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6.
Tilinpäätösanalyysi
Tilinpäätösanalyysissa tarkastellaan yksittäisen yrityksen tai yritysjoukon taloudellista tilaa ja sen kehitystä eri ajanjaksoina sekä verrataan eri yritysten taloudellista tilaa tietyllä hetkellä. Tietoja yrityksen taloudellisesta tilasta tarvitsevat yrityksen sidosryhmät kuten rahoittajat, verottaja, asiakkaat ja kilpailijat. Eri sidosryhmät tarvitsevat yrityksestä erilaista tietoa, joten tilinpäätösanalyysissa yritystä tarkastellaankin monelta kannalta. Yrityksen koko, kannattavuus, vakavaraisuus, maksuvalmius ja toiminnan tehokkuus ovat keskeisiä analysointikohteita.

Tilinpäätösanalyysin perusaineiston muodostaa yrityksen virallinen tilinpäätös eli tuloslaskelma, tase ja näiden liitetiedot sekä muu saatavissa oleva informaatio. 

6.1
Tilinpäätöstietojen oikaiseminen
Yritykset voivat vaikuttaa tilinpäätöstensä sisältöön erilaisten harkinnanvaraisten kirjausten avulla (esim. poistot, varaukset). Perinteisessä tilinpäätösanalyysissa virallisen tilinpäätöksen tuloslaskelma ja tase pyritään oikaisemaan sellaisiksi, että tilikauden tulos ja taloudellinen asema pys​tytään selvittämään mahdollisimman totuuden​mukaisesti ja eri yritysten tilinpäätökset saadaan vertailukelpoisiksi. Täydentäviä tietoja tarvitaan selvittämään mm. tuottojen ja kulujen poik​keuksellista kirjauskäytäntöä, poistosuunnitelmien perusteita sekä saatavien ja aktivoitujen pitkävaikutteisten menojen sisältöä. Tarvittaessa näiden perusteella tehdään oikaisuja tuloslaskelmaan ja taseeseen. Joidenkin tunnuslukujen laske​mi​sessa käytetään myös tuloslaskelmaan ja taseeseen sisältymättömiä tietoja (esim. henkilö- ja suoritemääriä). Vuoden 1997 lopussa annettujen uuden kirjanpitolain ja -asetuksen myötä suomalaisten yritysten tilinpäätösnormisto muutettiin Euroopan yhteisön tilinpäätösdirektiivien mukaiseksi. Tilinpäätösnormisto on nyt huomattavasti aiempaa tiukempi ja myös tilinpäätösten oikaisutarve on selvästi vähentynyt. Yritystutkimusneuvottelukunta julkaisi vuonna 1999 uuden kirjanpitolain mukaisen oppaan tilinpäätöksen oikaisemisesta. Oikaisut ovat pääsääntöisesti tilinpäätöserien uudelleen ryhmittelyjä.

6.1.1
Oikaistu tuloslaskelma

Tuloslaskelman sisältö järjestetään analysointia varten osittain uudelleen, ja siihen tehdään mahdollisesti tarvittavat tuottojen ja kulujen oikaisut.

Nettotulosta pidetään ensisijaisena arvosteluperusteena varsinaisen liiketoiminnan tulosta tarkasteltaessa, joten se on yksi tilinpäätösanalyysin tarkastelukohteista ja se siis lasketaan oikaistussa tuloslaskelmassa. Kokonaistulokseen vaikuttavat lisäksi satunnaiset tapahtumat kuten käyttöomaisuuden myynnit ja odottamattomat vahinkotapahtumat. Usein oikaistusta tuloslaskelmasta selvitetään muiden katteiden ohella myös rahoitustulos, johon poistot eivät vaikuta. Rahoitustulos on se kate, joka jää kun liikevaihdosta ja muista liiketoiminnan tuotoista vähennetään ne liiketoiminnan kulut, joilla on välitön rahoitusvaikutus. Tätä ominaisuutta poistoilla ei ole. Rahoitustulos saadaan siis lisäämällä nettotulokseen suunnitelman mukaiset poistot. Seuraavassa käsitellään joitakin tuloslaskelman oikaisueriä. Opiskelijoilta ei kuitenkan vaadita näiden hallintaa! Tarkoituksena on osoittaa, ettei virallisten tilinpäätösten pohjalta suoraan voida luotettavasti vertailla yrityksiä keskenään.

Liikevaihto on tuloslaskelman lähtökohta ja katteiden vertailuperuste. Mahdollisia myyntikatteeseen vaikuttavia muita liiketoiminnan tuottoja ei ole syytä yhdistää liikevaihtoon vaan ne siis siirretään tuloslaskelmaa oikaistaessa satunnaisiin tuottoihin. Vain siinä tapauksessa, että toiminta perustuu pääasiassa muuhun kuin tuotteiden ja palveluiden myyntiin, liiketoiminnan muita tuottoja voidaan pitää analyysin vertailupohjana kateprosentteja laskettaessa. Liikevaihtoa joudutaan oikaisemaan myös, jos myyntisaamisiin sisältyy epävarmoja eriä. 

Liiketoiminnan muissa tuotoissa olevat kertaluonteiset ja olennaiset erät, jotka vaikeuttavat vuosittaista kannattavuusvertailua, siirretään satunnaisiin tuottoihin. Lisäksi poikkeukselliset erät kuten käyttöomaisuuden myyntivoitot on siirrettävä satunnaisiin tuottoihin. Jos muihin tuottoihin on kirjattu epäsäännöllisiä tuottoja kuten tuotekehitys- ja käynnistysavustuksia, ne siirretään satunnaisiin eriin.

Virallisen tuloslaskelman liiketoiminnan muissa kuluissa olevat liiketoimintaan kuulumattomat, mutta tuloksen kannalta olennaiset kertaluonteiset erät, siirretään satunnaisiin kuluihin silloin, kun näitä kuluja vastaavat liiketoiminnan muut tuotot siirretään satunnaisiin tuottoihin. Kokonaisesta toimialasta luopumiseen liittyvät käyttöomaisuuden myyntitappiot siirretään satunnaisiin kuluihin, jos ne on kirjattu liiketoiminnan muihin kuluihin. Jos satunnaisiin kuluihin on kirjattu selvästi varsinaiseen liiketoimintaan kuuluvia kuluja, jotka eivät täytä satunnaisten kulujen tunnusmerkkejä (kertaluonteinen, tuloksen kannalta olennainen, tavanomaisesta toiminnasta poikkeava), ne palautetaan takaisin liiketoiminnan kuluihin.

Oikaistun tuloslaskelman kuluihin sisällytetään tuotantoa vastaavan aine- ja tarvikekäytön määrä. Tämä merkitsee aine- ja tarvikevaraston lisäyksen vähentämistä virallisen tuloslaskelman ostoista ja varaston vähenemisen lisäämistä ostoihin.

Yksityisen liikkeenharjoittajan tai henkilöyhtiön osakkaan työpanosta vastaavat palkat eivät pääsääntöisesti näy tuloslaskelmassa, koska he eivät yleensä nosta palkkaa yrityksestä vaan ottavat rahaa yksityisottoina taseen omaa pääomaa vähentäen. Tämä vaikeuttaa yritysten keskinäistä vertailua. Palkkakorjaus tulisikin tehdä tilinpäätöksiä analysoitaessa seuraavan suosituksen mukaisesti:

Liikevaihto (12 kk)
Palkkakorjaus/hlö

300 – 2 000 tmk
100 tmk

> 2 000 tmk

150 tmk

Valmistustoimintaa harjoittavan yrityksen oikaistun tuloslaskelman valmistevarastojen muutos saadaan lisäämällä valmiiden ja keskeneräisten tuotteiden varastojen muutokseen valmistus omaan käyttöön. Tällä tarkoitetaan yrityksen omana tuotantona tekemiä, mutta myynnin sijasta yrityksen omaksi käyttöomaisuudeksi otettuja hyödykkeitä.

Jos yrityksen tekemät poistot eivät ole suhteessa käyttöomaisuuden määrään ja laatuun tai poistoajat ylittävät selvästi Kirjanpitolautakunnan suositukset, käytetään oikaistussa tuloslaskelmassa Elinkeinoverolain maksimipoistoja suunnitelman mukaisina poistoina. Elinkeinoverolaissa säädettyjen poistojen ja yrityksen tekemien poistojen ero näkyy oikaistussa tuloslaskelmassa erässä ‘muut tuloksen oikaisut’.

Virallisen tuloslaskelman kohtiin ‘Tuotot osuuksista ja muista sijoituksista’ sekä ‘Muut korko- ja rahoitustuotot’ voi sisältyä kurssivoittoja, jotka siirretään oikaisuvaiheessa kurssieroihin. Samoin menetellään kurssitappioiden suhteen. Jos kurssitappioita on aktivoitu siirtosaamisiin, ne poistetaan sieltä ja omasta pääomasta.

Myös veroihin voidaan joutua tekemään oikaisuja. Aiemmilta tilikausilta saadut veronpalautukset/maksetut lisäverot kuuluvat satunnaisiin tuottoihin/kuluihin. Välittömiin veroihin sisältyvät satunnaisista tuotoista aiheutuneet verot siirretään satunnaisiin kuluihin. Jos veroihin sisältyy yhtiöveron hyvityksestä aiheutunut erä, se poistetaan kokonaan ja vastaavasti oikaistaan osinkotuottoja.






***

Seuraavassa on esitetty esimerkki yrityksen oikaistusta tuloslaskelmasta ja kerrottu, mitä oikaisuja viralliseen tuloslaskelmaan on tehty. Yhtiö on INFOX Oy, jonka toimialana on muovituotteiden valmistus. Tuotteita toimitetaan etupäässä matkapuhelinvalmistajille. Tuloslaskelma on esitetty kahdelta tilikaudelta, joista ensimmäisen pituus on ollut normaali 12 kk ja toisen poikkeuksellisesti 15 kk, koska yhtiö on muuttanut tilinpäätöksensä ajankohtaa. 

Esimerkki            
INFOX OY - oikaistu tuloslaskelma (€)
1.4.1998-30.6.1999
1.4.1997-30.6.1999

31.3.1998

Tilikauden pituus



15 kk


12 kk
LIIKEVAIHTO



32 400


23 400

Liiketoiminnan muut tuotot


245

LIIKETOIMINNAN TUOTOT YHT.
32 645


23 400


Aine- ja tarvikekäyttö

8 180


5 000


Ulkopuoliset palvelut

3 000


1 700


Henkilöstökulut

11 600


8 600


Liiketoiminnan muut kulut
7 100


3 900


Valmistevaraston muutos
-900
-28 980
1 000
-20 200

KÄYTTÖKATE



3 665


3 200


Suunnitelman mukaiset poistot
-1 580


-1 480


LIIKETULOS



2 085


1 720


Muut korko- ja rahoitustuotot

80


90


Korkokulut ja muut rahoituskulut
-690


-850


Kurssierot



-60


Välittömät verot


-425


-145


NETTOTULOS



990


815


Satunaiset tuotot


470





KOKONAISTULOS



1 460


815


Poistoeron lisäys


-1 100


-35


Vapaaehtoisten varausten vähennys
710





TILIKAUDEN TULOS


1 070


780

Vuoden 1999 viralliseen tuloslaskelmaan on tehty seuraavat oikaisut:

1. Myyntivoitto (550) on siirretty satunnaisiin tuottoihin.

2. Ostoja on korjattu aine- ja tarvikevaraston lisäyksellä (20).

3. Valmiiden ja keskeneräisten tuotteiden varastojen muutos (700) on siirretty tuloslaskelman yläosasta alemmaksi ja summaan on lisätty valmistus omaan käyttöön (200).

4. Kurssitappiot (60) on siirretty pois korkokuluista ja muista rahoituskuluista (750).

5. Veroista (580) on siirretty satunnaisiin kuluihin myyntivoiton vero (155), koska myyntivoitto on siirretty liiketoiminnan muista tuotoista satunnaisiin tuottoihin.

6. Satunnaisiin tuottoihin (75) on lisätty myyntivoitto (550) ja vähennetty myyntivoiton vero (155).

7.
Yritys on siirtynyt käyttämään osatuloutusta, mikä on kasvattanut liikevaihtoa 900 €:lla. Osatuloutusta vastaavat valmistuskustannukset ovat 700 €, joten lisäys katteisiin on 200 €.

6.1.2
Oikaistu tase
Analysointia varten oikaistu tase vastaa kirjanpitoasetuksen tasekaavan yleis​rakennetta. Uuden kirjanpitolain mukaan oikaistun taseen rakenne on pääpiirteissään seuraava:

VASTAAVAA 



VASTATTAVAA
 Pysyvät vastaavat


 
Oma pääoma

Tutkimusmenot



Osake-, osuus- tai muu


Kehittämismenot



peruspääoma


Liikearvo



Ylikurssi- tai arvonkorotusrahasto


Muut aineettomat hyödykkeet 

Muut rahastot

Aineettomat hyödykkeet yhteensä

Kertyneet voittovarat


Maa- ja vesialueet


Tilikauden tulos


Rakennukset ja rakennelmat

Pääomalainat


Koneet ja kalusto


Taseen oma pääoma yhteensä

Muut aineelliset hyödykkeet

Poistoero

Aineelliset hyödykkeet yhteensä 


Vapaaehtoiset varaukset







Poistoero ja varaukset yhteensä

Sisäiset osakkeet ja osuudet

Muut osakkeet ja osuudet

Oman pääoman oikaisut
Sisäiset saamiset


Oikaistu oma pääoma yhteensä
Muut saamiset ja sijoitukset

Sijoitukset ja pitkäaikaiset saamiset
Vieras pääoma
yhteensä








Lainat rahoituslaitoksilta

Leasingvastuukanta



Eläkelainat


 



Saadut ennakot

 

Vaihtuvat vastaavat



Sisäiset velat



Aineet ja tarvikkeet


Muut pitkäaikaiset velat


Keskeneräiset tuotteet

Pitkäaikainen vieras pääoma yht.



 
Valmiit tuotteet 


Laskennallinen verovelka
 
Muu vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus yhteensä

Pakolliset varaukset


Myyntisaamiset


Leasingvastuukanta


Sisäiset myyntisaamiset


Muut sisäiset saamiset


Korolliset lyhytaik. velat


Muut saamiset 



Saadut ennakot

Lyhytaikaiset saamiset yhteensä


Ostovelat







Sisäiset ostovelat

Rahat ja rahoitusarvopaperit


Muut sisäiset velat






Muut korottomat lyhytaik. velat

VASTAAVAA YHTEENSÄ

Lyhytaikainen vieras pääoma yht.






Oikaistu vieras pääoma yhteensä






VASTATTAVAA YHTEENSÄ
Seuraavassa muutama esimerkki taseen oikaisueristä:

Perustamismenot: Perustamismenot poistetaan tilinpäätösanalyysissa aineettomista hyödykkeistä ja omasta pääomasta kunakin vuonna taseessa olevan aktivoinnin suuruisena.

Tutkimusmenot: Taseeseen aktivoidut tutkimusmenot poistetaan aineettomista hyödykkeistä ja omasta pääomasta kunakin vuonna taseessa olevan aktivoinnin suuruisena. Oikaisua ei tehdä sellaisilla toimialoilla, joilla tutkimusmenoilla on selvästi tuloa kerryttävä vaikutus.

Liikearvo: Liikearvo syntyy fuusion tai yrityskaupan seurauksena, kun kauppahinta ylittää substanssiarvon (yrityskauppa). Liikearvo voi osoittautua arvottomaksi esimerkiksi silloin, kun se on syntynyt sulautuneen yhtiön aikaisempien tilikausien tappioista. Arvottomaksi osoittautunut liikearvo poistetaan oikaisuvaiheessa kerralla kokonaan taseen vastaavista sekä omasta pääomasta.

Sisäiset osakkeet ja osuudet: Virallisen taseen erät ‘Osuudet saman konsernin yrityksissä’ ja ‘Osuudet omistusyhteysyrityksissä’ voidaan yhdistää tähän erään. Jos omistetun yrityksen oma pääoma on menetetty eikä osakkeilla ole arvoa, poistetaan tasearvo omasta pääomasta ja osakkeista.

Sisäiset saamiset: Virallisen taseen erät ‘Saamiset saman konsernin yrityksiltä’ ja ‘Saamiset omistusyhteysyrityksiltä’ voidaan yhdistää tähän erään. Sisäiset lainasaamiset vähennetään oikaisuvaiheessa saamisista ja omasta pääomasta mm. seuraavissa tilanteissa: velallisyrityksen oma pääoma on menetetty ja takaisinmaksu on epävarmaa tai lainasaaminen on riskisijoitus, joka on annettu velallisyhtiön oman pääoman vajeen kattamiseen ja jonka takaisinmaksu on epätodennäköistä.

Leasingvastuukanta: Leasingrahoituksella hoidetaan yleensä koneiden ja laitteiden pitkäaikaista vuokrausta. Leasingvastuukannalla tarkoitetaan voimassa olevien leasingsopimusten jäljellä olevaa määrää. Leasingvastuukanta lisätään taseen molemmille puolille omana eränään.

Oman pääoman oikaisut: Oman pääoman oikaisut -kohtaan kirjataan mm. epävarmat saamiset, saamiset henkilöyhtiön omistajilta ja aiheettomiksi osoittautuneet arvonkorotukset. Taseoikaisut määräytyvät ensisijassa aktiiva-puolen lisäysten tai vähennysten perusteella. Ne kohdistuvat saman suuruisina taseen molempiin puoliin, koska taseen on mentävä oikaistussakin muodossa tasan. Kaikki aktiivoiden oikaisut vaikuttavat passiiva-puolella omaan pääomaan yhtenäisen laskentasäännön mukaisesti. Jos virallisen taseen aktiivoista vähennetään jokin oikaisuerä, sama oikaisu vähen​netään omasta pääomasta. Aktiivoihin jotain lisättäessä sama lisäys tehdään myös omaan pääomaan.

Seuraavassa on esitetty esimerkki oikaistusta taseesta. Kyseessä on sama INFOX Oy, jonka oikaistu tuloslaskelma esitettiin edellä.

Esimerkki            
INFOX OY - oikaistu tase (€)
30.6.1999

31.3.1998

Tilikauden pituus



15 kk


12 kk
PYSYVÄT VASTAAVAT

Tutkimusmenot


0


0

Aineettomat hyödykkeet yhteensä

0


0


Maa- ja vesialueet


290


290


Rakennukset ja rakennelmat

5 000


5 400


Koneet ja kalusto


5 800


3 500

Aineelliset hyödykkeet yhteensä

11 090


9 190


Sisäiset osakkeet ja osuudet

550


120


Muut osakkeet ja osuudet

80


Sisäiset saamiset


2 000


2 800


Muut saamiset ja sijoitukset

1 450
Sijoitukset ja pitkäaikaiset saamiset yht.
4 080


2 920

Leasingvastuukanta



150


180

VAIHTUVAT VASTAAVAT


Aineet ja tarvikkeet


540


520


Keskeneräiset tuotteet


530


1 210


Valmiit tuotteet


4 600


3 220

Vaihto-omaisuus yhteensä


5 670


4 950


Myyntisaamiset


1 700


1 500


Sisäiset myyntisaamiset

300


200


Muut saamiset



1 170


220

Lyhytaikaiset saamiset yhteensä

3 170


1 920

Rahat ja rahoitusarvopaperit

350


1 100

VASTAAVAA YHTEENSÄ

24 510


20 260

OMA PÄÄOMA


Osakepääoma



1 500


1 500


Arvonkorotusrahasto


2 150


2 350


Muut rahastot



240


240


Kertyneet voittovarat


180


-550


Tilikauden tulos


1 070


780


Pääomalainat



250


500

Taseen oma pääoma yhteensä

5 390


4 820


Poistoero



1 822


1 430


Vapaaehtoiset varaukset




710

Poistoero ja varaukset yhteensä

1 822


2 140

Oman pääoman oikaisut


-780


-450

Oikaistu oma pääoma yhteensä

6 432


6 510

VIERAS PÄÄOMA


Lainat rahoituslaitoksilta

5 900


4 100


Eläkelainat



2 600


2 750


Sisäiset velat



200


200

Pitkäaikainen vieras pääoma yhteensä
8 700


7 050

Laskennallinen verovelka


708

Pakolliset varaukset



100

Leasingvastuukanta



150


180


Korolliset lyhytaikaiset velat

2 690


3 020


Saadut ennakot


500


300


Ostovelat



1 450


1 000


Sisäiset ostovelat


350


300


Muut sisäiset velat


1 650


700


Muut korottomat lyhytaikaiset velat
1 780


1 200

Lyhytaikainen vieras pääoma yhteensä
8 420


6 520

Oikaistu vieras pääoma yhteensä

18 078


13 750

VASTATTAVAA YHTEENSÄ

24 510


20 260

Vuoden 1999 viralliseen taseeseen on tehty seuraavat oikaisut:

1. Tutkimusmenot (280) on poistettu pysyvistä vastaavista ja merkitty oman pääoman oikaisuun negatiiviseksi eräksi.

2. Saamiset saman konsernin yrityksiltä –erästä (2 500) on siirretty oman pääoman korjauserään arvoton saaminen (500).

3. Muut saamiset –erään (1 000) on siirretty vaihtuvien vastaavien pitkäaikainen lainasaaminen (450).

4. Leasingvastuukanta eli maksamattomat leasingmaksut (150) on lisätty taseen molemmille puolille.

5. Saamiset saman konsernin yrityksiltä (300) on siirretty sisäisiin myyntisaamisiin.

6. Poistoerosta (2 530) on siirretty 28 % laskennalliseen verovelkaan (708).

7. Korolliset lyhytaikaiset velat (2 690) on saatu yhdistämällä lainat rahoituslaitoksilta (1 000), eläkelainat (190) ja muiden velkojen korollinen osuus (1 500).

8. Velat saman konsernin yrityksille –erästä (2 000) on siirretty sisäisiin ostovelkoihin 350.

9. Muut korottomat lyhytaikaiset velat –kohtaan (1 780) on siirretty siirtovelat (380) ja muiden velkojen koroton osa (1 400).

6.1.3
Uusi kirjanpitolainsäädäntö ja tilinpäätösanalyysi
Tilinpäätösoikaisujen tarve väheni uuden kirjanpitolainsäädännön myötä. Uusia säädöksiä on tullut noudattaa viimeistään 1.1.1999 jälkeen laadittavissa tilinpäätöksissä.

Liikevaihdon sisältö poikkeaa aikaisemmasta. Ennen liikevaihtoa ei enää saa vähentää luottotappioita, myyntiprovisioita eikä myyntirahteja, vaan ne esitetään luonteensa mukaisessa kuluryhmässä. Tuloslaskelmakaavasta puuttuvat myynti- ja käyttökateluvut, mikä vaikeuttaa lukujen vertailua aikaisempiin.

Myyntinä ei enää käsitellä tapahtumia, joissa myyjä vuokraa myymänsä kohteen takaisin omaan käyttöönsä tai vaihdossa saadaan samanlainen käyttöomaisuushyödyke tai arvopaperi, jota käytetään samanlaiseen tarkoitukseen samanlaisessa liiketoiminnassa. Vaihdossa saatu hyödyke on merkittävä taseeseen luovutetun käyttöomaisuushyödykkeen tai arvopaperin poistamatonta hankintamenoa vastaavasta määrästä. Käyttöomaisuushyödykkeen valmistusajan korkoja voidaan aktivoida, jos ne yhdessä muiden kiinteiden menojen kanssa muodostavat olennaisen osan hyödykkeen hankintamenosta.

Yli vuoden kuluttua erääntyvät valuuttamääräiset saamiset ja velat on merkittävä tilinpäätöspäivän kurssiin, kun ne aikaisemmin sai kirjata syntymishetken kurssiin. Realisoitumattomia kurssieroja ei ole pakko esittää tulosvaikutteisesti, vaan ne voidaan kirjata siirtyviin eriin. Arvonalennusten peruuttamiskirjaukset on tehtävä tulosvaikutteisesti sen tilikauden tilinpäätöksessä, johon mennessä arvonalennus todetaan aiheettomaksi.

Rahoitusleasingilla vuokratun omaisuuden käsittely on myös muuttunut. Kirjanpidossa voidaan menetellä kuten käyttöomaisuuden osalta. Hankintamenoksi tulee leasingmaksujen nykyarvo tai tätä pienempi käypä arvo. Se poistetaan suunnitelman mukaisesti. Hankintamenoa vastaava erä kirjataan velaksi. Leasingmaksut jaetaan korkokuluksi ja velan lyhennyksiksi.

Liitetietojen esittämisvelvollisuus on laajentunut huomattavasti ja toimintakertomuksen laadintavelvollisuus on kaikilla yrityksillä lukuunottamatta ns. pieniä yrityksiä. Näin ollen tilinpäätösanalyysin tekijällä on aiempaa paremmat mahdollisuudet selvittää yritysten todellinen taloudellinen tilanne.  

6.2
Tunnusluvut

Oikaistu tuloslaskelma ja tase antavat kuvan tulostekijöiden ja tase-erien abso​luuttisten euromäärien suuruusluokasta. Saman yrityksen eri tilikausien tai eri yritysten välisen vertailukelpoisuuden parantamiseksi on tarpeen suhteuttaa euro​määriä joko toisiinsa tai joihinkin muihin suureisiin. Tilinpäätöksen sisältöä ja rakennetta kuvaavia lukuja kutsutaan tunnusluvuiksi. Ne voivat olla raha​määräisiä (esim. liikevaihto, myyntikate, käyttökate) tai suhdelukuja (kasvu- ja kateprosentit, tase-erien väliset suhteet ym.). Käytännössä ongelmana on analyysin tekijän kannalta olennaisten tunnuslukujen valinta suuresta tunnuslukujoukosta.

6.2.1
Toiminnan laajuus

Toiminnan laajuutta voidaan kuvata esim. liikevaihdon, tuotantomäärän, henkilö​kunnan määrän tai jalostusarvon avulla. Kasvu ilmaistaan valittujen suureiden - useimmiten liikevaihdon - muutosprosenttina. Jalostusarvo on se osa yrityksen myyntituloista, joka jää, kun liikevaihdosta vähennetään yrityksen ostamat aineet, tarvikkeet ja tavarat sekä ulkopuoliset palvelut. Sillä mitataan yrityksen tuotteille tai palveluille tuottamaa arvonlisäystä. Se lasketaan helpoimmin käyttö​katteesta lähtien seuraavasti:

Jalostusarvo = 
Käyttökate 

+ Henkilöstökulut

-  Liiketoiminnan tuottoihin sisältyvät käyttöomaisuuden      

    luovutusvoitot 

Jalostusarvo muo​dostuu teollisuusyrityksillä luonnollisesti korkeammaksi kuin kauppaliikkeillä, mikä johtuu teollisuusyritysten harjoittamasta jalostustoiminnasta. Jalostus​arvon suhteellisen suuruuden ilmaisee jalostusarvon prosenttiosuus liikevaihdosta. Teollisuusyrityksillä jalostusarvoprosentti saattaa vaihdella huomattavasti. Eroja aiheuttaa se, kuinka pitkälle jalostettuja puolivalmisteita tuotantoprosessiin hankitaan ja missä määrin alihankintatöitä teetetään muilla yrityksillä.

Esimerkki (INFOX Oy 1999) Jalostusarvo 
=        







=  (                % liikevaihdosta)

Jalostusarvoprosentti voidaan laskea myös suoraan oikaistun tuloslaskelman luvuista tilikauden pituudesta riippumatta, koska kaikki laskelmaan sisältyvät euromäärät ovat peräisin saman pituiselta ajanjaksolta.

6.2.2
Kannattavuus
Kannattavuudella tarkoitetaan yrityksen kykyä tuottaa liiketoiminnallaan tuloja enemmän kuin tulojen hankkimiseksi on uhrattu menoja. Tulot ja menot vaihtelevat esimerkiksi suhdanteiden ja investointien ajoittumisen mukaan, joten kannattavuus määritelläänkin yleensä yrityksen pitkän aikavälin tulontuottamiskyvyksi.

Myyntikateprosentti soveltuu saman toimialan yritysten väliseen kannattavuus​vertailuun. Tällöin on kuitenkin otettava huomioon se, että myyntikate (liikevaihto - muuttuvat kulut) ja jalostus​arvo ovat yleensä keskinäisessä riippuvuussuhteessa. Yrityksillä, joilla on korkeampi jalostusarvo, myös myyntikateprosentti on tavallisesti suurempi kuin alemman jalostusarvon tuottavilla yrityksillä.


Myyntikate - % = oikaistu myyntikate  * 100





  liikevaihto

INFOX Oy:n tapauksessa myyntikateprosenttia ei voida laskea, koska kuluja ei ole jaettu muuttuviin ja kiinteisiin.

Käyttökateprosentti sopii varsinkin toimialojen sisäisiin vertailuihin. Tällöin on kuitenkin huomioitava esimerkiksi se, toimivatko vertailtavat yritykset omissa vai vuokra​tiloissa. Vuokratiloissa toimivien yritysten käyttökate (myyntikate - kiinteät kulut) jää yleensä omissa tiloissa toimivien yritysten käyttökatetta pienemmäksi, koska vuokrakulut on vähennetty liiketoiminnan muissa kuluissa ennen käyttökatetta. Omiin tiloihin investoineen yrityksen on aikaansaatava korkeampi käyttökate, jotta sijoituksen pää​oma​rasitus (poistot ja rahoituskulut) saadaan katetuiksi.


Käyttökate - % =          oikaistu käyttökate
         * 100




      liiketoiminnan tuotot yhteensä

Esimerkki (INFOX Oy 1999) Käyttökate-% 
=                             * 100 =            %

Viitteitä muutamien toimialojen myynti- ja käyttökatetasoista on esitetty oheisessa taulukossa. Kyseessä on karkea luokitus, jota tarkasteltaessa on otettava huomioon se, että toimialojen sisällä saattaa esiintyä varsin huomattavia kateprosenttien välisiä eroja.

Taulukko 1. Myynti- ja käyttökatetasoja toimialoittain.

Myynti- 
Käyttö-

 
kate-% 
kate-%





 Leipomoteollisuus 
33 
10

 Vaatetusteollisuus 
30 
8

 Huonekaluteollisuus 
30 
10

 Kirjapaino- ja kustannustoiminta 
40 
11

 Muovituoteteollisuus 
30 
10

 Betonituoteteollisuus 
30 
12

 Metallituoteteollisuus 
34  
12

 Talonrakennus 
16  
6

 LVI-asennus 
25 
5

 Sähköasennus 
25 
6

 Maalaustyöt 
35 
10

 Maanrakennus 
40  
20

 Tukkukauppa 
25 
4

 Yleisvähittäiskauppa 
19 
3

 Tavaratalomuotoinen vähitt.kauppa 
20 
3

 Vaate- ja jalkinekauppa 
35 
6

 Rauta- ja rakennustarvikekauppa 
24 
5

 Radio- ja kotitalouskonekauppa 
23 
4

 Huonekalukauppa 
30 
6

 Kultasepänteosten ja kellojen kauppa 
40 
8

 Urheilutarvikkeiden kauppa 
28 
5

 Autokauppa 
12 
3

 Huoltamotoiminta 
19 
3

 Ravitsemistoiminta 
55 
8

 Majoitus 
70 
8

 Linja-autoliikenne 
60 
22

 Kuorma-autoliikenne 
50 
22

 Autokorjaamotoiminta 
40 
8

Käyttökateprosentin suuntaa antavat vaihteluvälit ovat seuraavat:


Teollisuus
10 – 25 %


Kauppa
2 – 10 %


Palvelu
5 – 15 %

Jotta yrityksen toimintaa voidaan pitää kannattavana, tulee nettotuloksen olla positiivinen. Nettotuloksen riittävä taso määräytyy mm. pääomarakenteen vahvistamispyrkimyksen ja voitonjakotavoitteiden mukaan.

Nettotulos-% =    
        nettotulos
 
    * 100



   liiketoiminnan tuotot yhteensä

Esimerkki (INFOX Oy 1999) Nettotulos-% 
=                             * 100 =            %

Sijoitetun pääoman tuottoprosentti on kannattavuuden yleispätevin mittari. Sen avulla voidaan tehdä myös toimialojen välisiä vertailuja. Luku kuvaa yrityksen säännöllisen liiketoiminnan tuottoa suhteessa tuottoa vaativaan pääomaan (oma pääoma + korollinen vieras pääoma). Kyseessä on siis suhteellisen kannattavuuden mittari. Tunnusluku lasketaan seuraavasti:


Sijoitetun pääoman tuotto-% = 

nettotulos + rahoituskulut + verot (12 kk) 
   * 100

          sijoitettu pääoma keskimäärin tilikaudella


Rahoituskulut = Korkokulut ja muut rahoituskulut + kurssitappiot

Rahoituskulut lisätään siis takaisin nettotulokseen samoin kuin verot. Sijoitetun pääoman tuottoprosentti kuvaa tulosta ennen veroja, joten yrityksen veronmaksupolitiikka ei vaikuta tunnuslukuun. Yleensä sijoitettu pääoma lasketaan tilikauden alun ja lopun keskiarvona. Osoittaja muunnetaan 12 kuukautta vastaavaksi.

Sijoitettu pääoma = Oikaistu oma pääoma + Sijoitettu vieras pääoma

Oikaistu oma pääoma lasketaan virallisesta taseesta seuraavasti:

Virallisen taseen oma pääoma

+ Poistoero

+ Vapaaehtoiset varaukset

- Oman pääoman oikaisut

= Oikaistu oma pääoma

Sijoitettu vieras pääoma lasketaan seuraavasti:

Lainat rahoituslaitoksilta

+ Eläkelainat

+ Sisäiset velat (pitkäaikainen)

+ Muut pitkäaikaiset velat

+ Korolliset lyhytaikaiset velat

+ Muut sisäiset velat (lyhytaikainen)

= Sijoitettu vieras pääoma

Tunnusluvun vertailtavuutta eri yritysten kesken voi heikentää se, ettei käytettävissä ole riittäviä tietoja vieraan pääoman jakamiseksi korolliseen eli tuottoa vaativaan ja korottomaan pääomaan. Myös suuret investoinnit ja tehdyt arvonkorotukset voivat vaikeuttaa tunnusluvun kehityksen arviointia.

Esimerkki (INFOX Oy 1999)


Sijoitettu pääoma tilikauden alussa (tase 31.3.1998) 



= 
+
+
+
=

Sijoitettu pääoma tilikauden lopussa (tase 30.6.1999)  


=
+
+
+
=


Sijoitettu pääoma keskimäärin 
= (

+
       )
=
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Nettotulos + Rahoituskulut + Verot (12 kk)



= 
+
+
+
   * 12 kk =




      15 kk


Sijoitetun pääoman tuottoprosentti


= 
           * 100   =
    %

Sijoitetun pääoman tuotolle tulisi toimialasta riippumatta asettaa vallitsevaa luottomarkkinoiden korkotasoa korkeampi tavoite. Suomessa on yritysten kannatta​vuuden todettu tällä tunnusluvulla mitattuna jäävän suhteellisen vaatimattomaksi. Seuraavaa sijoitetun pääoman tuottoprosentin arvosteluasteikkoa voidaan pitää suuntaa antavana.

  Kannattavuusluokitus 
Sijoitetun pääoman tuotto-%

   Erittäin hyvä 
20,0 tai suurempi *

      Hyvä 
15,0 tai suurempi *

  Tyydyttävä 
9,0-14,9 *

  Välttävä 
0,0- 8,9 *

  Heikko
oikaistu tulos tappiollinen
   * edellyttäen, että tulos on suunnitelman mukaisten poistojen jälkeen positiivinen

Sijoitetun pääoman tuotto voi olla positiivinen vaikka tilikauden nettotulos olisikin tappiollinen, jos korko- ja rahoituskulut ovat tappiota suurem​mat. Laskentakaavan osoittajaan muodostuu tällöin erotukseksi positiivinen luku. Sijoitettu pääoma on aina vähintään korollisten velkojen suuruinen. Laskenta​kaavan nimittäjässä ei oman pääoman mahdollista negatiivista saldoa vähennetä korollisista veloista (tappiosaldoinen oma pääoma on tässä yhteydessä aina = 0).

Varsinkaan kannattavuusarvioita ei saisi perustaa vain yhden vuoden tulos​analyysiin. Yleensä on suositeltavaa analysoida ainakin 2-3 vuotta jossain määrin luotettavien johtopäätösten tekemiseksi. Esimerkiksi INFOX Oy:n kannattavuus​tasosta saataisiin varsin yksipuolinen kuva pelkästään yhden tilikauden perusteella (vrt. tilikausia 1999 ja 1998).

Ns. kokonaispääoman tuottoprosentti saadaan suhteuttamalla tulos ennen rahoituskuluja ja veroja yrityksen oikaistun taseen loppusummaan eli yrityksen toimintaan sitoutuneeseen kokonaispääomaan. Tunnusluku mittaa yrityksen kykyä tuottaa tulosta kaikelle toimintaan sitoutuneelle pääomalle. Se on sijoitetun pääoman tuottoprosenttia käyttökelpoisempi erityisesti silloin, kun jakoa korolliseen ja korottomaan pääomaan ei pystytä tekemään. 

Kokonaispääoman tuotto-% = 

          nettotulos + rahoituskulut + verot (12 kk)
 * 100          oikaistun taseen loppusumma keskimäärin tilikaudella

Esimerkki (INFOX Oy 1999)


Kokonaispääoman tuotto-% = 





     * 100 =              %          




(

+

)/2

Kokonaispääoman tuottoa voidaan pitää hyvänä, jos se ylittää 10 %. Kokonaispääoman tuotto on heikolla tasolla sen jäädessä alle viiden prosentin.

Yrityksen on kyettävä saamaan aikaan tuottoa myös omalle pääomalle. Yrityksen kannattavuutta mitataankin usein myös oman pääoman sijoittajien kannalta. Tällöin yrityksen tilikauden tuotto suhteutetaan oman pääoman määrään laskemalla ns. oman pääoman tuotto-%.

Oman pääoman tuotto - % =      oikaistu nettotulos (12 kk)  *  100      
  




  oikaistu oma pääoma (keskiarvo)

Osoittajassa käytetään rahoituskulujen ja verojen vähentämisen jälkeen saatavaa nettotulosta, koska nämä erät eivät ole sijoittajan saamaa tuottoa. Oman pääoman sijoittajien tuottotavoite määrää oman pääoman tuottoprosentin riittävän tason.

Esimerkki (INFOX Oy 1999)


Oma pääoma tilikauden alussa (tase 31.3.1998)  
= 


Oma pääoma tilikauden lopussa (tase 30.6.1999) 
= 


Oma pääoma keskimäärin 
= (            +           ) = 







     2


Oman pääoman tuottoprosentti  = (              ) * (12/15)  * 100  =              %


Yrityksen velkaisuus vaikuttaa oman pääoman tuottoprosenttiin. Nettotulosta voidaan kasvattaa lisäämällä vieraan pääoman määrää ja rahoittamalla sillä investointeja. Näin oman pääoman tuotto-% kasvaa, koska oman pääoman määrä ei muutu. Runsas vieraan pääoman käyttö nostaa oman pääoman tuottoa hyvinä aikoina, mutta vastaavasti heikentää sitä yhtä voimakkaasti huonoina aikoina korkokulujen noustessa suuriksi. Tätä vipuvaikutusta on käsitelty aiemmin rahoituksen yhteydessä. Oman pääoman tuottoprosentin tavoitetaso määräytyy omistajien asettaman tuottovaatimuksen mukaan, johon vaikuttaa sijoitukseen liittyvä riski. 
6.2.3 Rahoituksen tunnusluvut

6.2.3.1
Pääomarakenne

6.2.3.1.1
Vakavaraisuus
Vakavaraisuus ilmaisee yrityksen kyvyn selviytyä sitoumuksistaan pitkällä tähtäyksellä. Vakavaraisuudella viitataan yrityksen vieraan ja oman pääoman väliseen suhteeseen. Vakavarainen yritys ei ole yhtä altis ajoittaisten tappiokausien vaikutuksille kuin raskaasti velkaantunut yritys. Vakavaraisuuden arvioinnissa huomio kiinnitetään siis taseen vastattavaa-puolen rakenteeseen.

Keskeinen taseesta laskettava vakavaraisuuden tunnusluku on oma​varai​suus​aste, joka ilmaistaan prosenttilukuna. Omavaraisuusaste ilmaisee, kuinka monta prosenttia oikaistu oma pääoma on oikaistun taseen loppusummasta eli yrityksen omistajien omien varojen osuuden yrityksen kokonaisrahoituksesta. Se kertoo yrityksen vakavaraisuudesta, tappionsietokyvystä ja kyvystä selviytyä sitoumuksistaan pitkällä tähtäimellä. 
Omavaraisuusaste (%) 
= 

  oikaistu oma pääoma               * 100

 



       oikaistun taseen loppusumma – saadut ennakot

Saadut ennakot ovat lyhyt- ja pitkäaikaisia saatuja ennakoita, joihin liittyvä keskeneräinen työ/projekti sisältyy yrityksen vaihto-omaisuuteen.

Suuntaa antava omavaraisuusasteen mukainen vakavaraisuusluokittelu on seuraava:

yli 40 %
hyvä


Omavaraisuusaste
20-40 %
tyydyttävä

alle 20 %
heikko

Esimerkki (INFOX Oy 1999)


Omavaraisuusaste = 



* 100 
= 
  %






-

Suhteellinen velkaantuneisuus (=velka-%) on tunnusluku, joka suhteuttaa yrityksen oikaistun taseen velat (saadut ennakot vähennetty) liikevaihtoon.

Suhteellinen velkaantuneisuus = (oikaistun taseen velat – saadut ennakot) * 100






            liikevaihto (12 kk)

Korkea suhteellinen velkaantuneisuus edellyttää yritykseltä hyvää liiketulosta vieraan pääoman velvoitteista selviytymiseksi. Lukua voidaan vertailla saman toimialan yritysten kesken. Tunnusluku on toimialasidonnainen, mutta seuraava luokitus antaa suuntaa:



alle 40 %
hyvä

Velka-%
40-80 %
tyydyttävä


yli 80 %
heikko

Esimerkki (INFOX Oy 1999)


Suhteellinen velkaantuneisuus =
       -
 
* 100
=                %







       * 12/15

Gearing eli nettovelkaantumisaste suhteuttaa korolliset nettovelat oikaistuun omaan pääomaan. Korolliset nettovelat saadaan vähentämällä yrityksen korollisesta vieraasta pääomasta rahat ja rahoitusarvopaperit.


Gearing = (korollinen vieras pääoma – rahat ja rahoitusarvopaperit) * 100






oikaistu oma pääoma

Korollinen vieras pääoma =
Pitkäaikainen vieras pääoma pl. saadut ennakot





+
korolliset lyhytaikaiset velat





+
muut sisäiset velat

Gearingin arvon jäädessä alle 100 %:n sitä voidaan pitää riittävän hyvänä.

Esimerkki (INFOX Oy 1999)


Gearing = 
+
+
-
* 100 =
    %

6.2.3.1.2
Käyttöpääoma ja sen kiertoajat

Käyttöpääoma kertoo yrityksen juoksevaan liiketoimintaan sitoutuvan rahoituksen määrän. Käyttöpääoman tarve katetaan osittain lyhytaikaisella ja osittain pitkäaikaisella vieraalla tai omalla pääomalla. Varsinainen käyttöpääoma lasketaan seuraavasti:









INFOX Oy (1999)


Käyttöpääoma = 
Vaihto-omaisuus





+ Myyntisaamiset





+ Sisäiset myyntisaamiset





+ Osatuloutuksen saamiset

- Ostovelat

- Sisäiset ostovelat





- Saadut ennakot










Käyttöpääoma
Liikevaihdon kasvaessa myös vaihto-omaisuudella ja myyntisaamisilla on taipumus kasvaa. Tämä johtaa myös ostojen ja samalla ostovelkojen kasvuun. Korottomilla ostoveloilla ja saaduilla ennakkomaksuilla yritys pystyy rahoittamaan osan varastosta ja myyntisaatavista, mutta loppuosa käyttöpääomasta on rahoitettava tulorahoituksella, avustuksilla, omalla pääomalla tai korollisella luotolla. Taseen vastattavaa-puolella ei siten ole mitään erityistä pääomaerää, jota sellaisenaan voitaisiin kutsua käyttöpääoman lähteeksi. Eikä edellä esitetty laskentakaava itse asiassa ilmaise rahan lähdettä, jota pääomakäsite edustaa, vaan paremminkin rahan käyttöä. Täsmällisempi ilmaus olisikin "käyttöpääoman tarve".

Nettokäyttöpääomaa laskettaessa huomioon otetaan koko rahoitus​omaisuus ja koko lyhytaikainen vieras pääoma. Se osoittaa, kuinka paljon vaihto- ja rahoitusomaisuudesta on katettu omalla ja pitkäaikaisella vieraalla pääomalla. Nettokäyttöpääomasta käytetään myös nimitystä liikepääoma.










      INFOX Oy


Nettokäyttöpääoma =
Vaihto-omaisuus






+ Rahoitusomaisuus 

- Lyhytaikainen vieras pääoma



Nettokäyttöpääoma


Rahoitusomaisuus = Lyhytaikaiset saamiset + rahat ja rahoitusarvopaperit

Käyttöpääomaprosentit ilmaisevat käyttöpääomaerien suhteen 12 kuukauden normaalitilikauden liikevaihtoon. Jos tilikauden pituus poikkeaa tästä, on liikevaihto muunnettava 12 kuukautta vastaavaksi.


Käyttöpääoma - % 
= 
    Käyttöpääoma          * 100


Liikevaihto (12 kk )


Nettokäyttöpääoma - % = 
Nettokäyttöpääoma   * 100





Liikevaihto (12 kk )

Esimerkki (INFOX Oy 1999)  


Käyttöpääoma - % 
= 
                              * 100 =

%



* 12/15


Nettokäyttöpääoma - % = 
                              * 100 =

%






* 12/15

Käyttöpääomaprosentteja käytetään yrityksen kehitysarvioinnin ohella myös suunnittelun apuvälineinä varauduttaessa toiminnan kasvun rahoittamiseen. Jos esimerkiksi käyttö​pääomaprosentti pysyttelee noin 25 %:ssa, käyttöpääoman lisäyksen edellyttämä rahoitustarve lasketaan laajennusta suunniteltaessa tämän mukaisesti. Jos esim. 500 000 euron investoinnilla tähdätään miljoonan euron suuruiseen liikevaihdon kasvuun, investoinnin koko rahoitustarve on laskettava seuraavasti:


Laiteinvestoinnin kustannusarvio 


500 000 €


Käyttöpääoman lisäys 25 % (1 milj. eurosta) 
250 000 €

Investoinnin rahoitustarve yhteensä 


750 000 €

Alla olevassa taulukossa on suuntaa antavina lukuina aikaisemmin esillä olleiden toimi​alojen käyttöpääomaprosentteja. Toimialojen sisällä saattaa esiintyä huomat​taviakin poikkeamia.

Taulukko 2.
Käyttöpääomaprosenttitasoja toimialoittain.





Käyttöpääoma-%

 Leipomoteollisuus 
5

 Vaatetusteollisuus 
31

 Huonekaluteollisuus 
20

 Kirjapaino- ja kustannustoiminta 
10

 Muovituoteteollisuus 
13

 Betonituoteteollisuus 
11

 Metallituoteteollisuus 
11

 Talonrakennus 
20

 LVI-asennus 
7

 Sähköasennus 
13

 Maalaustyöt 
5

 Maanrakennus 
1

 Tukkukauppa 
15

 Yleisvähittäiskauppa 
3

 Tavaratalomuotoinen vähittäiskauppa 
7

 Vaate- ja jalkinekauppa 
20

 Rauta- ja rakennustarvikekauppa 
15

 Radio- ja kotitalouskonekauppa 
14

 Huonekalukauppa 
19

 Kultasepänteosten ja kellojen kauppa 
35

 Urheilutarvikkeiden kauppa 
25

 Autokauppa 
14

 Huoltamotoiminta 
4

 Ravitsemistoiminta 
0

 Majoitus 
0

 Linja-autoliikenne 
1

 Kuorma-autoliikenne 
1

 Autokorjaamotoiminta 
12
Käyttöpääomaerien kiertoajat
Yrityksen tulee pyrkiä käyttämään pääomia mahdollisimman tehokkaasti. Vaihto- ja rahoitusomaisuuteen ei saa sitoutua kohtuuttomasti pääomia, ja korottomat rahoitusmahdollisuudet on käytettävä tarkoin hyväksi. Tästä syystä käyttö​pääoma​prosentteja on seurattava huolellisesti. Kun tunnuslukujen arvo osoittaa kohoa​misen merkkejä, huomio on kiinnitettävä käyttöpääomaerien kiertonopeuksiin. Seurannan piiriin tulevat tällöin vaihto-omaisuuden kierto, myyntisaamisten kierto ja ostovelkojen kierto. Tunnusluvut lasketaan keskimääräisinä kiertoaikoina päi​vissä. Ne kertovat siis kuinka kauan vaihto-omaisuus keskimäärin viipyy varastossa ja missä ajassa myyntitulot kertyvät ja ostovelat maksetaan.

Vaihto-omaisuudesta voidaan laskea koko vaihto-omaisuuden kiertoaika, aine- ja tarvikevaraston kiertoaika ja valmisteiden kiertoaika. 

 
Koko vaihto-omaisuuden 
=
365 * vaihto-omaisuus
 
kiertoaika (pv) 


muuttuvat kulut (12 kk)


Aine- ja tarvikevaraston 
=
   365 * aineet ja tarvikkeet
  
 
kiertoaika (pv ) 


aine- ja tarvikekäyttö (12 kk )


Valmisteiden 


=
365 * valmiit tuotteet

kiertoaika (pv) 


muuttuvat kulut (12 kk)

INFOX Oy:n tapauksessa koko vaihto-omaisuuden ja valmisteiden kiertoaikojen laskeminen ilman tarkempaa tietoa muuttuvien kulujen määrästä on mahdotonta. Aine- ja tarvikevaraston kiertoaika voidaan laskea.

Esimerkki INFOX Oy (1999)

Aine- ja tarvikevaraston 
=
   365 *             
  =              pv

 
kiertoaika (pv ) 


 

* 12/15

Eri lähde​kirjoissa näkee vuoden pituutena käytettävän sekä 360 että 365 päivää. Erolla ei ole käytännössä suurta merkitystä, jos kaikissa laskelmissa käytetään johdon​mukaisesti samaa lukua. Vaihto-omaisuuden kiertoaika kertoo kuinka tehokkaasti yrityksen varastohallinto toimii. Mitä nopeammin raaka-aineet siirtyvät tuotantoprosessiin ja valmiit tuotteet asiakkaille, sitä tehokkaammin varastotoiminto on hoidettu.

Myyntisaamisten kiertoaika kuvaa, kuinka kauan myyntitulojen kertyminen kassaan keskimäärin kestää. Myyntisaamisten kiertoaikaa voidaan lyhentää esimerkiksi lisäämällä käteismyynnin osuutta, kiristämällä maksuehtoja tai tehostamalla perintätoimenpiteitä. Ostovelkojen kiertoaika puolestaan kuvaa, kuinka kauan keskimäärin kestää ennenkuin yritys maksaa laskunsa.

Myyntisaamisten = 365 * (myyntisaamiset + sisäiset myyntisaamiset)


kiertoaika (pv) 


liikevaihto (12 kk )


Ostovelkojen  = 365 *     (ostovelat + sisäiset ostovelat)
 


kiertoaika (pv) 
(ostot + ulkopuoliset palvelut)  (12 kk)

Esimerkki INFOX Oy (1999)


Myyntisaamisten = 365 *  (                 +
       )  =                  pv

kiertoaika (pv) 


 * 12/15


Ostovelkojen  = 365 *     (                +               )
 =
       pv


kiertoaika (pv) 
 (              +              ) *12/15

Kaupallisilla yrityksillä esiintyy vain yksi varaston kiertoaika, joka on sama kuin koko vaihto-omaisuuden kiertoaika edellä olevassa esityksessä. Muuttuvina kuluina laskentakaavan nimittäjässä on tällöin myytyjen tavaroiden hankinta-arvo (kauppaliikkeen muuttuvat kulut).

6.2.3.2
Maksuvalmius ja rahoituksen riittävyys
Maksuvalmius eli likviditeetti on kunnossa silloin, kun yritys pystyy joka tilanteessa selviytymään maksuvelvoitteistaan. Kysymys on kassaan- ja kassastamaksujen jokahetkisestä tasapainosta eli yrityksen lyhyen aikavälin rahoituksen riittävyydestä. Siten on ymmärrettävää, ettei pelkkiä tilinpäätöksiä tutkimalla saada tyhjentävää kuvaa vuoden mittaan vaihtelevista tilanteista. Oikaistun taseen perusteella voidaan kuitenkin arvioida maksuvalmiuden edellytyksiä.

On huomattava, että hyvin korkea maksuvalmius sitoo yrityksen omaisuutta huonosti tuottavaan kassareserviin. Näin ollen turhan korkeaa maksuvalmiustasoakin on syytä välttää!

Yrityksen maksuvalmiutta mitataan mm. edellä esitetyllä nettokäyttöpääoma-prosentilla, joka kuvaa maksuvalmiuden kehitystä suhteessa liikevaihtoon. Nettokäyttöpääomahan saatiin vähentämällä vaihto- ja rahoitusomaisuudesta lyhytaikaiset velat eli se kuvaa, kuinka suuri osa yrityksen vaihto- ja rahoitusomaisuudesta on rahoitettu omalla pääomalla ja pitkäaikaisella vieraalla pääomalla.

Yrityksen vaihto-omaisuus muuttuu tietyn ajan kuluessa myyntituloksi, joka puolestaan tuo myyntisaamisten kiertoajan mukaisesti kassaanmaksuja. Kassastamaksuja aiheuttavat etupäässä toiminnan juoksevat menot ja lyhytaikaisten velkojen takaisinmaksut. Huomattavia menoista aiheutuvia kassastamaksuja koituu ostoista, joiden kassavaikutus on riippuvainen ostovelkojen maksuajoista. Edellä esitettyyn ajatuskulkuun perustuu taseen nopeakiertoisimpien aktiiva- ja passiivaerien suhteiden tarkastelu. Tunnusluvut Quick Ratio ja Current Ratio edustavat tämän​tyyppistä maksuvalmiusarviointia. Ne kuvaavat siis, kuinka suuren osan lyhytaikaisista veloistaan yritys kykenisi maksamaan, jos yrityksen toiminta äkkiä lopetettaisiin.


Quick Ratio 
=
 rahoitusomaisuus – osatuloutuksen saamiset 



     lyhytaikainen vieras pääoma – lyh.aik. saadut ennakot


Current Ratio =
vaihto-omaisuus + rahoitusomaisuus




     lyhytaikainen vieras pääoma


Rahoitusomaisuus = Lyhytaikaiset saamiset + rahat ja rahoitusarvopaperit

Quick Ratio eli "happokoe" (engl. Acid Test) soveltuu etenkin sellaisten yritysten maksuvalmiuden tutkimiseen, joilla ei ole merkittävää vaihto-omaisuutta. Se mittaa yrityksen kykyä selviytyä lyhytaikaisista veloistaan pelkällä rahoitusomaisuudellaan. Current Ratiossa oletetaan, että yrityksen vaihto-omaisuudellakin on myyntiarvoa likvidointitilanteessa (yritystoiminnan lopetus) eli sen tarkasteluperspektiivi on hieman pidempi. Vaikeutena on vaihto-omaisuuden oikea arvostaminen. Maksu​valmiuden karkeana luokitteluna voidaan käyttää seuraavaa asteikkoa:

  Maksuvalmiusluokitus 
Quick Ratio
Current Ratio

  Hyvä 
yli 1 
yli 2

  Tyydyttävä 
0,5-1 
1-2

  Heikko 
alle 0,5 
alle 1

Molemmat luvut mittaavat vain tilinpäätöshetken maksuvalmiutta. Maksuvalmius voi tilikauden aikana vaihdella paljonkin.

Esimerkki (INFOX Oy 1999)


Quick Ratio
=

-

=






-

 
Current Ratio 
=

+

=

Esimerkkiyrityksen maksuvalmius on siis näillä mittareilla tarkasteltuna korkeintaan tyydyt​tävää tasoa.

6.2.4
Markkinaperusteiset tunnusluvut
Ns. markkinaperusteisia tunnuslukuja lasketaan yleensä pörssinoteeratuille tai listautumista harkitseville yrityksille. Niissä yhdistetään tilinpäätöksistä saatavia eriä osakemarkkinoilta saatavaan tietoon yrityksen osakkeen arvosta.

Tulos per osake eli EPS (earnings per share) on yrityksen kannattavuutta mittaava markkinaperusteinen tunnusluku, joka kertoo yhdelle osakkeelle saadun vuosituoton.


EPS
=
                 Nettotulos






Osakkeiden keskimääräinen lkm
Ns. P/E-luku saadaan jakamalla osakkeen nykyinen markkinahinta EPS-tunnusluvulla. Luku kertoo, kuinka monessa vuodessa osake maksaisi itsensä osakekohtaisella tuloksella. Korkea P/E-luku on yleensä yhtiöillä, joiden tuloksen odotetaan kasvavan voimakkaasti tulevina vuosina.


P/E
=
Osakkeen markkinahinta

                    

   EPS

Muita paljon käytettyjä osakekohtaisia lukuja ovat mm. osakekohtainen oma pääoma ja osakekohtainen osinko.

6.3
Tilinpäätösanalyysin  virhelähteet

Tilinpäätösanalyysin luotettavuus riippuu siitä, kuinka paljon riittävän yksi​selit​teistä tietoa on analysoijan käytettävissä. Toisaalta jaksotusoikaisuihin perus​tu​vassa analyysissa oikeudenmukaisen jaksotuksen vaikeus heikentää luotet​ta​vuutta, vaikka kaikki objektiiviseksi katsottava tieto olisikin käytettävissä. On tärkeää ymmärtää, että eri tilanteissa suoritetut tilinpäätösanalyysit tunnus​lukuineen ovat vasta pohja perusteellisemmalle - joskin usein subjektiiviselle - tilinpäätös​informaation tulkinnalle.

Seuraavassa käsitellään tekijöitä, jotka mahdollisesti aiheuttavat vääristymiä tilin​päätös​analyysin tunnuslukuihin. Asian esille ottaminen ei merkitse sitä, että tilin​päätösanalyysien luotettavuus olisi asetettava yleisesti kyseenalaiseksi. Tunnus​luvut antavat mahdollisine virheineenkin yleensä riittävän oikean kuvan yrityksen kehityksestä ja taloudellisesta tilasta. Tässä yhteydessä on kuitenkin syytä antaa viitteitä, joita noudattaen rutiininomaisen tilinpäätösanalyysin informaatioarvoa voidaan vielä parantaa.

Epäkuranttius
Vaihto-omaisuuden piilevä epäkuranttius on otettava huomioon sekä kannattavuutta että maksuvalmiutta ja vakavaraisuutta arvioitaessa. Epäedullisen kehityksen oireena voidaan pitää jatkuvaa vaihto-omaisuuden kierron hidastumista. Varaston arvostusongelmia esiintyy varsinkin muotiherkillä toimialoilla sekä sellaisessa liiketoiminnassa, jossa kaupankäyntiin liittyy käytetyn laitteen ottaminen osasuoritukseksi. Esim. ajoneuvokaupassa saatetaan vaihtoautosta hyvittää asiakasta yli käyvän arvon. Jos voidaan todeta, että varaston yliarvostus on peräisin usean vuoden ajalta, on epäkuranttiusvähennys pyrittävä jaksottamaan taannehtivasti näille vuosille.

Kiertoajat

Myyntisaamisten, vaihto-omaisuuden ja ostovelkojen kiertoajat voivat poiketa todellisista silloin, kun tunnusluvut lasketaan tilinpäätösarvojen perusteella ja tilikauden keskiarvot poikkeavat oleellisesti tilinpäätöshetken tilanteesta.

Poistosuunnitelmat

Poistojen laskenta EVL:n enimmäispoistojen mukaan saattaa johtaa kohtuuttoman suureen poistovaatimukseen. Aivan tilikauden lopulla suoritetut investoinnit eivät ole ehtineet kerryttää tuloa päättyneellä tilikaudella täysipainoisesti. Poisto​vaatimusta voidaan tällöin vähentää uusien investointikohteiden käyttöaikoja vastaavasti. Oikea tapa on pyrkiä taloudellista pitoaikaa vastaaviin suunnitelman mukaisiin poistoihin, jotka olisi tehtävä jälleenhankinta-arvosta. Käytännössä sekä taloudellisen pitoajan että jälleenhankinta-arvon määrittely tuottaa kuitenkin vaikeuksia. Myös poistosuunnitelmien erot eri yritysten välillä voivat aiheuttaa vertailu​​kelpoisuuden heikkenemistä.

Inflaatio
Inflaatio haittaa yleisesti tilinpäätösinformaation vertailukelpoisuutta. Kun tuotoista vähennetään tilinpäätöshetken hintatasoa alempiin hintoihin kirjatuista lyhyt- ja pitkävaikutteisista menoista jaksotettuja kuluja, tilikauden tulokseen sisältyy näennäistä inflaatiovoittoa, joka tulisi mahdollisimman oikeaan tulokseen pääsemiseksi eliminoida. Myös vakavaraisuusarvioinnissa inflaatio aiheuttaa lähinnä käyttöomaisuuden eriaikaisista hankinnoista johtuvan arvostusongelman. Ellei kirjanpidossa ole suoritettu arvonkorotuksia, vakavaraisuuden tunnusluvut antavat todellista heikomman lukuarvon. Toisaalta myös mahdolliset arvonkorotukset parantavat kirjaamisvuosina tunnuslukuja hyppäyksenomaisesti, vaikka todellinen vakavaraisuus ei ole riippuvainen kirjanpidossa tehtävistä merkinnöistä. Inflaation aiheuttama vakavaraisuuden kohentuminen tapahtuu usean vuoden aikana asteittain.


