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Tassa opinnaytetydssa analysoitiin Kempower Oyj:n tilinpaatdksia vuosilta 2020-2023 ja luotiin
niiden pohjalta tunnuslukuanalyysi. Lisdksi tarkasteltiin kohdeyrityksen toimialaa ja kilpailijoita.
Tyon tavoitteena oli selvittéd Kempower Oyj:n taloudellinen tilanne, kilpailuasema ja toimialan
tulevaisuuden nakymia. Kempower Oyj on suomalainen vuonna 2017 perustettu sahkdajoneu-
vojen latausratkaisuja valmistava yritys. Tilinpaatoksia analysoidaan yleensa erilaisten sidosryh-
mien tarkoituksia varten. Sidosryhmia ovat esimerkiksi asiakkaat, sijoittajat sekad omistajat. Tilin-
paatdsanalyysista tuotettua tietoa voivat esimerkiksi sijoittajat kayttda hydédykseen sijoituspaa-
toksia tehdessa.

Opinnaytety6 jakautuu kolmeen teorialukuun seka tutkimusosuuteen, joka sisaltaa tunnuslu-
kuanalyysin ja katsauksen yrityksen toimialaan seka kilpailijoihin. Raportin teoriaosuuden en-
simmaisessa luvussa kasiteltiin tilinpaatoksen lakeja, tuloslaskelmaa, tasetta ja toimintakerto-
musta. Sen jalkeen teoriaosuus sisaltaa tilinpaatds- ja tunnuslukuanalyysin teoriaa. Tunnuslu-
vuista nostetaan esille kannattavuuden, vakavaraisuuden, maksuvalmiuden ja tehokkuuden tun-
nusluvut.

Tutkimusmenetelmana opinnaytetydossa on maarallinen eli kvantitatiivinen tutkimus, jonka tulok-
sia havainnollistetaan taulukoiden avulla sekd analysoidaan kirjallisesti. Tutkimuksen kohde on
Kempower Oyj:n taloustiedot seka yrityksen toimialasta 16ytyva tieto. Tutkimuksessa tuotiin
esille kannattavuuden, vakavaraisuuden seka maksuvalmiuden tunnusluvut kohdeyrityksesta.

Tutkimuksesta selviaa, ettd Kempowerin liikevaihdon kasvu on ollut nopeaa ja merkittavaa. Lii-
kevaihto on kasvanut tarkasteluajanjakson aikana joka vuosi reilusti yli 100 prosenttia. Liiketulos
nousi hyvalle tasolle vasta vuonna 2023, joten vaikeuksia kannattavuuden I6ytamisessa on ol-
lut. Yritys on myds huomattavan omavarainen ja se on kaytadnndssa nettovelaton. Kempowerin
kilpailijoihin verrattuna sen tuotteet ovat teknologisesti todella laadukkaita. Tulevaisuuden ris-
keja toimialalla on teknologisten erojen kaventuminen, kannattavuustasojen epavarmuus seka
makrotalouden mahdolliset haasteet.

Asiasanat
Tilinpaatds, tilinpaatdésanalyysi, kannattavuus, vakavaraisuus, maksuvalmius, tunnusluvut
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1 Johdanto

Yrityksen tilinpaatoksista etsitdan tietoa moniin erilaisiin tarkoituksiin. Sijoittajat, asiakkaat, kilpaili-
jat, omistajat, viranomaiset ja muut eri sidosryhmat haluavat tietdad miten yrityksella sujuu taloudel-
lisesti ja miten yrityksen varat ovat jakautunut. Yrityksen tilinpaatéksen tulkitsemiseksi on luotu eri-
laisia analyyseja helpottamaan tiedon hankintaa. Yleensa tilinpaatoksesta etsitdan kannattavuu-
den, vakavaraisuuden, maksuvalmiuden ja tehokkuuden selvittamiseksi erilaisia lukuja. Tilinpaa-
toésanalyysin avulla pystytadn muodostamaan kasitys yrityksen strategian kannalta keskeisimmista
toiminnoista ja siita, miten tilikaudella on paasty asetettuihin tavoitteisiin. Tilinpaatésanalyysin li-
saksi yritysta on hyva pyrkia vertaamaan muihin saman toimialan yrityksiin ja tarkastella myos toi-
mialan trendeja ja riskeja. Nain saadaan mahdollisimman hyva kuva yrityksen mahdollisuuksista

parjata tulevaisuudessa.

Tassa opinnaytetydssa lahdin tekemaan tilinpaatésanalyysia Kempower Oyj:sta. Kempower Oyj on
suomalainen vuonna 2017 perustettu yritys, joka valmistaa sdhkdajoneuvojen pikalatauslaitteita.
Yritys on noussut muutamassa vuodessa merkittavaksi toimijaksi sdhkdéajoneuvojen latauslaittei-
den toimialalla. Tilinpaatdsanalyysin lisdksi tarkastelen Kempower Oyj:n toimialaa seka kilpailuti-
lannetta. Tarkoituksena on selvittdd Kempowerin taloudellinen tilanne, kilpailuasema seka toi-
mialan tulevaisuuden mahdollinen kehitys. Mina kiinnostuin Kempowerista, kun yritys tuli vastaan
useissa eri talouslehtien artikkeleissa. Minusta on mielenkiintoista tutkia uusia ja innovatiivisia yri-

tyksia.
1.1 Opinnaytetyon menetelma ja rakenne

Opinnaytetyd koostuu kolmesta teorialuvusta, tutkimusosuudesta ja yhteenvedosta. Teoriaosuuk-
sissa kasitellaan tilinpaatosta, tilinpaatésanalyysia seka tunnuslukuja. Teoriaosuudessa syvennyt-
taan kirjapidon lainalaisuuksiin, tilinpaatdsanalyysin kayttétarkoituksiin seka tunnuslukujen laskemi-
seen. Kaikki tunnusluvut, joita itse tilinpaatésanalyysissa kaytan, 16ytyy tunnusluvut-osiosta, mutta
se sisaltdd myods muutamia tunnuslukuja, joita ei ole tassa tutkimuksessa hyddynnetty. Tutkimus-

osuus sisaltaa tunnuslukuanalyysin, toimiala-analyysin seka yleista tietoa Kempower Oyj:sta.

Tutkimus on maarallinen eli kvantitatiivinen tutkimus. Tutkimuskohteena on kohdeyrityksen tilin-
paatostiedot seka yrityksen toimiala ja kilpailijat. Tutkimuksen tilinpaatéstiedot on saatu suoraan
Kempower Oyj:n tilinpaatésraporteista ja niiden pohjalta on laskettu erilaisia tunnuslukuja. Tunnus-
lukujen laskemiseen on kaytetty Excel-sovellusta. Tunnuslukujen viitteelliset ohjearvot ovat Alma
Talentin tunnuslukuoppaasta seka Leppiniemen & Kykkasen kirjasta "Kirjanpito, tilinpaatos ja tilin-
paatoksen tulkinta”. Toimialaa ja kilpailijoita koskevassa osuudessa on kaytetty lahteena Inderesin

raporttia Kempowerista, sekd muita verkkolahteita.



1.2 Rajaukset ja tutkimusongelmat

Tutkimus on rajattu tilinpaatdsanalyysin osalta koskemaan kohdeyrityksen tilinpaatoksia vuosilta
2020 vuoteen 2023. Lisaksi tarkasteluajanjakson ulkopuolelta on nostettu vuoden 2024 ensimmai-
nen neljannes, jotta saadaan mahdollisimman tarkka kuva yrityksen taloudesta opinnaytetyon teko-
hetkella. Tunnuslukuanalyysi on rajattu koskemaan kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksu-
valmiuden tunnuslukuja. Toimialaa tarkastellessa kilpailijoiden tarkastelu on rajattu koskemaan

Kempowerin 3-5 paakilpailijaa.
Tutkimuksen paa- ja alakysymykset

Paakysymys:

e Mika on Kempower Oyj:n taloudellinen tilanne?

Alakysymykset:
e Miltd kohdeyrityksen toimialan tulevaisuus nayttaa?

¢ Mika on Kempowerin suhde muihin yrityksiin toimialalla?

Tutkimuksen tunnuslukuanalyysi pyrkii vastaamaan paakysymykseen kohdeyrityksen taloudelli-
sesta tilanteesta. Alakysymyksiin pyritdan vastaamaan tutkimuksen toisessa osuudessa, joka kos-

kee toimialaa ja kilpailijoita.



2 Tilinpaatos ja kirjanpito

Laskentatoimella tarkoitetaan informaatioita yrityksen toiminnasta, josta tuotetaan yrityksen joh-
dolle, omistajille seka muille sidosryhmille. Sidosryhmia voivat olla esimerkiksi asiakkaat, alihankki-
jat, omistajat, kilpailijat, viranomaiset seka lainanantajat. Kaikki naista ryhmista kayttavat tietoa ky-
seisista yrityksista omiin tarpeisiinsa. (Salmi 2020, 19.) Yrityksen laskentatoimi voidaan jakaa ulkoi-
seen -ja johdon laskentatoimeen. Ulkoisen laskentatoimen tehtavana on tuottaa tietoa yrityksen
sisaisen toiminnan ulkopuolisille sidosryhmille, kun taas johdon laskentatoimen tehtavana on tuot-

taa laskelmia yrityksen johdon paatéksentekoon.

Ulkoisen laskentatoimen laskelmia luodaan kirjanpidon avulla. Kirjanpidon pohjalta yritykselle luo-
daan tilinpaatods, joka jakautuu tuloslaskelmaan, taseeseen ja mahdollisesti myds rahoituslaskel-
maan. Kaikki suomessa liiketoimintaa harjoittavat ovat kirjanpitovelvollisia ja kirjanpitoa tehdaan
kirjanpitolain (KPL) seka kirjanpitosetuksen (KPA) mukaisesti. (Salmi 2020, 18) Kirjanpitoon kirja-
taan yrityksen toiminnasta aiheutuneita tuottoja, kuluja, maksutapahtumia seka rahoitustapahtu-
mia. Kirjanpitoa pidetdan paasaantoisesti 12 kuukauden mittaisissa jaksoissa, joita kutsutaan tili-
kausiksi (Salmi 2020, 19). Tilikauden lopussa laaditaan tilinpaatos, jonka taseesta muodostuu seu-
raavan tilikauden aloittava tase. Tdman pohjalta aloitetaan taas alkaneen tilikauden juokseva kir-
janpito (Salmi 2020, 20).

Tilinpaatoksessa tase kuvaa yrityksen taloudellista asemaa ja tuloslaskelma kuvaa tilikauden tulok-
sen muodostumista. Rahoituslaskelma kuvaa nimensa mukaisesti yrityksen varojen hankintaa ja
kayttéa. Rahoituslaskelma on pakollinen, jos yritys on suuryritys tai kansalaisten edun kannalta
merkittava yritys tai yhteiso. Lisaksi tilinpaatokseen on liitettava toimintakertomus, jonka sisaltévaa-

timukset maaraytyvat yrityksen koon mukaisesti. (Salmi 2020, 20)
2.1 Tilinpaatoksen standardit ja lait

EU-maissa porssiyhtiot laativat tilinpaatoksensa IFRS-normistoa (International Financial Reporting
Standards) mukaillen. IFRS-standardit ovat laatineet International Accounting Standards Board

(IASB) seka kansainvalisten tilinpaatdskysymysten tulkintakomitea IFRS Interpretations Commitee
(IFRS IC). Nama molemmat komiteat ovat osa yksityisoikeudellista elintd IFRS Foundationia. Nai-
den jarjestdjen paatdsten pohjalta tilinpaatdéssaantely hyvaksytaan EU:n lainsdadanndksi erillisella

komiteamenettelylla. (Finanssivalvonta)

Suomessa ei-listautuneiden yritysten kirjanpitosaantely muodostuu kirjanpitolain seka kirjanpi-
toasetuksen perusteella. Myos kirjanpitolautakunnan (KILA) antamat ohjeet ovat osana tata normi-

pohjaa, josta syntyy kasite hyva kirjanpitotapa FAS (Finnish Accounting Standards). Suomen hyva



kirjapitotapa on padosin samanlainen kuin IFRS-normisto, mutta yksinkertaisempi. IFRS- normisto
sisaltdd enemman maarayksia tilinpaatoksen erien arvostamisesta, jaksottamisesta ja esittami-
sesta. IFRS- tilinpaatoksen tuloksen muodostus esitetaan laajan tuloslaskelman muodossa, joka

sisaltdd myos liikketapahtumista suoraan omaan padomaan kirjatut erat. (Directors Institute Finland)
Tilinpaatdsta laadittaessa noudatetaan seuraavia perusperiaatteita:

Toiminnan jatkuvuus (going concern): tilinpaatosratkaisut tehdaan, silla oletuksella, etta yritys
toimii jatkuvasti. Esimerkiksi pysyviin vastaaviin kuuluva hyédyke on hankittu kaytettavaksi yrityk-

sen tulonhankinnassa, eika myytavaksi.

Toimimisperiaatteiden johdonmukaisuus (concistency): Samankaltaisia tilanteita tulee kasi-
telld kirjanpidossa samoja periaatteita noudattaen. Eli valittua menettelytapaa on kaytettava kirjan-

pidossa tilikaudesta toiseen.

Siséltopainotteisuus (substance over form): Liiketapahtuma pitda merkita kirjanpitoon todelli-
sen sisaltdnsa mukaisesti. Myynniksi ei saa kirjata liiketapahtumaa, jossa luovutetaan varoja ilman

vastiketta

Varovaisuus (conservatism,prudence): Yritys ei saa liioitella tulostaan ja riskit seka epavarmuu-
det on otettava huomioon. Kulukirjausten liioittelu tai tuottojen vahattely ei ole kirjanpitolain mu-

kaista.

Suoriteperusteisuus (accrual basis): Kirjanpitovelvollisen menot ja tulot syntyvat vaihdannassa
rippumatta hyddykkeiden maksuajankohdasta. Meno syntyy, kun tuotannontekija vastaanotetaan

ja tulo, kun suorite luovutetaan asiakkaalle.

Erillisperiaate (economic entity): Esimerkiksi rahoitus- ja vaihto-omaisuuden arvostamista hy6-

dyke- tai erdkohtaisesti, ei yhtend kokonaisuutena. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 42—43.)

2.2 Tuloslaskelma

Tuloslaskelma on vahennyslaskumuotoinen laskelma yrityksen tilinpaatoksessa, jossa esitetaan
tilikaudelle kuuluvat tuotot ja menot. Tuloslaskelman viimeiselta rivilta nakee tilikauden tuloksen.
Tuloslaskelmaa on ajateltava kirjanpidon suoritusperusteisuuden takia laajemmin kuin vain saa-
tuna ja maksettuna rahana. Suoriteperusteinen kirjanpito tarkoittaa sita, etta kulut ja menot huomi-
oidaan huolimatta maksun tarkasta suorituspaivasta. Tuotoilla ja kuluilla tarkoitetaan siis tapahtu-

nutta tai odotettavissa olevaa varojen lisdantymista tai vahentymista. (Salmi 2020, 23.)



Tuloslaskelma alkaa liiketoiminnasta ansaituilla tuotoilla, josta aletaan vahentdmaan kuluja. Sita
mita tuotoista on jaljella tassa vaiheessa, kutsutaan liikevoitoksi — tai tappioksi. Seuraavaksi va-
hennetdan rahoitustoiminnan kulut ja mahdolliset tuotot. Taman jalkeen merkitaan tilikauden verot,
jotka voivat olla my6s kuluvalle kaudelle laskennallisia veroja, vaikka maksu tapahtuisi my6hem-
min. Kun verot on vahennetty, saadaan tilikauden tulos tai tappio. Taytyy muistaa, ettad kyseessa
on karkeasti esimerkki tuloslaskelmasta. Tuloslaskelma on yleensa yksityiskohtaisempi ja kymme-

nia riveja pitka, mutta noudattaa naita perusperiaatteita.

Tilikaudelle kuuluvat menot voidaan jakaa lyhyt- ja pitkaaikavaikutteisiin. Lyhytvaikutteisella me-
nolla tarkoitetaan sita, ettd meno on tuottanut tulonsa saman tilikauden aikana. Esimerkiksi tyonte-
kijan palkka on tilikaudelle kuuluvia menoja. Pitkdaikavaikutteiset menot vaikuttavat usealla tilikau-
della ja tdman takia tuloslaskelmassa kaytetaan poistoja. (Salmi 2020, 24). Poistot vahentavat han-
kintamenon vaikutusta yhden tilikauden ajalta. Esimerkiksi 50 000 euroa maksava traktori voidaan
merkita poistojen avulla 10 000 euron menoiksi viiden vuoden ajalle. Taten yrityksen menot eivat
kasva poikkeuksellisen paljon traktorin hankintavuoden tilikautena, ja tilinpaatoksessa pysyy suori-

teperusteisuus eli tuloslaskelman kulut vastaavat liikevaihdon syntymista.

2.3 Tase

Tase on osa yrityksen kirjanpitoa ja se kertoo yrityksen taloudellisesta asemasta ja tilasta. Ta-
seessa vasemmalle puolelle kirjataan yrityksen varat ja oikealle puolelle yrityksen velat ja oma
paaoma. Taseen kahta puolta kuvataan tutuilla termeilld "vastaavaa” ja "vastattavaa”. Tase menee
aina tasan, joten taseyhtaloksi saadaan "vastaavaa = vastattavaa”. Taseen toinen puoli esittaa yri-

tyksen varat tietyssa jarjestyksessa ja toiselta puolelta ndkee miten nama varat ovat rahoitettu.

Vastaavaa puoli jaetaan pysyviin vastaaviin eli pitkaaikaisiin varoihin seka vaihtuviin vastaaviin eli
lyhytaikaisiin varoihin. Pitkdaikaisia varoja ovat esimerkiksi maa-alueet, rakennukset ja koneet. Pit-
kaaikaisia varoja ovat myos investoinnit esimerkiksi kehittamishankkeisiin, jotka vaikuttavat useita
vuosia. Myos aineettomat hyodykkeet, kuten patentit tai lisenssit ovat pysyvia vastaavia. Lyhytai-

kaiset eli vaihtuvat vastaavat ovat vaihto-omaisuutta tai raha- ja pankkisaamisia. (Salmi 2020, 40.)

Vastattavaa puoli jakautuu omaan paaomaan seka vieraaseen padgomaan. Oma paaoma koostuu
paasaantoisesti osakepaaomasta seka yrityksen tilikauden tuloksesta. Vieras paaoma voidaan ja-
kaa pitkdaikaiseen vieraaseen padomaan seka lyhytaikaiseen vieraaseen padomaan. Pitkaaikaista
vierasta padomaa ovat tyypillisesti joukkovelkakirjalainat ja lyhytaikaiseen lasketaan lyhennysosuu-
det pitkdaikaisista lainoista. Lyhytaikaista vierasta padomaa on my6s muut korolliset tai korottomat
velat. (Salmi 2020, 26.)



2.4 Toimintakertomus

Toimintakertomus on tarkea tiedonlahde yrityksen sidosryhmille ja sijoittajille. Siind kaydaan lapi
yrityksen taloudellista tilannetta ja tulevaisuuden nakymia. Tulevaisuuden arviointi pelkastaan tilin-
paatdksen perusteella voi olla vaikeaa, mutta toimintakertomuksesta saa usein tdhan lisaa nake-
mysta. Toimintakertomuksesta kay ilmi myos riskeja ja epavarmuustekijoitd. Esimerkkeja toiminta-
kertomuksessa kerrottavista asioista ovat: merkittavat investoinnit, luottotappiot tai muutokset yri-
tyksen ylimmassa johdossa. (Salmi 2020, 54.) Tulevaisuutta ei voida toimintakertomuksessa kui-
tenkaan rahamaaraisesti ennustaa. Esimerkiksi porssiyhtion pitéa olla erityisen varovainen, silla
jos toteutumat poikkeavat paljon ennusteista, saattaa porssiyhtio joutua antamaan tulosvaroituk-
sen. (Salmi 2020, 54.)

Kirjanpitolain mukaan (1 a §) toimintakertomuksessa on kuvattava kirjanpitovelvollisen toiminnan
kehittymista ja tuloksellisuutta, taloudellista tilannetta sekd merkittavimpia riskeja ja epavarmuuste-
kijoita. Kirjanpitolain mukaan taloudelliset tunnusluvut on sisallytettava toimintakertomukseen sil-
loin, jos se on tarpeen edelld mainittujen maaritelmien ymmartamiseksi. (kirjanpitolaki
30.12.1997/1336.) Toimintakertomukseen liittyvia saadoksia 10ytyy yksityiskohtaisesti lisda kirjanpi-

tolaista.



3 Tilinpaatosanalyysi

Tilinpaatdsanalyysissa arvioidaan yrityksen taloudellista tilaa tilinpaatdksen avulla. Analyysin tulok-
sia kaytetdan esimerkiksi sijoituspaatoksissa tai yrityskaupoissa. Myos lainanantajat tekevat arvion
yrityksen luottoriskista pitkalti tilinpaatdésanalyysin kautta. (Kallunki 2022, 14.) Kallunkin nakemyk-
sen mukaan tilinpaatdsanalyysissd on Suomessa viimeisen kahdenkymmenen vuoden aikana siir-
rytty selkeasti osakesijoittajien tietotarpeita palvelevaan suuntaan (Kallunki 2022, 15). Tilinpaatos-
analyysin teon laajuudessa on eroja riippuen analyysin tekevan henkilén tai tahon tavoitteista.
Usein paljon saadaan selville pelkastaan tilinpaatoksen huolellisesta lukemisesta, mutta syvem-
man analyysin saamiseksi on syyta tehda erilaisten tunnuslukujen avulla tarkempaa tutkimusta.
Naista tunnusluvuista kerron lisda seuraavissa kappaleissa. Tilinpaatdksen on kirjanpitolain mu-
kaan oltava oikean ja riittavan kuvan antava, mutta tilinpaatdksen tekijat saattavat silti pystya luo-
maan tilinpaatdoksesta yrityksen tavoitteita hyddyttavan. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 157.) Kal-
lunkin mukaan tilinpaatés on kuitenkin luotettavampi kuin muut taloudelliset laskelmat, johtuen lain-

saadannon vahvasta lasnaolosta tilinpaatoksen laatimisessa (Kallunki 2023, 14).

Tilinpaatds sisaltdd monia tulkinnallisia ongelmia. Tama johtuu siita, etta vaikka tilinpaatdkset ovat
normien mukaisia ja ne ovat tilintarkastajan tarkastamia, on olemassa useita vaihtoehtoisia kirjan-

pitoratkaisua. Salmi on listannut kirjassaan ongelmia, jotka liittyvat tilinpaatdksen tulkintaan:

* Kirjanpito rekisterdi ainoastaan liiketapahtumia: Investoinnit ja edulliset raaka-ainehankinnat

nakyvat tuloslaskelmassa vasta, kun tuotteen on valmistettu ja myyty.

* Yrityksen koon kasvu lisda rakenteiden monimutkaisuutta: Mikd on omaisuuden kyky tuottaa
tuloa tulevaisuudessa? Omaisuudessa on hyvin vahan sellaista, jolla on arvoa toimivan yrityksen

ulkopuolella.

* Tilinpaattajalla on harkinnanvaraa useissa kohdissa: Esimerkiksi sijoitusten arvonalentumis-
ten ja niiden peruuttamisen kirjaamisissa on tulkinnanvaraa. Jaksotus- ja arvostusratkaisut saatta-

vat myos olla toisistaan hyvin poikkeavia.

* Tilinpaatoksen ajankohta: Tilinpaatdspaiva ei ole valttamatta tyypillinen ajankohta yrityksen toi-
minnan kannalta. Vuoden lopulla kassa saattaa olla jostain syysta juuri pienempi kuin muina vuo-

den aikoina. Jotkut liiketoiminnat ovat my6s sesongeista riippuvaisia.

*Verotusratkaisut ja yritysrakenteet: Esimerkiksi konserneissa tulosta voidaan siirrelld yritykselta
toiselle. Jos yritysverokantaa ollaan nostamassa, tekevat yritykset erilaisia ratkaisua saadakseen
verotettavan tuloksen nakymaan, silla kaudella, jolla se on verojen kannalta edullisinta (Salmi
2020, 93.)



3.1 Tilinpaatosanalyysin oikaisut

Edella mainittujen ongelmien ja tilinpaatdksen analysoinnin tulkinnanvaraisuuden takia on luotu eri-
laisia tapoja vahentaa naita ongelmia. Tilinpaatdsten muuttaminen paremmin vertailtaviksi eri tili-
kausien tai yritysten valilla vaatii usein tilinpaatdksen oikaisua eli standardointia. Oikaistusta tilin-
paatoksesta voidaan myos kayttaa termia analyyttinen tilinpaatds. Tilinpaatdksen oikaisussa on
kyse siita, etta selvitetaan liiketoiminnan todellinen operatiivinen tulos, joka kuvaa jatkuvan ja saan-
ndllisen liiketoiminnan volyymia ja kannattavuutta. TallGin yrityksen toiminnan ennustettavuudesta
tulee hieman helpompaa. (Salmi 2020, 94.) Oikaistun tilinpaatdksen kaikkia yksityiskohtia on vai-
kea kéyda lyhyesti 1api, mutta seuraavassa kappaleessa tarkastellaan, oikaistujen laskelmien pe-

rusperiaatteita.

Oikaistu tuloslaskelma ja tase nayttaa erilaiselta, kuin kirjanpitoasetuksen mukaiset laskelmat, silla
tarkastelukulma on saanndllisen ja jatkuvan liiketoiminnan mukainen. Oikaistussa tuloslaskel-
massa liikevaihtoon kirjataan varsinaisesta lilkketoiminnasta saadut tuotot. Jos yritys myy esimer-
kiksi toimistotilansa ja saa myynnista voittoa, samaa voittoa ei tule enaa toista kertaa, eli tdma ei
kuulu todelliseen operatiiviseen tulokseen. (Kallunki 2022, 54.) Kertaluontoiset erat poistetaan oi-
kaistusta tuloslaskelmasta, silla ne eivat liity yrityksen jatkuvaan liiketoimintaan. Oikaistussa tulos-
laskelmassa on tarkeaa erotella rahoituserat operatiivisista eristd. Esimerkiksi jos yritys on tehnyt
paljon tulosta vieraan paaoman vipuvaikutuksella, on tarkeaa oikaistussa tilinpaatoksessa selvittaa

vieraan paaoman vaikutus tilikauden tulokseen. (Kallunki 2022. 55.)

Oikaistussa taseessa tehdaan muutoksia samalla periaatteella. Oikaistussa taseessa sijoitusomai-
suutta tarkastellaan erillaan operatiivisen lilkketoiminnan omaisuudesta, silla sijoitusomaisuutta yri-
tys ei tarvitse operatiivisessa liiketoiminnassaan. Jos yritys on sijoittanut osakkuusyhtioon, joka on
osa yrityksen liiketoimintaa, se voidaan sisallyttaa sijoitettuun pddomaan sijoitusomaisuuden si-
jaan. Likvidi rahoitusomaisuus tulkitaan lahes aina kokonaisuudessaan sijoitusomaisuudeksi, eli se

poistetaan oikaistusta taseesta. (Kallunki 2022, 58.)



4 Tunnusluvut

Yrityksen tilinpaatostietojen syvempi analyysi ja vertailu muihin yrityksiin vaatii erilaisten tunnuslu-
kujen laskemista. Tunnuslukujen avulla voidaan poistaa erilaisia poikkeavuuksia yrityksen valilla,
kuten yrityksen koko. Tunnusluvut auttavat myds historiaan verrattaessa, silla esimerkiksi inflaation
vaikutukset vertailukelpoisuudessa vahenevat. Yritysten toimintakertomuksesta I6ytaa yleensa ta-
vallisimmat tunnusluvut yrityksesta. Tunnuslukuja tuottavia tilinpaatésanalyyseja on kahdenlaisia.
Perinteinen tunnuslukuanalyysi seka rahavirta-analyysi, joka tehdaan yleensa ilman tuloslaskel-

man ja taseen jaksotusperusteita. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 159.)
4.1 Kannattavuus

Yrityksen kannattavuutta kuvaavat tunnusluvut muutetaan laskennallisesti 12 kuukautta vastaa-
vaksi, jos yrityksen tilikausi on lyhyempi, esimerkiksi uuden yrityksen tapauksessa. Kannattavuu-
den tunnusluvuissa yrityksen saavuttamaa 12 kuukauden tulosta verrataan joko liikevaihtoon tai
paaomaan. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 160) Yleisin kannattavuuden tunnusluku on liiketulos-

prosentti, jonka laskukaava on seuraava:
Liiketulosprosentti = Liiketulos/Liikevaihto x 100 %

Toinen tulosta liikevaihtoon vertaava tunnusluku on kayttokateprosentti, jonka kaava on samanlai-
nen kuin ylla, mutta liikkevoiton sijalla on kayttokate. Kayttokatteella tarkoitetaan voittoa ennen pois-
tojen vahentamista. Kayttokate lasketaan lisddmalla tuloslaskelmasta saatuun liikevoittoon poistot
ja arvonalentumiset (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 160.) Liikevoittoperusteiset luvut eivat ole par-

haita tunnuslukuja yrityksia vertaillessa johtuen yritysten erilaisista strategioista.

Yritysten kannattavuuden vertailussa yleisesti kaytetty tunnusluku on oman padoman tuottopro-
sentti (ROE, Return of equity). Se kertoo kaytanndssa, etta minkalaista voittoa yritys on tuottanut
suhteessa sen omistajille kuuluvaan omaan padomaan. Oman paaoman tuotto lasketaan jaka-
malla yrityksen nettotulos sen omalla padomalla. Matala ROE voi tarkoittaa sita, etta yrityksen ar-
vonluonti omistajille on heikkoa, mutta tdma voi olla toimialakohtaista. ROE ei ota huomioon yrityk-
sen velkaisuutta, joten yhtion on mahdollista tehostaa oman paaoman tuottoa lisdamalla velkaa.

(Inderes)

Oman pééoman tuottoprosentti (ROE) = nettotulos/oma p&d&doma keskiméaérin tilikaudella x 100 %



Oman paaoman tuottoprosentin (ROE) viitteelliset arvot ovat:

Erinomainen yli 20 %
Hyva 15-20 %
Tyydyttava 10-15 %
Valttava 5-10 %
Heikko alle 5 %

Taulukko 1. ROE ohjearvot (Alma Talent)

Sijoitetun paaoman tuottoprosentti (ROI, Return on Investments) ottaa huomioon my®és yrityksen

10

paaomarakennetta, toisin kuin ROE. ROI lasketaan jakamalla nettotulos omaan paaomaan lisatylla

pitka- ja lyhytaikaisilla korollisilla veloilla. Nettotulokseen lisatdan laskussa myos verot ja rahoitus-

kulut.

Sijoitetun pddoman tuotto %(ROI) = Nettotulos + verot + rahoituskulut / oma pdéoma + korol.lyhyt-

aikaiset velat + korol. pitkdaikaiset velat

Sijoitetun paaoman viitteelliset ohjearvot ovat:

Erinomainen Yi15 %
Hyva 10-15 %
Tyydyttava 6-10 %
Valttava 3-6 %
Heikko alle 3 %

Taulukko 2. ROI ohjearvot (Alma Talent)
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4.2 Vakavaraisuus

Vakavaraisuudella mitataan kaytannossa yrityksen rahoitusriskia. Mitd enemman vierasta paa-
omaa léytyy rahoitusrakenteesta, sitd suurempi rahoitusriski yleensa yritykseen liittyy. Yleisin tun-
nusluku vakavaraisuutta mitattaessa on omavaraisuusaste eli oman padoma ja koko pdadoman va-
linen suhde. Taseen omat varat toimivat kdytanndssa puskurina mahdollisia tappioita vastaan ja
omavaraisuusaste kuvaa naiden puskurien tasoa. (Alma Talent) Viitteelliset ohjearvot omavarai-

suusasteelle ovat:

Erinomainen yli 50 %

Hyva 35-50 %
Tyydyttava 25-35%
Valttava 15-25 %
Heikko alle 15 %

Taulukko 3. Omavaraisuusaste ohjearvot (Alma Talent)
Omavaraisuusasteen laskukaava on seuraava:
Omavaraisuusaste (%) = Oma pddoma/Koko pddoma x 100 %

Yksi vakavaraisuuden tunnusluku on myds suhteellinen velkaantuneisuus, jossa velkojen maara
jaetaan liikevaihdolla ja tunnusluku ilmoitetaan prosentteina. Hyvana suhteellinen velkaantunei-

suus lukuna pidetaan alle 40 prosenttia ja heikkona yli 80 prosenttia. Tyydyttdvana arvona pide-
taan 40-80 % valiin osuvia suhteellisen velkaantuneisuuden tunnuslukuja. (Leppiniemi & Kykka-

nen 2023, 163) Alla on kaava suhteellisen velkaantuneisuuden laskemiselle.
Suhteellinen velkaantuneisuus = Taseen velat/liikevaihto x 100 %

Porssiyritysten vuosikertomuksissa esitetaan vakavaraisuuden tunnusluvuista yleensa kahta: oma-
varaisuusastetta seka nettovelkaantumisastetta eli gearing- tunnuslukua. Gearing-tunnusluvussa
korollisen vieraan padoman maaraa verrataan oman paaoman maaraan. Tunnusluku kertoo netto-
velan suhteen omaan padomaan. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 163) Alla gearing-tunnusluvun

kaava

Gearing = Korollinen vieras pddoma — rahat ja rahoitusarvopaperit/oma pddoma x 100 %
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4.3 Maksuvalmius

Maksuvalmiudella tarkoitetaan yrityksen kykya maksaa sen maksuvelvoitteitaan naiden tullessa
maksuun. Hyva maksuvalmius antaa mahdollisuuden yritykselle suorittaa ostonsa halvemmalla
esimerkiksi kateisalennuksia hyddyntaen. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 164.) Yleisimmat maksu-
valmiuden tunnusluvut ovat Quick ratio ja Current ratio. Maksuvalmius voi my06s periaatteessa olla
lian hyva, silla kaikella ylimaaraisella padomalla voitaisiin teoriassa tehda lisaa investointeja yrityk-
seen tai muita sijoituksia. Yrityksen ei siis kannata sitoa maksuvalmiuden turvaamiseen liikaa paa-
omaa, mutta toki ndma ovat yritysten omia valintoja ja riippuu toimialasta seka liiketoimintatavasta.
(Eliko)

Quick ratio = rahoitusomaisuus/lyhytaikainen vieras pddoma
Current ratio = Vaihto-omaisuus + Rahoitusomaisuus/ lyhytaikainen vieras pddéoma

Quick ratio- tunnusluvussa jos rahoitusomaisuus riittda kattamaan lyhytaikaisen vieraan paaoman,
maksuvalmiuden arvioidaan olevan hyvalla tasolla. Lyhytaikaisesta vieraasta padomasta taytyy
muistaa tunnuslukua laskettaessa vahentaa saadut ennakot, koska ne eivat ole muiden velkojen
kaltaisia takaisinmaksuvelvoitteisia velkoja. Hyvana Quick rationa pidetaan yli yhden (1) arvoja ja
tyydyttavana 0,5—1 valilla olevia arvoja. Alle 0,5 Quick ratio on heikolla tasolla (Leppiniemi & Kyk-
kanen, 164.)

Current ratio- tunnusluvussa vaihto-omaisuus otetaan huomioon yhtena lainojen hoitomahdollisuu-
tena, joten se lisatdan laskelmaan rahoitusomaisuuden lisdksi. Vaihto-omaisuudella tarkoitetaan
yrityksen omistamia tavaroita tai materiaaleja, jotka ovat tarkoitettu myytavaksi asiakkaalle. Hy-
vana Current rationa pidetaan yli kahden (2) arvoa, tyydyttadvana 1-2 valissa olevia arvoja ja heik-

kona alle yhden (1) arvoja. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 165)
4.4 Tehokkuus

Yrityksen toiminnan tehokkuutta voidaan erilaisilla kiertoaikatunnusluvuilla. Tassa tehokkuudella ei
siis tarkoiteta sitd, kuinka tuottavaa yrityksen toiminta on, vaan kuinka tehokasta yrityksen juok-
seva liiketoiminta on. Nailla tunnusluvuilla mitataan esimerkiksi varaston kierron nopeutta, myynti-
saamisten maksuaikojen nopeutta tai vapautettavissa olevaa paaomaa. Seuraavaksi esittelen kier-

toaikatunnuslukujen kaavoja:
Myyntisaamisten kiertoaika(pv) = 365 x myyntisaamiset / liikevaihto

Myyntisaamisten kiertoaika kertoo ajallisesti, kuinka pitkdan myyntitulot ovat saamisia ennen kuin

ne kertyvat rahana pankkitilille.



13

Ostovelkojen kiertoaika (pv) = 365 x ostovelat / ostot + ulkopuoliset palvelut
Vaihto-omaisuuden kiertoaika (pv) = 365 x vaihto-omaisuus / liikevaihto

Vaihto-omaisuuden kiertoaikaa laskettaessa vaihto-omaisuuteen ei sisallytetd ennakkomaksuija,

silla ne ovat luonteeltaan rahoitusera. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 166)
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5 Tutkimusmenetelmat ja tutkimuksen toteutus

Tutkimusmenetelmana tassa opinnaytetydssa on maarallinen eli kvantitatiivinen tutkimus. Maaralli-
nen tutkimus on tieteellisen tutkimuksen suuntaus, joka perustuu kohteen kuvaamiseen ja tulkitse-
miseen tilastojen ja numeroiden avulla. Kvantitatiivisen tutkimuksen tavoitteena on saada tosiasioi-
hin perustuvaa tietoa rajatuista kohteista. Maarallisen aineiston analysointitapoja ovat kuvaileva
tilastoanalyysi ja tilastollinen paattely. (Seppola 2023, 34). Tutkimuskohteena ovat Kempower
Oy:n tilinpaatoksien luvut vuosilta 2020—-2023. Tutkimuksen jalkimmaisessa osuudessa analysoi-
daan Kempower Oy:n toimialaa ja kilpailijoita, jotta saadaan selville milta yrityksen tulevaisuuden
mahdollisuudet nayttavat. Tama toimiala-analyysi tayttaa joissain maarin myods kvantitatiivisen tut-

kimuksen maaritelman, silld analysoin toimialasta 16ytyvaa numeraalista tietoa.
5.1 Tutkimuksen toteutus

Tilinpaatoksista saaduista luvuista luodaan tunnuslukuanalyysi, jonka avulla selvitetdan yrityksen
taloudellinen tilanne tutkimuksen tekohetkella. Tunnuslukuanalyysissa kaydaan lapi yrityksen kan-
nattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnuslukuja. Tunnusluvut ovat oikaistu analy-
soitavaan muotoon, eli luvut vastaavat yrityksen todellista operatiivista liiketoimintaa. Tilinpaatés-
ten oikaisut olivat tehty jo kohdeyrityksen omissa raporteissa, joissa oikaistujen lukujen edessa oli
"operatiivinen” tunnus. Tunnusluvut ovat raportissa esilla taulukoiden avulla ja lukujen merkitysta

seka huomioita kuvataan tutkimusosuudessa seka yhteenvetoluvussa.

Toimialaa ja kilpailijoita tarkastellessa on tietoa etsitty kilpailijayritysten omista raporteista seka In-
deresin kohdeyritysta kuvaavasta raportista. Naiden tietojen pohjalta luon kuvan toimialan nykyti-
lanteesta, tulevaisuuden nakymasta seka tulevaisuuden riskeista. Myos kolmen kilpailijayrityksen

kannattavuutta vertailen kohdeyritykseen taulukon avulla.
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6 Tilinpaatosanalyysi Kempower Oyj

Kempower on autoteollisuuteen keskittyvien latausratkaisujen ja -palvelujen kehittdja, joka kuuluu
osaksi Kemppi Grouppia. Kemppi Group Oy -konserni on Kemppi Oy:n ja Kempower Oyj:n emoyh-
ti6. (Kemppi). Sekad Kemppi Group- ettd Kemppi Oy- konserni ovat kempin suvun omistuksessa ja
niita johtaa perheen kolmas sukupolvi (Kemppi). Kempower Oy perustettiin vuonna 2017 ja sen
paakonttori ja tehdas sijaitsee lahdessa. Kempower Oyj:lla on yksi tytaryhtio jokaisessa seuraa-
vissa maissa: Norja, Saksa, Ranska, Alankomaat, Iso-Britannia ja Espanja. Vuonna 2021 Kempo-
wer listautui Nasdaq First North Growth Market Finlans markkinapaikalle ja kaupankaynti Kempo-
werin osakkeilla alkoi 14.12.2021. (Kempower 2021) Kempowerin konsernitoiminnot, tuotekehitys
ja Euroopan tuotanto sijaitsee Lahdessa. Yhti6lla on kaksi 4000 ja 10 000 nelidén tuotanto- ja toi-
mistotilaa Lahdessa, joiden lisdksi Kempower ottaa vuoden 2024 aikana kayttoon uudet 14 000 ne-

lién tilat. Uudet tilat kaksinkertaistavat lahden tuotannon kapasiteetin (Inderes).

Kempower valmistaa latauslaitteita henkildautoille, hydtyajoneuvoille, raskaalle liikenteelle, tydko-
neille, satamalaitteille seka myds rakennus- ja kiinteistdalan tarpeisiin. Yrityksen liikevaihto koostuu
paaosin valmistamiensa latureiden ja latausasemien toimituksista. Kempower tarjoaa lisdksi Kem-
power ChargEye SaaS -palvelulla pilvipohjaisen latauslaitteiden hallintajarjestelman asiakkailleen.
(Kempower 2024.) Talla hetkelld yhtion padmarkkinat ovat Pohjoismaat ja muu Eurooppa, mutta
myds Yhdysvaltojen markkinoille on tavoitteita. Yhdysvaltojen organisaatiota alettiin kehitella
vuonna 2022 ja paikallinen tuotanto alkoi 2023 vuoden lopussa. Tassa tilinpaatdésanalyysissa tar-

kastelen Kempowerin tilinpaatoksia vuosina 2020-2023.

Kempower Oyj:n liikevaihto vuonna 2023 oli 283,6 miljoonaa euroa. Yritys on onnistunut kasvatta-
maan lilkkevaihtoaan huimalla tahdilla, silld vuonna 2020 yrityksen liikevaihto oli vain 3,3 miljoonaa.
Etenkin viimeinen neljannes(Q4) vuonna 2023 oli merkittava, silla liikevaihto oli 82,8 miljoonaa eu-
roa. Ennen kuin tarkastelen itse tilinpaatosta tarkemmin, on hyva ottaa katsaus yrityksen viimeisim-
paan tilinpaatostiedotteeseen. Tiedotteesta kay ilmi, etta yrityksen liikevaihdosta 40 % tuli pohjois-
maista, 51 % muusta Euroopasta, 4 % Pohjois-Amerikasta ja 5 % muusta maailmasta. Kasvua
suhteellisesti on tapahtunut paljon Pohjois-Amerikan ja muun maailman liikevaihdossa, silla niiden
luvut vuonna 2022 olivat 2 % ja 3 %. Absoluuttinen kasvu oli merkittavinta pohjoismaiden ja Muun
Euroopan alueella. (Kempower 2023). Seuraavassa kuviossa on esitelty Kempowerin likkevaihto

vuosilta 2020-2023 ja liikevaihdon kasvu edellisesta vuodesta prosentteina.
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Vuosi 2023 2022 2021 2020
Liikevaihto 283,6 103,6 27,4 3,3
Muutos (%) 174 % 279 % 741 % 894 %

Taulukko 4. Liikevaihto ja muutosprosentti

6.1 Kannattavuus

Alla on esitetty operatiivinen lilkketulosmarginaali, oman pddoman tuotto seka sijoitetun pddoman

tuotto prosentteina. Operatiivinen liiketulos tarkoittaa sita, ettd se on laskettu yrityksen jatkuvan lii-

ketoiminnan pohjalta. Operatiivisesta liiketuloksesta on siis poistettu erat, jotka eivat siihen kuulu,

jotta saadaan yrityksen todenmukaista tulosta kuvaava luku. Yritys on ilmoittanut operatiivisen lii-

ketulosmarginaalin itse tilinpaatdstiedotteessaan, joten sita lukua on kaytetty tdssa analyysissa.

Merkittavin oikaisu tapahtui vuonna 2021, jolloin kuluja syntyi listautumisesta pérssiin 5,8 miljoonaa

euroa. Tata ei tietenkaan ole sisallytetty operatiiviseen liiketulosmarginaaliin.

Vuosi 2023 2022 2021 2020
Operatiivinen 40,7 6,7 1,1 -2,2
liiketulos(milj.)

Operatiivinen Lii- 14,3 % 6,4 % 4 % -68 %
ketulos %

ROE % 22,9 % 3,6 % -9,3 % 21,7 %
ROI % 32,5 % 57 % -1,2 % -430,1 %

Taulukko 5. Kannattavuuden tunnusluvut

Liiketulosmarginaali on tarkastelu vuosina hyvalla tasolla vain 2023 vuonna ja tyydyttavalla tasolla

vuonna 2022. Tama on tyypillista uudelle yritykselle, joka joutuu kayttamaan investointeihin paljon

rahaa. Oman paaoman tuotto (ROE) ja sijoitetun padoman tuotto (ROI) oli erinomaisella tasolla (yli
25 % ja yli 15 %) ensimmaista kertaa vuonna 2023. Vuonna 2020 ROE oli 21,7 %, joka tayttaa

erinomaisen ROE:n maaritelman, mutta vuodet 2021 ja 2022 ROE laski heikolle tasolle. Sijoitetun

paaoman tuottoa tarkastellessa on hyva muistaa yrityksen riskitaso, joka on kasvavalla
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teknologiayrityksella usein suuri. Tama tarkoittaa, ettd myos sijoitetulle padomalle kaivataan isom-
paa tuottoa, joka on onnistunut Kempowerilta vasta vuonna 2023. (Leppiniemi & Kykkanen 2023,
161). Yrityksen kannattavuuden luvut ovat siis vuonna 2023 erinomaisella tasolla. Kempower itse
kertoo kannattavuuden parantumisen johtuneen ainakin kysynnan kasvamisesta Euroopassa ja

pohjoismaissa seka tuotantokapasiteetin onnistuneesta kasvattamisesta (Kempower 2023).
6.2 Vakavaraisuus

Alla on listattuna yrityksen taseesta laskettuja lukuja vakavaraisuuden selvittamiseksi.

Vuosi 2023 2022 2021 2020
Omavaraisuus- 56 % 65,3 % 89,9 % 9,7 %
aste %

Suhteellinen vel- | 33,5 % 46,6 % 31,8 % 181,8 %

kaantuneisuus

nettovelka-aste -56,1 % 57,9 % 91,5 % -83,3 %

Omavaraisuusaste on ollut vimeisena kolmena vuotena erinomaisella tasolla, ja se on yksi Kem-
powerin vahvuuksista. Yritys on todella omavarainen kokoonsa nahden, mikd mahdollistaa myos
enemman riskien ottoa. Yrityksen ainoat korolliset velat ovat 24 miljoonan euron vuokrasopimusve-
lat. Suhteellinen velkaantuneisuus on hyvalla tasolla (alle 40 %) vuosina 2021 ja 2023, eika vuo-
den 2022 suhteellinen velkaantuneisuus ole merkittavasti koholla. Kempower on saanut alkuvuo-
siensa jalkeen my0s suhteellisen velkaantuneisuuden hyviin lukemiin. Nettovelkaantumisaste
(Gearing) kertoo Kempowerin olevan kaytanndssa nettovelaton vuonna 2023, eli yrityksella ei joko
ole korollista velkaa tai ne voidaan maksaa takaisin yrityksen kassavaroista. Kempowerin tapauk-

sessa kyse on jalkimmaisesta vaihtoehdosta.
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6.3 Maksuvalmius

Alla on esiteltyna Kempowerin maksuvalmiuden tunnusluvut Quick ratio seka Current ratio. Molem-
mat ovat vuotena 2023 erinomaisella tasolla. Maksuvalmiudessa on kysymys siita, kykeneekd yri-
tys selviytymaan jatkuvasti maksuvelvoitteistaan. (Leppiniemi & Kykkanen 2023, 164). Toki luvut
kuvaavat yrityksen maksuvalmiutta vain tilinpaatoshetkella, mutta Kempowerin vakavaraisuuden
ollessa myds hyvalla tasolla, voidaan lukujen olettaa pitdvan paikkaansa. Periaatteessa yrityksen
Quick- ja Current ratiot olivat vuonna 2021 liiankin hyvat, eli yritys turvaa likaa padomaa maksuval-
miuden turvaamiseksi. Kempowerin uusien investointien my6ta ndmakin varat on saatu parem-

paan kayttéon.

Vuosi 2023 2022 2021 2020
Quick Ratio 2,01 3,64 11,27 2,25
Current Ratio 2,74 3,86 10,99 2,61

Taulukko 7. Maksuvalmiuden tunnusluvut

6.4 Ennusteet sekd 2024 ensimmainen neljannes

Alla on esitelty liikevaihdon ja liikketulosmarginaalin ennusteita vuosille 2024—2030, kayttaen |ah-

teena Inderesin ennusteita sekd Kempowerin omia lukuja.

Vuosi 2023 2024e (Inderes) 2025e (Inderes)
Liikevaihto (Milj.) 283,6 411,7 527,0
Operatiivinen Liiketulos 14,3 % 16,2 % 18,3 %

%

Taulukko 8. Ennusteet

Kempowerin tavoite on saavuttaa 750 miljoonan euron liikkevaihto keskipitkalla aikavalilla (vuodet
2026-2028). Kempowerin ennuste vuoden 2024 liikkevaihdolle on 360—410 miljoonaa euroa olet-
taen, ettei valuuttakursseilla ole merkittavaa vaikutusta. Yrityksen liiketulosmarginaalille Kempowe-
rin oma ennuste on 5-10 %. Kempower odottaa kasvuhankkeisiin liittyvien kiinteiden kustannusten
ylittavan liikkevaihdon kasvun. Naitd kasvuhankkeita ovat kapasiteetin lisddminen Euroopassa, toi-

minnan kasvattaminen Pohjois-Amerikassa seka uuden pikalatausportfolion lanseeraaminen.
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(Kempower 2023).

Alla on lukuja yrityksen 2024 ensimmaiselta kvartaalilta. Yritys ennusti vuoden 2023 lopussa 2024
ensimmaisen neljanneksen jaavan heikoksi johtuen tilauskertyman pienentymisesta vuoden lo-
pulla. Tama johtuu Kempowerin uuden tuoteportfolion lanseeraamisesta, silla lanseeraus on viivas-

tyttanyt joidenkin asiakkaiden ostopaatoksia. (Kempower 2023).

Tuloskausi Q1/2024 Q1/2023
Liikevaihto(milj.) 42,6 61,4
Operatiivinen liiketulos(milj.) -10,8 6,9
Operatiivinen liiketulos% -25,4 % 12,3 %

Taulukko 9. Q1/2024 kannattavuus

Yritys itse ennusti vuonna 2023, ettd 2024 ensimmaisen neljanneksen likkevaihto olisi 51-56 mil-
joonaa ja liiketuloksen jaavan merkittavasti alle 2023 ensimmaisen neljanneksen. Yhtio joutui viela
25.3.2024 laskemaan ohjeistustaan Q1:lle Suomen satamien poliittisten lakkojen vuoksi (Inderes).
Nama ennustukset pitivat ainakin jalkimmaisen osalta paikkaansa, silla ensimmainen neljannes oli
tappiollinen vuonna 2024. Kempower selittda tappiollista Q1:sta asiakkaiden korkeilla varastota-
soilla, sdhkoverkkoyhteyksien saatavuuden viivastymisella asiakkaiden asennuspaikoilla seka po-
liittisten lakkojen vaikutuksilla Kempowerin tuotteiden vientiin. Kempower odottaa palaavansa
kasvu-uralle 2024 vuoden toisella puoliskolla. Ensimmaisen neljanneksen perusteella voidaan arvi-

oida, ettei ainakaan yhtion oma tai Inderesin ennuste vuoden 2024 liikevaihdosta tule toteutumaan.
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7 Toimiala ja kilpailijat

Kempower Oyj toimii sdhkdajoneuvojen latausteknologian toimialalla, keskittyen valmistamaan ta-
savirtaa (DC) syottavia pika- ja suurteholatausratkaisuja. Sdhkdajoneuvojen latauslaitteiden mark-
kinat ovat olleet jo vuosia kasvussa. Euroopan autoteollisuutta edustavan ACEA:n (European Au-
tomobile Manufacturers Association) tutkimuksen mukaan Eurooppaan tarvitaan vuoteen 2030
mennessa jopa 6,8 miljoonaa latauspistetta, jotta hiilidioksidipaastoja pystytaan vahentamaan ta-
voitteiden mukaisesti. Euroopan julkisten latauspisteiden maara oli vuonna 2022 puoli miljoonaa.
(Inderes) Suomalainen Autoalan tiedotuskeskus ennustaa, etta tdyssahkdautojen osuus ensirekis-
terdidyista henkildautoista on 42 prosenttia vuoteen 2025 mennessa ja tasta viiden vuoden kulut-
tua lahes 70 prosenttia (Yle 2023). Koska kysyntaa latauslaitteille tulee olemaan tulevaisuudessa

ilman suurempia yllatyksia, on kilpailukin tiukkaa.

Kempower on itse esitellyt markkinatutkimuksen vuonna 2022, jossa ennustetaan Euroopan ja
Pohjois-Amerikan DC-laturimarkkinan kasvavan noin 14 miljardiin euroon vuoteen 2030 men-
nessa. DC-laturimarkkinan koko oli vuonna 2022 1,4 miljardia euroa, joten ennusteen toteutumi-
seen vaadittaisiin noin 33 % vuotuinen markkinan kasvaminen. Kehittyva ja halpeneva akkutekno-
logia tukee myds séhkodajoneuvojen kysynnan lisaantymista. Inderes arvioi akuston osuuden ole-
van n. 15-30 % sahkdbajoneuvojen valmistuskustannuksista. Litiumioniakustojen hinta per kWh on
laskenut noin 90 % vuosien 2010-2020 valilla ja hinnan odotetaan laskevan noin 40 % vuosien
2020-2030 valilla. (Inderes)

7.1 Kilpailijat

Sahkdajoneuvojen pikalatauslaitteiden (DC) markkinoilla toimii yli 20 toimijaa, mika on paljon va-
hemman kuin AC-latausratkaisuihin keskittyvia valmistajia. DC-lataaminen on teknisesti haasta-
vampaa kuin AC-latausratkaisut, joka on johtanut kilpailun rajautumisen muutamiin paatoimijoihin.
Kempowerin isoimmat kilpailijat ovat Tritium, ABB e-mobility, Delta, Siemens, Alpitronic seka
Tesla. Tesla valmistaa paaosin latauslaitteita omille latausasemilleen, mutta silla on talla hetkella
toimialan isoin markkinaosuus. Teslan markkinaosuus oli 35 % vuonna 2022, kun taas Kempowe-
rin markkinaosuus oli 7 %. (Inderes) Toiseksi suurin markkinaosuus (19 %) oli ABB e-mobilitylla.

ABB e-mobility on osa ABB grouppia, isoa sveitsilaista teollisuuskonsernia.

Alla on vertailtu Kempowerin, Tritumin, ABB:n ja Deltan kannattavuuslukuja vuonna 2023. Liike-
vaihtoja vertaillessa on otettava huomioon, etta esimerkiksi ABB:lla ja Deltalla liikevaihto koostuu
myds muista toimialoista, kuin DC-laturimarkkinasta. Liiketuloksista voi huomata, ettd Kempower
on kannattavuudeltaan samassa luokassa kuin ABB seka Delta, kun taas Tritium on vaikeuksissa.

Tritium tuplasi liikevaihtonsa vuodesta 2022, mutta yritys ei ole pystynyt Kempowerin tapaan
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kasvamaan ja olemaan kannattava samaan aikaan. Tritium on australialainen yritys, mutta jopa

Australian autoliitto RAA valitsi Kempowerin tuotteet yli Tritiumin (Talouselama).

2023 Liikevaihto Liiketulos %
Kempower Oyj 283,6 Mil;. 14,3 %
Tritium 184,5 Mil;. -65,8 %
ABB Group 32,2 Mrd. 11,6 %
Delta Electronics 12,9 Mrd. 12,3 %

Taulukko 10. Kilpailijoiden kannattavuus

Inderes on analysoinut Kempowerin kilpailuetuja, arvioiden niiden olevan tuotejohtajuus seka tek-
nologian taso. Kempowerin tuotteet ovat teknisesti edistyksellisia niiden modulaarisen rakenteen ja
dynaamisen tehonhallinnan ansioista. Kempowerin latausjarjestelmien kyky jakaa tehoa jopa 8 au-
ton valilla on omaa laatuaan verrattuna kilpailijoihin, joilla tehon jakaminen rajoittuu 2—4 auton va-
lille. Tehokas lataaminen johtaa matalampiin investointikustannuksiin ja kasvattaa positiivista asia-
kaskokemusta. Kempower on suojannut naita kilpailuetujaan muutamilla patenteilla, mutta ei ole
takuuta, etteikd samanlaisia tuloksia saisi muilla teknologian keinoilla. Myos kayttéliittymaan ja lop-
pukayttajalle tarjottavaan informaatioon on kiinnitetty Kempowerin tuotteissa huomioita, silla kayt-

taja voi seurata informaatiota latausasemilta I6ytyvien QR-koodien avulla. (Inderes).

7.2 Tulevaisuuden riskeja

Kempower Oyij:n liiketoiminta on globaalia ja siten yhtid altistuu makrotaloudellisille riskeille ja
muille makrotason trendeille, kuten suhdannevaihteluille tai globaalin talouskasvun hidastumiselle.
Kempower itse kertoo yrityksen pyrkivan jatkuvasti kasvattamaan tuotantokapasiteettiaan, toimitus-
ketjujaan ja palveluliiketoimintaansa, mika aiheuttaa lyhyen ajan kustannusten merkittavaa kasvua.
Kempowerin Pohjois-Amerikan tuotantokapasiteetin lisddminen on viela kaynnistysvaiheessa ja
esimerkiksi laajentumisen epaonnistuminen tai hidastumisella voi olla vaikutus yhtién kykyyn saa-

vuttaa kasvutavoitteensa.

Kempower itse kertoo myo6s immateriaalioikeuksiin liittyvan riskeja tulevaisuudessa. Immateriaalioi-
keudet liittyvat Kempowerin tapauksessa sen jo omistamiin patentteihin tai tulevaisuudessa muo-
dostuviin patentoitaviin osiin yrityksen tuotteissa ja niiden toimintatavoissa. Yrityksen kyky suojata

immateriaalioikeuksiaan ja toimia ilman kilpailijoiden immateriaalioikeuksien loukkaamista,
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vaikuttaa yrityksen kykyyn saavuttaa liikketoimintatavoitteensa. Kempower kertoo investoivansa im-
materiaalioikeuksien hallintaan liittyvien prosessien kehittamiseen valttaakseen naita ongelmia.
(Kempower 2023).

Sahkdajoneuvojen DC- latauslaitteiden toimiala on suhteellisen uusi, joka tarkoittaa, etta kilpailu-
asetelmat tulevat elamaan markkinan kasvaessa. Toimialan pitkdn aikavalin kannattavuustasoihin
liittyy myos epavarmuutta. Inderes katsoo kysynnan kasvun hidastumisen ja teknologisten erojen

kaventumisen olevan todennakoisia trendeja pitkalla aikavalilla (Inderes).
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8 Yhteenveto ja johtopaatokset

Opinnaytetydn tarkoituksena oli analysoida Kempower Oyj:n tilinpaatoksia vuosilta 2020-2023
seka tarkastella myos 2024 ensimmaista neljannesta. Kempower Oyj on suomalainen autoteolli-
suuteen keskittyvien latausratkaisujen ja -palvelujen kehittgja, joka kuuluu osaksi Kemppi Groupia.
Tilinpaatoksista analysoitiin kannattavuuden, vakavaraisuuden sekd maksuvalmiuden tunnusluku-
jen kehitysta naiden vuosien aikana. Lisaksi tuotiin esille lahivuosien ennusteita yrityksen kasvun ja
kannattavuuden osalta. Tilinpaatdsanalyysin lisaksi tarkastelin myos sahkdajoneuvojen latauslait-
teiden toimialaa ja sen tulevaisuutta. Toimiala-analyysissa kasiteltin Kempowerin kilpailuasemaa

ja kilpailuetua seka merkittavimpia kilpailijayrityksia.

Tilinpaatdsanalyysissa kaytettiin Kempower Oyj:n julkisia tilinpaatoksia, joista laskin Excelin avulla
tunnuslukuja. Tunnuslukuja analysoin alan kirjallisuuden perusteella. Tunnuslukujen ohjearvot ovat
viitteellisia ja ne perustuvat alan kirjallisuuteen seka Alma Talentin verkosta 16ytyvaan tunnuslu-
kuoppaaseen. Toimiala- ja kilpailija-analyysiin etsin tietoa Kempowerin omista raporteista, Indere-

sin raporteista seka muista verkkolahteista.
8.2 Johtopaatokset

Kempowerin liikevaihdon kasvu on ollut nopeaa ja merkittavaa. Liikevaihto on kasvanut tarkastelu-
ajanjakson aikana joka vuosi reilusti yli 100 prosenttia, alkuvuosina jopa yli 500 prosenttia. Opera-
tiivinen liiketulos nousi hyvalle tasolle vasta vuonna 2023, joka on ymmarrettavaa yrityksen huiman
kasvun takia. Oman paaoman tuoton seka sijoitetun pddoman tuoton tunnusluvut ylsivat yhta aikaa
erinomaiselle tasolle ensimmaista kertaa myds vasta 2023. Huomioitavaa on, ettd 2023 on selke-
asti tunnuslukujen perusteella ollut yritykselle erinomainen vuosi. Kuten tutkimuksesta kay ilmi,
vuoden 2024 ensimmainen neljannes ei ole Iahtenyt yhta hyvin, silla liikevaihto jai 40 miljoonaan ja

yritys teki tappiota.

Omavaraisuusaste ja suhteellinen velkaantuneisuus osoittautuivat Kempowerin erityisvahvuudeksi.
Yritys on kokoonsa nahden todella omavarainen ja rahavaroja I0ytyy. Nettovelkaantumisaste ker-
too yrityksen olevan kaytannossa nettovelaton vuonna 2023. Tulevaisuus nayttaa tulevatko Kem-
powerin panostukset kasvuun ja laajentumiseen heikentamaan yrityksen velkatilannetta. Toki edel-
lisvuosien tulokset mahdollistavat myds tulorahoituksen kayton. Yrityksen maksuvalmiuden tunnus-
luvut ovat myds erinomaisella tasolla. Vuosien 2020-2022 Quick ratio ja Current ratio ovat reilusti
yli kolmen (3) arvon, jonka voi argumentoida olevan jopa liikaakin, silld jo yhden (1) arvo kertoisi

yrityksen rahavarojen riittavan velkojen maksuun.
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Kempowerin kilpailijoista nousee esiin merkittdvimpana Tesla. Tesla valmistaa sahkdajoneuvojen
latauslaitteita paaosin omille latausasemilleen ja silla on isoin markkinaosuus toimialalla. Yritys on
kilpailjana uhka tulevaisuudessa, jolla on halutessaan mahdollisuus ottaa lisaa markkinaosuutta
itselleen. Euroopan ja Pohjois-Amerikan DC-laturimarkkinan odotetaan kasvavan 14 miljardiin vuo-
teen 2030 mennessa, sen ollessa talla hetkelld noin kaksi miljardia. Toimialalla pysyminen on siis
mahdollisesti iso kasvun mahdollisuus, jos Kempowerin teknologian taso pysyy kilpailukykyisena.
Toki toimialaan liittyy myos riskeja. Ei ole varmuutta kasvaako markkina odotusten mukaisesti vai
kestaako sahkdajoneuvojen yleistymisessa kuitenkin pidempaan. Kannattavuusvertailu kolmen kil-
pailijan kanssa kertoi Kempowerin olevan samalla kannattavuustasolla Delta:n ja ABB:n kanssa ja
selkeasti paremmalla tasolla kuin Tritium. Tritium on hyva vertailukohta Kempowerille, silla ne ovat

sunnilleen samankokoisia yrityksia.
8.3 Tutkimuksen onnistuminen ja luotettavuus

Tutkimuksen ensisijaisena tavoitteena oli selvittda Kempower Oyj:n taloudellinen tilanne ja tutki-
musmenetelmaksi valikoitu maarallinen tutkimus. Tutkimuksen avulla selvisi hyva kuva kohdeyri-
tyksen taloudellisesta tilasta. Tutkimuksesta selvisi selkeat osa-alueet, joilla Kempower on onnistu-
nut seka muutamia heikkoja kohtia [6ytyi myos. Tunnuslukujen esittely taulukoiden avulla osoittau-
tui mielestani selkeaksi. Opinnaytetydn kuudes luku toimialasta ja kilpailijoista pyrki vastaamaan
tutkimuksen alakysymyksiin: Milta toimialan tulevaisuus nayttaa ja mika on kohdeyrityksen suhde
muihin yrityksiin toimialalla? Mielestani toimialan nykytilanteesta ja tulevaisuudesta syntyi hyva
kuva, mutta kilpailijoiden analysointi osoittautui vaikeaksi. Tama johtui osittain siita, etta kilpailijoi-
den liiketoimintaan kuului niin monia eri osa-alueita, etta yrityksia oli vaikea verrata suoraan Kem-

poweriin.

Tutkimuksen luotettavuuden tueksi on teoriaosuudessa useita eri lahteitd. Myos tunnuslukujen oh-
jeellisten viitearvot ovat luotettavista I1ahteista. Yksi ongelmakohta tutkimuksen luotettavuudessa on
se, etta tunnuslukujen tulkitseminen, etenkin uudesta yrityksesta on Iahtdkohtaisesti haastavaa.
Erilaiset makrotalouden muutokset voivat vaikuttaa merkittavasti neljan vuoden otokseen, mutta
melko tarkka kuva Kempowerin taloudesta kuitenkin syntyi. Kohdeyrityksen toimiala "sahkoajoneu-
vojen latauslaitteet” saattaa my0Os kasvaa tai supistua esimerkiksi erilaisten eettisten trendien mu-

kaan, joka vaikuttaa suoraan kohdeyrityksen kannattavuuteen.
8.4 Oman oppimisen arviointi

Taman opinnaytetydn tekeminen on ollut pitka ja haasteellinen prosessi, mutta samaan aikaan hy-
vin kehittava. Varsinkin teoriaosuutta kirjoittaessani opin paljon uutta kirjanpidosta, tilinpaatdksesta

ja taseesta. Osa naista asioista oli jo tuttuja, mutta uusiakin asioita 16ytyi. Erityisesti
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tilinpaatdsanalyysin tekeminen oli itselle melko uutta. Yritysanalyysin tekemisessa on aina omat

haasteensa rajauksen suhteen, mitd lukuja halutaan tilinpaatdksista tuoda esille ja miksi.

Oli myds mielenkiintoista saada katsaus innovatiivisen suomalaisen yrityksen maailmaan. Kohde-
yritys on myos hyva esimerkki uudesta kestavaan kehitykseen tahtaavasta liiketoiminnasta. Yrityk-
sen omia raportteja lukiessa opin paljon mielenkiintoista tietoa kohdeyrityksesta ja ison organisaa-
tion rakenteesta. Aloitin tyon tekemisen tammikuussa 2024 ja tyon tekeminen kesti noin viisi kuu-
kautta. Suurimmaksi haasteeksi osoittautuikin aikataulussa pysyminen ja valilla ty6tahti hidastui.
Opinnaytetydn kokonaisuuden hahmottaminen oli valilld hankalaa, mutta lopulta ty6 valmistui pala

kerrallaan.
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