6. Yritys X:n nettotulosprosentti vuosina 2017-2021 verrattuna toimiala-
kohtaisiin lukuihin.

Vuonna 2019 Yritys X:n tuloslaskelman eréssa tuotot osuuksista ja muista sijoi-
tuksista oli tuottoja 25 302 euroa, jotka siirsin satunnaisiin tuottoihin, koska

nama tuotot eivat kuulu yrityksen saannolliseen ja jatkuvaan liiketoimintaan. Oi-
kaisin myos naiden veron osuuden (20 %) valittbmista veroista satunnaisiin ku-

luihin.

Edella mainittujen kannattavuuden katelukujen perusteella Yritys X:n tarkastel-
tavista tilikausista parhaita ovat olleet vuodet 2018 ja 2021. Tunnuslukujen
muutokset ovat pysyneet noin yhden prosentin sisélla vuodesta toiseen. Kuiten-
kin kuten kuviosta 7 nahdaan niin yrityksen euromaérainen nettotulos on ollut
tasaisessa kasvussa. Nettotulos oli 128 095 euroa vuonna 2017 ja vuonna 2021
nettotulos oli 161 505 euroa. Nettotuloksen kasvu on tarkasteltavan ajanjakson
aikana ollut 33 410 euroa (126 %), joka on suhteessa melkein yhta paljon kuin
likevaihdon kasvu 321 373 euroa (127 %) vuodesta 2017 vuoteen 2021. Yritys
X:n nettotulos kasvoi vuodesta 2020 vuoteen 2021 4,6 prosenttia, vaikka yrityk-
sen liikevaihdon kasvu oli negatiivista 0,4 prosenttia. Yritys X on tallin onnistu-
nut vahentamaan omia kulujansa ilman, etta varsinainen tilikauden tulos laskisi.
Koronaviruksen vaikutuksia ei voida nahdéa selvéasti vuosina 2020 ja 2021,
koska Yritys X:n kannattavuuden kateluvut ovat kasvaneet naina molempina

vuosina.
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Kuvio 7. Yritys X:n nettotulos euroina vuosina 2017-2021.

Toimialakohtaisissa kannattavuuden kateluvuissa nakyy vuonna 2020 pieni
lasku vuoden 2019 tasosta. Tama vuoden 2020 aleneminen voi mahdollisesti
johtua koronaviruksen vaikutuksista. Kuitenkin vuonna etenkin toimialakohtais-
ten katelukujen ylakvartaalissa voidaan nahda kuitenkin suurta kasvua vuo-
desta 2020. Toimialakohtaisten katelukujen ylakvartaali on vuonna 2021 ollut
parempi, kuin mita ne olivat vuosina 2018 ja 2019. Koronaviruksella on voinut
vaikuttaa vuoden 2020 toimialan tunnuslukuihin heikentavasti. Kuitenkin yrityk-
set, joiden kannattavuus on ollut hyvalla tasolla, pystyivat vuonna 2021 paranta-
maan katelukujansa paremmiksi mitd ne ovat olleet usean vuoden aikana en-

nen virusta.

4.2.4 Kokonaispaaoman tuottoprosentti

Kokonaispaaoman tuottoprosentilla verrataan tulosta ennen rahoituskuluja ja
veroja yritystoimintaan sitoutuneeseen paaomaan. Tunnusluku kuvaa yrityksen
kannattavuutta mittaamalla sen kykya tuottaa tulosta koko yritystoimintaan si-
toutuneelle pddomalle. Kokonaispddoman tuottoprosenttiin ei vaikuta yrityksen
veronmaksupolitiikka tai yhtiomuoto. Jos yrityksell& on huomattavia rahoitus-
tuottoja ja rahoituskuluja samanaikaisesti, niin nama erat voidaan netottaa kes-
ken&an. Talléin eliminoidaan rahoituserien kaksinkertainen vaikutus tunnuslu-

vun laskentaan. (Yritystutkimus ry 2017, 66—67.)
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Kokonaispadoman tuotto on parempi tunnusluku, kun sijoitetun padoman tuotto
silloin, kun pddomaa ei pysty jakamaan korolliseen ja korottomaan. Tunnuslu-
vun vertailukelpoisuutta vaikeuttaa yrityksien eritavoilla tehdyt arvonkorotukset
seka arvonkorotuksia tehdessa ja purettaessa syntyneet epéjatkuvuuskohdat

vertailussa. (Yritystutkimus ry 2017, 67.)

Kokonaispaaoman tuottoprosentti lasketaan seuraavasti:

X =(Z+C+V)/B*100

missd X on kokonaispaaoman tuottoprosentti, Z on nettotulos, C on rahoitusku-
lut, V on verot (12 kk) ja B on oikaistun taseen loppusumma keskimaarin tilikau-
della (Yritystutkimus ry 2017, 66).

Taulukko 4. Kokonaispaaoman tuottoprosentille voidaan antaa seuraavanlaiset
ohjearvot (Alma Talent 2022d).

Y1i 10 % Hyva
5-10 % Tyydyttava
Alle 5 % Heikko

Kuviossa 8 esitetédén Yritys X:n kokonaispddoman tuottoprosentti, joka on ollut
keskimaarin 22,0 prosenttia vuosina 2017-2021. Yritys X:n kokonaispddoman
tuottoprosentti oli vuosina 2017 ja 2018 lahes yhta suuri kuin vertailtavien toi-
mialojen yrityksien mediaani. Erityinen nousu tunnusluvussa on tapahtunut
vuonna 2019, jolloin Yritys X on ostanut omia osakkeitansa takaisin. Tama osto
vahensi yrityksen omaa padomaa ja siten taseen vastattavan yhteissummaa,
jonka takia kokonaispddoman tuotto oli suurempaa. Koska tunnusluvun lasken-
nassa kaytetaan kahden tilikauden keskiarvoa niin taméa kasvu nékyi vasta sel-
vasti vuonna 2020. Vuonna 2021 kokonaispddoman tuottoprosentti laski taas,
koska yritykselle kertyi kayttamattomia voittovaroja, ja ostovelat kasvoivat huo-

mattavasti tilikaudella.
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Kokonaispadaoman tuottoprosentti
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Kuvio 8. Yritys X:n kokonaispddoman tuottoprosentti vuosina 2017-2021 verrat-
tuna toimialakohtaisiin lukuihin.

Taulukko 4:n mukaan Yritys X:n kokonaispddoman tuottoprosentti on ollut hyva,
koska se on ollut yli 10 prosenttia koko tarkasteluajanjakson ajan. Pienet paa-
omat voivat mahdollisesti kasvattaa tunnuslukua liian suureksi, jonka takia on
hyva tarkastella tunnuslukua tilikauden tuloksen avulla. Aikaisemmin nettotu-
losta tarkastellessa huomasimme sen olevan kuitenkin hyvalla tasolla, joten
vaikka pienentynyt pddoma nosti kokonaispaaoman tuottoprosenttia ei tunnus-

luku ole kuitenkaan huono (Ks. luku 4.2.3).

4.2.5 Oman paaoman tuotto (ROE)

Oman paaoman tuotolla (ROE, return on equity) mitataan oman pd&doman tuot-
toa, ja se kuvaa omistajille yrityksen kykya tuottaa lisdarvoa siihen sijoitetulla
omalle padomalle. Yrityksen on pystyttava tuottamaan lisdarvoa omistajille ja
samaan aikaan saada tuottoa vieraan padoman lisaksi. Omistajat maarittavat
haluamansa tuottovaatimuksen yritykselle siihen liittyvan riskin mukaan. Oman
padoman tuottoprosenttiin vaikuttaa eniten yrityksessa tehtavat arvonkorotuk-
set. (Kallunki 2022, 105; Yritystutkimus ry 2017, 68.)
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Oman paaoman tuotto lasketaan seuraavasti:

X=2Z/C*100

missd X on oman padoman tuottoprosentti, Z on nettotulos (12 kk) ja C on oi-
kaistu oma paaoma keskimaarin tilikaudella (Yritystutkimus ry 2017, 68).

Taulukko 5. Oman paaoman tuotolle voidaan antaa seuraavanlaiset ohjearvot
(Alma Talent 2022a).

Erinomainen Yl1i 20 %
Hyva 15-20 %
Tyydyttava 10-15 %
Valttava 5-10 %

Heikko Alle 5 %

Kuviossa 9 on esitetty miten oman paaoman tuottoprosentti on kehittynyt vuo-
sina 2017-2021. Tunnuslukua voi paaosin pitda erinomaisena (taulukko 5),
paitsi vuonna 2018 tunnusluku laski hyvaksi. Vuosien 2019 ja 2020 tunnusluvun
kasvu johtuu omien osakkeiden takaisinoston takia. Vuoden 2021 lasku johtuu

kertyneista voittovaroista ja kasvaneista ostoveloista.
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Oman paaoman tuottoprosentti
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Kuvio 9. Yritys X:n oman pddoman tuottoprosentti vuosina 2017-2021.

Yritys X:n nettotulosta voidaan pitdd myds vahintaan tyydyttava, koska oman
paaoman tuotto ylittdd Alma Talent tunnuslukuoppaan antaman 10 prosentin ta-
son. Lopullinen arvio oman pddoman tunnusluvun tasosta tulee kuitenkin omis-

tajilta ja heidan tuottovaatimuksistaan. (Alma Talent 2022d).

4.2.6 Sijoitetun paaoman tuotto (ROI)

Sijoitetun padoman tuotolla (ROI, return on investment) mitataan yrityksen suh-
teellista kannattavuutta, eli kuinka paljon tuottoa on saatu sijoitetulla vieraalla
padomalla. Sijoitettua pAdomaa ovat kaikki vieraan pddoman eréat, joista makse-
taan korkoa tai tuottoa. Sijoitetun padoman tuottoprosentin tulisi vahintaan olla
rahoituskuluprosentin suuruinen. (Niskanen & Niskanen 2003, 115; Yritystutki-
mus ry 2017, 68.)

Sijoitetun padoman tuotto lasketaan seuraavasti:

X=(Z+C+V)/B*100

missa X on sijoitetun padoman tuottoprosentti, Z on nettotulos, C on rahoitusku-
lut, V on verot (12 kk) ja B on sijoitettu paaoma keskimaarin tilikaudella (Yritys-
tutkimus ry 2017, 67).
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Taulukko 6. Sijoitetun paaoman tuotolle voidaan antaa seuraavanlaiset ohjear-
vot (Alma Talent 2022b).

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

Kuviosta 10 nakee, etta Yritys X:n sijoitetun pd&doman tuottoprosentti on ollut
vuosina 2017-2021 erinomainen annettujen ohjearvojen mukaan (taulukko 6).
Tunnusluku on my6s ollut vuosina 2017 ja 2018 lahella vertailtavien toimialojen
yrityksien mediaania. Tamakin tunnusluku nousi vuosina 2019 ja 2020 omien
osakkeiden takaisinoston takia. Vuonna 2021 tapahtunut lasku edelliseen vuo-
teen johtui kayttamattdmien voittovarojen keraantymisesta, jotka nostivat paa-

oman maaraa.

Sijoitetun padoman tuottoprosentti
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Kuvio 10. Yritys X:n sijoitetun pAdoman tuottoprosentti vuosina 2017-2021 ver-
rattuna toimialakohtaisiin lukuihin.

Yritys X:n vieraassa paaomassa ei ole tarkasteltavilta tilikausilta selvaa korol-

lista velkaa, mutta silla on vahaisia korko- ja muita rahoituskuluja tarkasteltavien
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tilikausien tuloslaskelmilla. Yritys kayttaa toimintansa rahoittamiseen erittain va-

han velkarahoitusta, jolloin sen rahoitukseen liittyvat riskit ovat vahaisia.

Toimialakohtaisissa tuottoprosenteissa ei voida ndhda selvaa koronaviruksen
aiheuttamaa muutosta vuonna 2020. Toimialakohtaisten tunnuslukujen medi-
aani laski hieman vuonna 2020, mutta yla- ja alakvartaali kasvoi vahaisesti tai
pysyi ennallaan. Vuonna 2021 mediaanin ja ylakvartaalin tuottoprosentit nousi-
vat tarkastelujakson korkeimmalle tasolle. Eli katelukujen tapaan koronavirus on
voinut vaikuttaa vuoden 2020 tunnuslukuihin heikentavasti. Yritykset ovat voi-
neet kuitenkin vuonna 2021 hyotya viruksesta ja parantaa omia kannattavuuden
tuottoprosentteja. Yritys X:n suuret muutokset ovat johtuneet paaosin sen to-
teuttamasta omistusjarjestelysta. Koronaviruksen vaikutuksia ei voida ndhda

selvasti sen kannattavuuden tuottoprosenteissa.

4.3 Vakavaraisuus

Vakavaraisuus kertoo yrityksen pitkédnajan rahoitusasemasta, joka voidaan ja-
kaa vieraan padomanehtoiseen rahoitukseen ja omaan pd&omaan. (Salmi
2020, 268; Yritystutkimus ry 2017, 69). Kun analysoidaan yrityksen rahoituksen
joustavuutta, on kiinnitettdva huomiota naiden keskindiseen suhteeseen. Vie-
raan paaomanehtoisen rahoituksen voi jakaa viela lyhyt- ja pitkaaikaiseen rahoi-
tukseen. Lyhytaikainen rahoitus on tyypillisesti joustamatonta, jolloin se voi altis-
taa yrityksen rahoitusriskeille. (Yritystutkimus ry 2017, 69.)

Yrityksen padomarakenne vaikuttaa suuresti arvonluontiin omistajien nakokul-
masta. Yritykset voivat kayttaa rahoituksen vipuvaikutusta oman paaoman tuo-
ton lisdamiseksi rahoittamalla kannattavia investointikohteita vieraalla paa-
omalla. Investoinnista saaduilla kassavirroilla katetaan vieraan padoman kus-
tannukset ja operatiivisen liiketoiminnan kulut, jolloin loppu investoinnin kassa-
virrasta jaa omistajille. Koska vieraan paaoman korkokulut ovat kiinteita lisaa vi-
puvaikuttaminen liiketoiminnan riskia. (Kallunki 2022, 115-116.) Selvitan Yritys
X:n vakavaraisuutta laskemalla seuraavia staattisia tunnuslukuja: omavarai-

suusaste, gearing-prosentti ja suhteellinen velkaantuneisuus.
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4.3.1 Omavaraisuusaste

Omavaraisuusaste mittaa yrityksen padaomanrakennetta yrityksen koko toimin-
nan nakokulmasta. (Kallunki 2022, 121.) Omavaraisuusaste kuvaa yrityksen va-
kavaraisuutta seka pitkan aikavalin tappionsietokykya ja sitoumuksista selviyty-
mista. (Yritystutkimus ry 2017, 69.)

Omavaraisuusaste, % lasketaan seuraavasti:

X =C/(Z-V)*100

missd X on omavaraisuusaste, %, C on oikaistu oma paadoma, Z on oikaistun

taseen loppusumma ja V on saadut ennakot (Yritystutkimus ry 2017, 69).

Taulukko 7. Omavaraisuusasteelle voidaan antaa seuraavat ohjearvot (Yritys-
tutkimus ry 2017, 70).

Yli 40 % Hyva
20-40 % Tyydyttava
Alle 20 % Heikko

Kuviosta 11 nahdaan, ettd Yritys X:n omavaraisuusaste on ollut korkealla vuo-
sina 2017-2021. Ainoastaan vuonna tunnusluku 2019 on kaynyt vertailtavien
toimialojen yrityksien ylakvartaalin alapuolella. Yrityksen omavaraisuusasteen
keskiarvo tarkastelujaksolta on 67,2 prosenttia, ja Yritystutkimus ry:n ohjearvo-

jen mukaan se on ollut vuosittain hyva eli yli 40 prosenttia (taulukko 7).
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Omavaraisuusaste
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Kuvio 11. Yritys X:n omavaraisuusprosentti vuosina 2017-2021 verrattuna toi-
mialakohtaisiin lukuihin.

Yritys X:n omien osakkeiden takaisinosto on vaikuttanut myos kannattavuuden
tunnuslukujen liséksi sen vakavaraisuuden tunnuslukuihin. Yritys X:n omien
osakkeiden osto laski sen omaa paaoman suhdetta koko paddomaan, jonka ta-
kia omavaraisuusaste laski vuonna 2019. Omavaraisuusasteessa voidaan
nahda kuitenkin pienta kasvua vuonna 2020, mutta tama vuosittainen kasvu ei
jatku vuodelle 2021. Yritys X:n vieras paaoma on myds noussut vuosina 2020 ja
2021. Vieraan padaoman kasvun on aiheuttanut suurimmalta osin vuosittain kas-
vaneet ostovelat. Yritys X:n ostovelat ovat nousseet hyvin paljon vuosina 2020
ja 2021. Ostovelat olivat 57.260 euroa vuonna 2019, mutta vuonna 2020 ne oli-
vat 89 436 euroa ja vuonna 2021 ne nousivat 170 480 euroon. Ostovelkojen
kasvun syyta on vaikea selvittda ilman tarkempia tietoja niista. Ostovelat ovat
voineet kasvaa esimerkiksi, jos koronavirus on aiheuttanut Yritys X:lle maksu-
vaikeuksia tai jos Yritys X on pystynyt neuvottelemaan pidempia maksuaikoja

koronaviruksen takia.

Toimialan omavaraisuusasteen tunnusluvussa voidaan ndhdéa koronavirus vuo-
sina 2020 ja 2021 laskua edellisista vuosista. Toimialan omavaraisuusasteen
mediaani, yla- ja alakvartiili laski edellisten vuosien 2018 ja 2019 tasosta. Tun-
nusluku ei parantunut vuonna 2021 vaan pysyi vuoden 2020 tasossa. Koronavi-

rus on saattanut aiheuttaa toimialalla tarvetta vieraan paaoman lisdamiselle.
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4.3.2 Net gearing eli nettovelkaantumisaste

Net gearing eli nettovelkaantumisaste mittaa yrityksen nettovelkojen eli korolli-
sen vieraan padoman nettoarvon ja oman paaoman suhdetta operatiivisen liike-
toiminnan ndkdkulmasta. Nettovelkaantumisaste on yksi yleisimmista rahoitus-
riskid kuvaavista tunnusluvuista. (Kallunki 2022, 119 & 121.) Tunnusluvun las-
kemiseen otetaan mukaan kaikki vieras pddoma, jolle pitaisi maksaa korkoa,
kuten esimerkiksi padaomalainat, vaikka ne olisivat tilapaisesti korottomia. Netto-
velkaantumisaste on sita parempi, mitd matalampi se on, kuitenkin jos negatiivi-
nen oma paaoma aiheuttaa miinusmerkkisen nettovelkaantumisasteen on arvo
silloin heikko. (Yritystutkimus ry 2017, 71.)

Nettovelkaantumisaste lasketaan seuraavasti:

X=(@Z-Y)IC

missa X on nettovelkaantumisaste, Z on korollinen vieras paaoma, Y on rahat ja

rahoitusarvopaperit ja C on oikaistu oma padoma (Yritystutkimus ry 2017, 71).

Taulukko 8. Nettovelkaantumisasteelle voidaan antaa seuraavat ohjearvot
(Alma Talent 2022c).

Erinomainen Alle 10 %
Hyva 10-60 %
Tyydyttava 60-120 %
Valttava 120-200 %
Heikko Y1i 200 %

Kuviossa 12 esitetty Yritys X:n nettovelkaantumisaste vuosina 2017-2021. Yri-
tys X:n negatiivinen nettovelkaantumisaste ei johdu negatiivisesta omasta paa-
omasta, joten tunnusluku ollut jokaisena vuotena erinomainen annettujen oh-

jearvojen mukaan (taulukko 8). Vuonna 2017 Yritys X:n nettovelkaantumisaste

oli -34 prosenttia ja se parani vuosittain. Vuonna 2021 nettovelkaantumisaste oli
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-112 prosenttia. Suurin muutos oli vuonna 2019, johtuen oman paaoman ja ra-
hat ja rahoitusarvopaperit -erén alhaisista maarista verrattuna edellisiin vuosiin.
Tama oman paaoman ja rahat ja rahoitusarvopaperien alhainen maaré johtui

omien osakkeiden takaisinostosta.

Nettovelkaantumisaste
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Kuvio 12. Yritys X:n nettovelkaantumisaste vuosina 2017—-2021.

Erinomaisen nettovelkaantumisasteen mukaan Yritys X:n rahoitukseen liittyvia
riskeja voidaan pitaa erittéin pienind. Tunnusluku on jatkanut paranemista vuo-
sina 2020 ja 2021, kun sen rahat ja rahoitusarvopaperit -era on noussut takaisin
vuosien 2017 ja 2018 tasolle. Tunnusluvun mukaan Yritys X on ollut nettovela-
ton koko tarkastelujakson ajan eli silla ei ole korollista velkaa tai korollinen velka
voidaan kattaa yrityksen kassavaroista (Alma Talent 2022c). Yritys X:n kohdalla

on kyse siita, etta silla on erittéain vahan korollista velkaa.

4.3.3 Suhteellinen velkaantuneisuus

Suhteellinen velkaantuneisuus mittaa yrityksen vieraan padoman suhdetta sen
liketoiminnan volyymiin. Tunnusluku vaihtelee voimakkaasti toimialojen valill&,
koska eri toimialoilla kustannus- ja taserakenteet ovat erilaisia, ja vieraan paa-
oman saanti voi olla toisella toimialalla helpompaa. (Kallunki 2022, 123; Niska-

nen & Niskanen 2003, 132.) Korkea suhteellinen velkaantuneisuus edellyttaa



41

hyvaa liiketulosta yritykselta, jotta se voi selvitéd vieraan pdaoman velvoitteista
(Yritystutkimus ry 2017, 70).

Suhteellinen velkaantuneisuus lasketaan seuraavasti:

X =(Z-B)/C*100

misséa X on suhteellinen velkaantuneisuus, Z on oikaistun taseen velat, B on
saadut ennakot ja C on liikevaihto (12 kk) (Yritystutkimus ry 2017, 70).

Taulukko 9. Suhteelliselle velkaantuneisuudelle voidaan antaa seuraavat oh-
jearvot tuotannollisissa yrityksissa (Yritystutkimus ry 2017, 70).

Alle 40 % Hyva
40-80 % Tyydyttava
YIi 80 % Heikko

Kuviossa 13 ndhd&én Yritys X:n suhteellinen velkaantuneisuus vuosilta 2017—
2021. Yritys X:n suhteellinen velkaantuneisuus oli vuonna 2017 5,1 prosenttia,
ja se on kasvanut vuonna 2021 15,3 prosenttiin eli se on noussut tarkastelu-
ajanjakson aikana. Yritystutkimus ry antaa ohjearvot tunnusluvulle vain tuotan-
nollisille yrityksille (taulukko 9), jonka takia vertailen Yritys X:n suhteellista vel-
kaantuneisuutta vain valittujen toimialoihin. Edella mainitusta kuviosta nahdaan,
etta Yritys X:n suhteellinen velkaantuneisuus on ollut parempi, kuin verrattavien
toimialojen yrityksien alakvartiili vuosittain. Yritys X:n suhteellisen velkaantunei-
suuden lievan huonontumisen on aiheuttanut sen vieraan pddoman kasvu suh-
teessa liikevaihtoon. Yritys X:n liikevaihto on kasvanut vertailtavan aikana 127
prosenttia, kun sen vieras padoma on kasvanut samassa ajassa 380 prosenttia

eli lahes nelinkertaistunut.
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Suhteellinen velkaantuneisuus
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Kuvio 93. Yritys X:n suhteellinen velkaantuneisuus vuosina 2017-2021 verrat-
tuna toimialakohtaisiin lukuihin.

Toimialan suhteellisen velkaantuneisuuden tunnusluvussa nakyy pienta muu-
tosta koronavuosina 2020 ja 2021. Suhteellisen velkaantuneisuuden alakvartiili
on huonontunut, kun tunnusluvun mediaani ja alakvartiili on parantunut. Taméa
voi johtua siita, etta yritykset, joiden vakavaraisuus on ollut huono ennen ko-

ronavirusta ovat tarvinneet lisda vierasta pddomaa jatkaakseen toimintaansa.

4.4 Maksuvalmius

Maksuvalmius kertoo yrityksen lyhyenajan rahoitusasemasta eli sen kykya sel-
viytya joka hetki kaikista maksuvelvoitteistaan edullisimmalla mahdollisella ta-
valla (Kallunki 2022, 124; Salmi 2020, 268; Yritystutkimus ry 2017, 74). Yrityk-
sen likviditeettid pidetaan riittavana, kun se pystyy suorittamaan kaikki mak-
sunsa kassareserveillaan ja nopeasti rahaksi muutettavalla omaisuudella. Muu-
ten yritys mahdollisesti joutuu turvautumaan kalliiseen lyhytaikaiseenrahoituk-
seen tai maksamaan viivastyskorkoja. Liiallinen likviditeetti ei ole kuitenkaan ta-
voiteltavaa, koska silloin yrityksen paédoman tuotto on heikkoa. Yrityksen tulee
loytaa itselleen hyva optimaalinen likviditeetin taso, jossa padoma on tehok-
kaasti kaytossa. Yrityksen tulisi investoida ylimaarainen likviditeetti kannattaviin
investointikohtaisiin tai kayttaa tata likviditeettid vieraan pddoman takaisinmak-
suun. (Kallunki 2022, 124-125.)
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Dynaamista maksuvalmiutta analysoidaan kassavirtalaskelman avulla, jolla mi-
tataan tulorahoituksen riittdvyytta maksuvelvoitteiden hoitamiseen tilikauden ai-
kana. Staattista maksuvalmiutta mitataan tilinpaatoshetkella vertaamalla nope-
aksi rahaksi muutettavan omaisuuden suhdetta lyhytaikaisiin velkoihin. (Yritys-
tutkimus ry 2017, 74.) Tarkastelen Yritys X:n maksuvalmiutta quick- ja current

ratio tunnuslukujen avulla, jotka ovat staattisia tunnuslukuja. Naiden staattisten
tunnuslukujen heikkoutena on se, ettd ne antavat yrityksen maksuvalmiudesta

kuvan vain taseen laatimispaivalta (Niskanen & Niskanen 2003, 121).

4.4.1 Quick ratio

Quick ratiolla mitataan lyhytaikaisista veloista selviytymista pelkalla rahoitus-
omaisuudella. Se on tiukin maksuvalmiuden tunnusluku, koska sitéa laskiessa
yrityksen rahoitusomaisuus katsotaan likvideiksi varoiksi ja vaihto-omaisuutta ei
huomioida osuutena. (Kallunki 2022, 125; Yritystutkimus ry 2017, 74.)

Quick ratio lasketaan seuraavasti:

X=(Z-Y)/(A=V)

missa X on quick ratio, Z on rahoitusomaisuus, Y on osatuloutuksen saamiset,
A on lyhytaikainen vieras pddoma ja V on lyhytaikaiset saadut ennakot (Yritys-
tutkimus ry 2017, 74).

Taulukko 10. Quick ratiolle voidaan antaa seuraavat ohjearvot (Yritystutkimus ry
2017, 75).

Yli 1 Hyva
0,5-1 Tyydyttava
Alle 0,5 Heikko

Kuviossa 14 esitetddn Yritys X:n quick ratio vuosilta 2017—2021. Yritys X:n on

ollut erittdin korkea vuosina 2017 ja 2018, koska sen rahat rahoitusarvopaperit -
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era oli suuri ja yrityksen lyhytaikainen vieras paaoma oli matalalla tasolla. Vuo-
sina 2019, 2020 ja 2021 tunnusluku laski huomattavasti kasvaneen vieraan
padoman takia. Erityisesti vuonna 2019 quick ratin arvo oli huonoimmillaan,
koska rahat ja rahoitusarvopaperit -era oli huomattavasti muita vuosia alhaisem-
malla tasolla johtuen omien osakkeiden takaisinostosta. Vuosien 2020 ja 2021
quick ratio -tunnuslukua heikensi myds ostovelat era, joka oli kasvanut suuresti

edellisiin vuosiin verrattuna.

Quick ratio

6,0

50

4,0

3,0

2,0

1,0

2017 2018 2019 2020 2021

Yritys X = == = Y]dkvartiili Mediaani == == Alakvartiili

Kuvio 14. Yritys X:n quick ratio vuosina 2017-2021 verrattuna toimialakohtaisiin
lukuihin.

Quick ratio pysyi yli yhden jokaisena vuotena eli Yritystutkimus ry:n antamien
ohjearvojen mukaan hyvana (taulukko 10). Yritys X:n quick ratio laski vertailta-
vien toimialojen ylakvartiilin alapuolella vain vuonna 2019, kun Yritys X:n quick
ratio oli 1,77. Valittujen toimialojen ylakvartaali oli keskimaarin vuosien 2017—
2021 aikana 2,1.

4.4.2 Current ratio

Current ratio tarkastelee yrityksen likvidisiitty pidemmalla, kuin quick ratio. Qur-
rent ratio -tunnusluvussa ajatellaan, etta yritys kykenee likvidoimaan vaihto-

omaisuutensa rahaksi ja siten suorittamaan lyhytaikaiset maksunsa. Vaihto-
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omaisuuden realisointiarvoon voi liittya epavarmuutta, joka on otettava huomi-

oon tunnusluvun laskennassa. (Kallunki 2022, 127; Yritystutkimus ry 2017, 75.)

Current ratio lasketaan seuraavasti:

X=Y+Z/A

missa X on current ratio, Y on vaihto-omaisuus, Z on rahoitusomaisuus ja A on

lyhytaikainen vieras padoma (Yritystutkimus ry 2017, 75).

Taulukko 11. Current ratiolle voidaan antaa seuraavat ohjearvot (Yritystutkimus
ry 2017, 75).

Yli 2 Hyva
1-2 Tyydyttava
Alle 1 Heikko

Kuvio 15 havainnollistaa, etta current ratio kayttaytyi vuosina 2017-2021 hyvin
samalla tavalla, kuin quick ratio. Yritys X:lla ei ole ollut vaihto-omaisuutta milla-
kaan tarkastettavalla tilikaudella. Yritystutkimus ry asettaa current ratiolle ko-
vemmat ohjearvot, kuin quick ratiolle (taulukko 11). Taman takia Yritys X:n vuo-
den 2019 current ration arvoa 1,8 ei voida pitd& hyvana vaan on se tyydyttavalla

tasolla.
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Current ratio
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Kuvio 15. Yritys X:n current ratio vuosina 2017-2021 verrattuna toimialakohtai-
siin lukuihin.

Vertailtavien toimialojen quick ratio ja current ratio tunnuslukujen valilla ei ole
havaittavissa eroja, koska nailla toimialoilla ei tyypillisesti ole olennaisia vaihto-
omaisuuden eria. Tunnuslukujen valilla ei voida mydskaan havaita suuria vuo-
sittaisia muutoksia vertailtavien toimialojen ylakvartiilissa, mediaanissa tai ala-

kvartiilissa.

Toimialakohtaiset maksuvalmiuden tunnusluvut laskivat hieman vuodesta 2019
vuoteen 2020. Tunnusluvut ovat kuitenkin laskeneet ja kasvaneet vuodesta toi-
seen koko tarkastelujakson ajan. Taméan takia vuosien 2020 ja 2021 lasku ei

selvasti johdu koronaviruksesta.

5 Yhteenveto

Taman opinnaytetyon tutkimusongelmana oli selvittda suomalaisen tilintarkas-
tusyrityksen taloudellista tilannetta vuosina 2017-2021. Tutkimusongelmaa tar-
kennettiin tutkimuskysymyksill&, joihin saatiin vastaus tadssa opinnaytetydssa.
Tutkimuskysymyksien avulla saatiin selville Yritys X:n kasvun, kannattavuuden,
vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnuslukujen taso vuosina 2017-2021.
Yritys X:n tunnuslukujen tuloksia verrattiin ohjearvoihin ja valittuihin toimialoihin.

Koronapandemian vaikutuksia tutkittiin Yritys X:aan ja valittuihin toimialoihin.
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Tassa luvussa esitan opinnaytetyon tulokset, ja mietin Yritys X:n tulevaisuuden-

nakymia tehtyjen johtopaattksien perusteella.

Yritys X:n kasvun, kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tun-
nusluvut olivat kaikki todella hyvia vuosina 2017-2021. Merkittavin muutos Yri-
tys X:n tilinpaatdksessa oli vuonna 2019 tapahtunut omien osakkeiden takaisin-
osto ja naiden mitatointi uuden omistusjarjestelyn toteuttamiseksi. Osakkeiden
takaisinosto vaikutti yrityksen omaan paaomaan ja rahojen ja rahoitusarvopape-

rien -er&an ja siten vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnuslukuihin.

Tarkastelujakson aikana Yritys X:n liikevaihdon kasvu oli korkeimmillaan 11,9
prosenttia vuonna 2017. Vuosina 2018-2020 Yritys X:n liikkevaihdon kasvu ol
keskimaarin 7,7 prosenttia, ja vuonna 2021 yrityksen liikevaihdon muutos oli en-
simmaisté kertaa negatiivinen (-0,4 %) eli sen liikevaihto laski edellisesta vuo-
desta. Vaikka Yritys X:n liikevaihto ei kasvanut joka vuosi, niin sen nettotulos
parani vuosittain. Nettotulostaan Yritys X paransi pitamalla ulkopuolisten palve-
luiden -eréaé lahes samana suhteessa liikevaihtoon tarkastelujakson ajan ja va-
hentamalla liiketoiminnan muita kuluja. Vertailtavissa toimialoissa ei huomattu

Yritys X:n kaltaista liikevaihdon muutoksen laskua vaan painvastoin.

Yritys X:n kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnusluvut
olivat erittain hyvia verrattuna Yritystutkimus ry:n ja Alma Talent tunnuslukuop-
paan antamiin ohjearvoihin. Yritys X:n tunnusluvut olivat lahes joka vuosi oh-
jearvojen ylimmassa luokassa. Ainoastaan vuonna 2018 Yritys X:n kannatta-
vuuden tunnusluku oman paaoman tuottoprosentti (19,6 %) tippui erinomai-
sesta (yli 20 %) luokasta hyvaan (15-20 %). Seka vuonna 2019 Yritys X:n mak-
suvalmiuden tunnusluku current ratio (1,77) laski hyvasta (yli 2) luokasta tyydyt-
tavaan (1-2). Molemmat tunnusluvut palasivat takaisin ylimpaan luokkaan seu-

raavana vuonna.

Valittuihin toimialoihin verrattuna Yritys X:n kannattavuuden, vakavaraisuuden
ja maksuvalmiuden tunnusluvut olivat parhaita vuosina 2020 ja 2021. Toiseksi
parhaat vuodet olivat 2017 ja 2018. Vuosina 2017 ja 2018 Yritys X:n
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kannattavuuden tunnusluvut jaivat liiketulosprosenttia ja nettotulosprosenttia lu-
kuun ottamatta mediaani -tasolle. Yritys X:n heikoin vuosi oli 2019, jolloin sen
tunnusluvut paitsi liketulosprosentti, nettotulosprosentti ja nettovelkaantumis-

aste jaivat mediaani -tasolle.

Koronanvaikutusta vuosina 2020 ja 2021 ei voi havaita selkeasti Yritys X:n tun-
nusluvuissa, koska nama vuodet olivat sen parhaita vuosia kannattavuuden, va-
kavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnuslukujen perusteella. Ainoastaan Yritys
X:n kasvun tunnusluku liikkevaihdon muutosprosentti laski heikoksi koronavuo-
sina 2020 ja 2021. Yritys X:n ostovelat kasvoivat myds vuosina 200 ja 2021
suuresti, joka on voinut johtua koronaviruksen vaikutuksista sen omaan maksu-
kykyyn tai Yritys X on voinut mahdollisesti neuvotella pidempia maksuaikoja ko-
ronaviruksen takia. Vertailtavien toimialojen tunnusluvissa voidaan havaita
pientd laskua yleisesti vuonna 2020. Selkeasti havaittavissa oleva tunnusluku,
joka oli laskenut vuonna 2020 oli liikevaihdon muutosprosentti. Nama tunnuslu-
vut palasivat kuitenkin vuonna 2021 vuoden 2019 tasolle. Samanaikaisia vuo-
den pituisia laskuja voidaan nahda liiketulos- ja nettotulosprosenteissa. Korona-

pandemia on siis voinut vaikuttaa vertailtavien toimialojen tunnuslukuihin.

Yritys X:n tulevaisuudenndkymat ovat hyvat. Yrityksen kannattavuuden, vaka-
varaisuuden ja maksuvalmiuden tunnusluvut ovat erittain hyvia, ja ne luovat tu-
kevan pohjan kasvattaa yritysta tulevina vuosina. Yritys X:n ainut tulevaisuuden
haasta on loytaa keino, jolla se saa kaannettya likevaihdon muutoksen takaisin
kasvavaksi. Kasvulla on kuitenkin rajoituksena, ja kasvun suuruus on Kiinni
omistajien arvostuksista ja tavoitteista eli vaikka yritys ei kasva voi se olla silti

erinomaisen terve (Salmi 2020).

Laadullisen tutkimuksen luotettavuutta ja laatua mitataan tieteellisen tutkimuk-
sen yleisilla luotettavuusmittareilla, jotka ovat validiteetti ja reliabiliteetti. Nama
mittarit arvioivat tutkimustulosten hyvyytta. Validiteetti tarkoittaa sitd, etta tutki-
taan ja mitataan oikeita asioita. Validiteetti liittyy tutkimuksen suunnitteluun ja ai-
neiston analyysin oikein tekoon. Reliabiliteetti tarkoittaan tulosten pysyvyytta ja

se liittyy tutkimuksen toteuttamiseen. Laadullisessa tutkimuksessa objektiivisen
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luotettavuuden saavuttaminen on ldhes mahdotonta, silld sen luotettavuus on

tutkijan arvioinnin ja nayton varassa. (Kananen 2014, 145-147.)

Tilinpaatdsanalyysissa kaytettavien tunnuslukujen tarkkuus riippuu niiden poh-
jana olevan tilinpaatosaineiston luotettavuudesta. Laskettujen tunnuslukujen tu-
lee olla keskiméaarin oikeita eli harhattomia, ja tunnusluvun tulee mitata sita
omaisuutta, jota sen on tarkoituskin mitata. Tilinpaatésanalyysin tunnuslukujen
reliabiliteettia mitataan niiden kyvylla antaa ei-sattumanvaraisia mittaustuloksia.
Tunnuslukujen reliabiliteetti on siis korkea kuin tunnuslukujen antamien mittaus-

tulosten hajonta on pieni. (Niskanen & Niskanen 2003, 111.)

Opinnaytetyoni validiteetin olen varmistanut maarittamalla tutkimusongelman ja
tutkimuskysymykset ja vastaamalla niihin. Tilinpaatdsanalyysi toteutettiin kaytta-
malla yleisia siitéa annettuja ohjeita ja laskentakaavoja. Tyoni tutkimusaineisto
pohjautuu Yritys X:n virallisiin tilinpaatoksiin, jolloin kuka tahansa samoja las-
kentakaavoja kayttava paatyisi samoihin tunnusluku arvoihin. Opinnaytetyon
johtopaatdksia voidaan pitda validina, koska tilinpaatésanalyysi on tehty suunni-
tellusti ja vakiintuneiden ohjeiden mukaisesti, ja kaytetyt tunnusluvut on laskettu
virallisten tilinpaatdksien pohjalta. Opinnaytetydn Yritys X:n ja vertailtavien toi-
mialojen analysointi on tehty kirjoittajan subjektiivisestd nakemyksesta, ja han
on valinnut itse vertailtavat ja painotettavat asiat. Jos toinen henkild tekisi sa-
man tyon olisi hanen mahdollista paasta erilaisiin johtopaatoksiin Yritys X:n ja

toimialojen tunnusluvuista

Yksi opinnaytetyon tavoite oli kehittdd ymmarrystani tilinpaatésanalyysin laatimi-
sesta. Perehdyin opinnaytetyttéa tehdessa Suomen kirjanpitolakiin, pien- ja mik-
royrityksia koskeviin vaatimuksiin, tunnuslukujen laskentaan ja syy-seuraussuh-
teiden analysointiin. Opinnaytetydn teko antoi hyvan mahdollisuuden harjoitella

kvalitatiivisen tutkimuksen tekoa ja raportin kirjoittamista.
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Liite 1

1(2)
Yritys X:n oikaistut tuloslaskelmat vuosilta 2017-2021
OIKAISTU TULOSLASKELMA, euroa 30.9.2021 | 30.9.2020 | 30.9.2019 | 30.9.2018 | 30.9.2017
LIKEVAIHTO 1517 535 1523101 1454052 | 1304672 | 1196162
Liiketoiminnan muut tuotot 0 0 20 323 40 406 40 945
LIIKETOIMINNAN TUOTOT YHTEENSA 1517535 1523101 1474374 | 1345078 | 1237107
Ulkopuoliset palvelut -1246 756 | -1259001 | -1188627 | -1 054 400 -971 514
Henkilostokulut (1) -110 -110 -60 -60 58
Liiketoiminnan muut kulut -65 099 -67 139 -99 669 -107 491 -98 980
KAYTTOKATE 155 570 146 852 136 019 133 127 116 555
Suunnitelman mukaiset poistot (2) -3814 -4 991 -6 559 -7 639 -8 554
LIIKETULOS 151 755 141 861 129 460 125 489 108 001
Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista (3) 0 0 0 0 0
Muut korko- ja rahoitustuotot 262 1126 2997 2733 2117
Korkokulut ja muut rahoituskulut -100 -7 -23 -42 0
Valittémat verot (4) (5) -40 412 -38 597 -36 543 -35 647 -32.023
NETTOTULOS 111 505 104 382 95 891 92 533 78 095
Satunnaiset tuotot (3) 0 0 25 302 0 0
Satunnaiset kulut (5) 0 0 -5 060 0 0
KOKONAISTULOS 111 505 104 382 116 132 92 533 78 095
Poistoeron muutos 0 0 0 0 0
TILIKAUDEN TULOS 161 505 154 382 166 132 142 533 128 095

Tuloslaskelman oikaisut:

(1) Henkilostokulut eraan on yhdistetty palkat ja palkkiot, elékekulut ja muut hen-

kilosivukulut.

(2) Suunnitelman mukaiset poistot on erotettu omaksi erdkseen.

(3) Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista (25 302) siirretty satunnaisiin tuottoi-

hin

(4) valittbmat verot on siirretty rahoituskulujen ja tuottojen kanssa samaan ryh-

maan ennen nettotulosta.

(5) Veroista on siirretty satunnaisiin kuluihin satunnaisten tuottojen vero (25 302

- 20 %), koska tuotot osuuksista ja muista sijoituksista on siirretty liiketoiminnan

muista tuotoista satunnaisiin tuottoihin




Liite 2

1 (1)
Yritys X:n oikaistut taseet vuosilta 2017-2021, varat
VASTAAVAA, euroa 30.9.2021 | 30.9.2020 | 30.9.2019 | 30.9.2018 | 30.9.2017
PYSYVAT VASTAAVAT
Muut aineettomat hyddykkeet 286 571 857 1143 0
Aineettomat hyddykkeet yhteensa 286 571 857 1143 0
Koneet ja kalusto 10 586 14 115 18 820 22 059 25661
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 10 586 14 115 18 820 22 059 25661
Muut osakkeet ja osuudet 0 0 0 248 397 248 397
Muut saamiset ja sijoitukset 0 0 0 100 000 100 000
Sijoitukset yhteensa 0 0 0 348 397 348 397
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Myyntisaamiset (6) 181 510 132 082 171 389 74 599 68 771
Muut saamiset 7112 10 378 5476 44 618 24 172
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 188 623 142 461 176 866 119 217 92944
Rahat ja rahoitusarvopaperit 299 689 220 301 127 806 309 135 206 784
Vastaavaa yhteensa 499 184 377 448 324 348 799 950 673 785

Taseen vastaavaa oikaisut:

(6) Muihin saamisiin on yhdistelty muut saamiset ja siirtosaamiset.




Yritys X:n oikaistut taseet vuosilta 2017-2021, oma pdadoma ja

Liite 3
1)

velat
VASTATTAVAA, euroa 30.9.2021 | 30.9.2020 | 30.9.2019 | 30.9.2018 | 30.9.2017
OMA PAAOMA
Osakepaaoma 505 505 505 505 505
Muut rahastot
Sijoitetun vapaan oman paadoman 13 988 13 988 0 0 0
rahasto
Kertyneet voittovarat 90 667 43 785 -14 847 561 631 482 361
Tilikauden tulos 161 505 154 382 166 132 142 533 128 095
Oikaistu oma pddoma yhteensa 266 665 212 660 151 790 704 669 610 961
VIERAS PAAOMA
Saadut ennakot 0 0 0 1 060 353
Ostovelat 170 480 89 436 57 260 40 775 33132
Muut korottomat lyhytaikaiset velat (7) 62 039 76 894 113714 51783 27 764
Lyhytaikainen vieras p&ddoma yht- 232 519 166 330 170974 93617 61 250
eensa
Oikaistu vieras pddoma yhteensa 232 519 166 330 170974 93617 61 250
Vastattavaa yhteensa 499 184 378 989 322 763 798 286 672 210

Taseen vastaavaa oikaisut:

(7) Muihin korottomiin lyhytaikaisiin velkoihin on yhdistelty muut velat ja siirtove-

lat
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Yritys X:n tunnusluvut vuosilta 2017-2021
Kannattavuus 2017 2018 2019 2020 2021
Kayttokate, % 13,5 13,6 12,6 12,9 13,5
Liiketulos, % 12,8 13,0 12,2 12,6 13,3
Nettotulos, % 10,4 10,6 9,9 10,1 10,6
Kokonaispaaoman tuotto-% 15,3 14,5 19,5 33,0 27,6
Sijoitetun padoman tuotto-% 16,9 16,2 25,5 63,5 50,5
Oman paaoman tuotto-% 22,6 19,4 26,0 44,0 36,8
Vakavaraisuus 2017 2018 2019 2020 2021
Omavaraisuusaste, % 90,9 88,4 47,0 56,1 53,4
Suhteellinen velkaantuneisuus, % 51 7,1 11,8 10,9 15,3
Nettovelkaantumisaste, % - 33,8 -43,9 -84,2 -1036 -1124
Maksuvalmius 2017 2018 2019 2020 2021
Quick ratio 4,9 4,6 1,8 2,2 2,1
Current ratio 49 4.6 1,8 2,2 2,1
Kasvu 2017 2018 2019 2020 2021
Liikevaihdon muutos, % 11,9 8,3 10,3 4.5 -0,4
Liikevaihto, 1 000 € 1196 1 305 1454 1523 1518
Osinkojen maara, € 48 825 56 370 107500 107500 160 003
Osinkojen maara per osake, € 33 38 100 100 149



Liite 5
1(3)

Finnveran tilinpaatostilastot. 692 Laskentatoimi, kirjanpito ja ti-

lintarkastus; veroneuvonta.

2017 2018 2019 2020 2021

Havaintojen maara 163 171 153 129 53

Liikevaihto, 1000 €

Ylakvartiili 19,5 12,3 27,4 20,6 27,9
Mediaani 0 0 6,3 3.4 7.5
Alakvartiili 0 0 0 0 -0,4

Liikevaihdon muutos, %

Ylakvartiili 19,5 12,3 27,4 20,6 27,9
Mediaani 0,0 0,0 6,3 3,4 7,5
Alakvartiili 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,4

Kayttokate, %

Ylakvartiili 19,5 15,6 17 16,4 17,8
Mediaani 10,3 10,4 9,7 9,3 9,1
Alakvartiili 4,5 3,6 5,5 4,9 4,2

Liiketulos, %

Ylakvartiili 14,9 13,4 14,7 13,3 17,3
Mediaani 7,1 7,5 7,2 6,6 8,2
Alakvartiili 2,4 1,4 2,3 2,1 2,3

Nettotulos, %
Ylakvartiili 12,2 10,5 11 10,6 12,8
Mediaani 5,4 5,3 5,4 49 5,7
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2017 2018 2019 2020 2021
Alakvartiili 1,4 0,3 1,5 1,1 1,2
Kokonaispaaoman tuotto-%
Ylakvartiili 33,1 27,7 28,6 30,1 32,8
Mediaani 15,7 14,2 15,3 13,8 18,7
Alakvartiili 4,7 3,3 4,7 54 5,6
Sijoitetun pddoman tuotto-%
Ylakvartiili 50,4 53,6 51 51,3 56,9
Mediaani 22,9 19,7 22,8 21,7 33
Alakvartiili 6,5 5,2 7,6 8,3 8,1
Omavaraisuusaste, %
Ylakvartiili 51,7 60,7 61,1 49 49,9
Mediaani 27,7 38,8 39,4 27,9 25
Alakvartiili 12,1 14,6 12,9 8,6 10,8
Velat/liikevaihto, %
Ylakvartiili 47,9 49 49,2 52,9 58,6
Mediaani 27,2 25,8 27,2 33,9 27,5
Alakvartiili 17,3 14,4 16,1 18,9 18,7
Current ratio
Ylakvartiili 2,1 2,4 2,2 2,1 2
Mediaani 1,2 1,3 1,4 1,3 1,3
Alakvartiili 0,7 0,8 0,8 0,9 0,8
Quick ratio
Ylakvartiili 2,1 2,4 2,2 2 1,9



Mediaani

Alakvartiili

Liite 5

3(3)
2017 2018 2019 2020 2021
1,2 1,3 1,4 1,2 1,3
0,7 0,8 0,8 0,9 0,8



