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The subject of the present thesis was to analyse the financial statements of the four largest
record companies in Finland. The aim was to examine and compare the financial analysis
of the Finnish-based, multinational record companies and the financial situations of the
various competitors. The four largest record companies in terms of market share are
Warner Music Finland, Universal Music Finland Ltd, Ltd EMI Finland, as well as Sony Mu-
sic Finland.

The financial statements analysis explored the profitability, solvency and liquidity ratios on
the basis of the target companies’ financial situation. The financial situations were also
compared with each other between the target companies. The reference period included
years from 2008 to 2012.

The study was carried out as a qualitative research. The goal of the study was to find out
the financial situation of the target companies, in the reference period. The theoretical
framework in this thesis was based on professional literature and in the analysis phase,
the financial statements and key figures were used from Asiakastieto Oy.

Based on the results, it was found that the financial situations between the target compa-
nies have varied greatly during the reference period. The biggest challenges faced in the
target companies were improving the solvency and liquidity ratios. It should be kept in
mind that in the last five years, the whole Finnish music industry has been operating in a
challenging market situation and almost in financial risk limits in many key areas based on
the evaluated key figures.
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1 Johdanto

Suomen  &anite ja  musiikkiteollisuutta  hallitsevat talla  hetkella nelja
markkinaosuudeltaan suurinta yritysta. (Warner Music Finland, Universal Music Finland
Oy, Oy EMI Finland Ab seka Sony Music Finland).

Opinnaytetydn tavoitteena on selvittdd kohdeyrityksien taloudellinen tilanne
tilinpaatdosanalyysid hyvaksi kayttden. Tyodssd selvitetddn jokaisen yrityksen
taloudellinen tilanne itsenaisend yksikkona ja vertaillaan sitd muihin kohdeyrityksiin.
Tavoitteena on luoda selke& ja helppolukuinen teoria ja tutkimus, jonka perusteella
saadaan selvile Suomen neljan suurimman levy-yhtion taloudellinen tilanne
vertailukauden 2008-2012 ajalta.

Opinnaytetydn alussa kasitellaén tilinpaatdosanalyysin teoriaa eli niita tekijoita, jotka
vaikuttavat tilinpaatosanalyysin tekemiseen. Teoriaosuus sisaltaa tilinpaatdsanalyysin
taustaa seka tunnuslukuja ja niiden tulkintaa. Opinnaytetybn toinen osa koostuu
tutkimustyostd, joka kasittelee levy-yhtididen tilinpdatdsanalyysida kaytdnnossa.
Tutkimustydn pohjana kaytdsséni on levy-yhtididen tilinpaatostiivistelmat viidelta
perakkaiselta tilikaudelta (2008—2012).

Opinnaytetyossa kaytetdan kvalitatiivista eli laadullista tutkimusotetta. Tarkemmin
laadullisen tutkimuksen lajina voidaan kayttda tapaustutkimusta, joka sopii hyvin
tyohon, jossa tiedon analysointi tapahtuu tilinpdatdstietojen kautta. Opinndytetytn
viitekehykseen liittyvat yleiset tilipaatésanalyysin ja tunnuslukujen tiedot ovat tutkittu
alan kirjallisuudesta. (Alasuutari & Koskinen & Peltonen 2005, 154-155.)

2 Tilinpaatésanalyysin tausta

Kirjanpitovelvollisen on laadittava kultakin tilikaudelta aina tilinpaatds. Tilinpaatoksen
siséllésta ja julkaisemisesta on tarkat maaraykset lainsdddanndssa. Jokaisen kirjanpi-
tovelvollisen laatimaan tilinpaatokseen kuuluu tase, tuloslaskelma seka liitetiedot. Tilin-
paatoksen pohjalta voidaan hyvin analysoida yrityksen taloudellista tilannetta. Tilinp&a-
tosanalyysi termia kaytetdan yleensd, kun halutaan kuvata yrityksen kannattavuutta,
maksuvalmiutta ja vakavaraisuutta. Hyva tilinpaatdsanalyysi sisdltda aina tietoja useilta
perakkaisiltd vuosilta. (Vikkumaa 2011, 43.)



Perinteisella tilinpaatosanalyysilla tarkoitetaan yrityksen taloudellisten toimintaedelly-
tysten arvioimista ja niiden ennustamista lyhyen aikavalin tilinpaatostietojen avulla.
Tilinpaatdsanalyysin avulla voidaan verrata eri yritysten taloudellista tilaa samalla ajan-
hetkella ja yksittaisten yrityksien taloudellisen tilanteen kehittymisté eri ajanjaksona.
Tilinp&atoksen ja mahdollisen toimintakertomuksen analysoinnin tavoitteena on ai-
kaansaada kuva yrityksen nykytilanteesta seka tulevasta kehityksesta ja kehitysmah-
dollisuuksista. (Laitinen 2002, 7; Kallunki & Kyténen 2007, 14.)

2.1 Tilinpaatoksen sisaltd

Tilinp&atoksen tarkka maaritelma sisaltyy kirjanpitolakiin. Kirjanpitolain mukaan tilin-
paatos koostuu neljasta osasta: taseesta, tuloslaskelmasta, rahoituslaskelmasta ja liite-
tiedoista. Kaikissa edella mainituissa tilinpdatoksen osissa on esitettdva vastaava tieto
eli vertailutieto viimeista edelliselta tilikaudelta. Jos taseen, tuloslaskelman tai rahoitus-
laskelman erittelyd on muutettu, on vertailutietoa pystyttava mahdollisuuksien mukaan
oikaisemaan. (Kirjanpitolaki 30.12.2004, KPL 3:1.)

Rahoituslaskelman ja toimintakertomuksen laatimisvelvollisuus on julkisilla osakeyhti-
Oilla (Oyj), suurilla yksityisilla osakeyhtidilla (Oy) ja osuuskunnilla. Yrityksen tilinpaatos
sek& toimintakertomus ovat tilintarkastuksen kohteen, joka varmistaa, etta tilinpaatok-
sen lukijalla on kaytdssa luotettavaa, riittdvaa seka vertailukelpoista tietoa. (Leppiniemi
& Leppiniemi 2006, 15.)

Kirjanpitovelvollisen voidaan katsoa olevan suuri, mikali kaksi seuraavista rajoista to-
teutuu tilikaudella ja sitd edeltdneella tilikaudella.
e Liikevaihto 7,3 miljoonaa.
e Taseen loppusumma 3,65 miljoonaa.
e Palveluksessa keskimaarin 50 henkil6a.
(Kykkanen & Leppiniemi 2005, 38-39)

2.1.1 Tase

Taseen perusteella voidaan ndhda kirjanpitovelvollisen tilinpaatospaivan taloudellinen
tilanne. Tase sisaltaa yrityksen rahoitusrakenteen sekéd oman ja vieraan padoman vali-

sen rakenteen ja suhteen. Taseessa esitetdén varallisuuden arvo tietylla hetkella ja



seka myOs se onko omaisuus rahoitettu omalla ja vieraalla pddomalla. (Salmi 2012,
35))

Kuvion numeron perusteella voidaan nahda, etta tase jakautuu kahteen eri osaan. Ta-
seen vastaavaa puolella esitetaan yrityksen varat ja vastattavaa puolella oma paaoma
ja vieras padoma. Tase tulee laatia kirjanpitoasetuksessa annetun kaavan mukaisesti.
Kaava on lahtokohtaisesti sama kaikille kirjanpitovelvollisille. Ainoastaan pienet kirjan-
pitovelvolliset voivat kayttdd lyhennettyd tasetta, jonka kaava maaritellaén kirjanpito-

asetuksessa. (Salmi 2012; 35. Leppiniemi & Leppiniemi 2005, 40.)

OMAISUUS PAAOMAT
vastaavat, aktiivat vastattavat, passiivat
PYSYVAT VASTAAVAT OMA PAAOMA

(pitkaaikaiset varat) — osake/osuuspagoma
— aineettomat hyddykkeet — muu oma paaoma
— aineelliset hyodykkeet — voittovarat
— sijoitukset

4

Kertyneet tilinpaatosjarjestelyt

Pakolliset varaukset

&
VIERAS PAAOMA
VAIHTUVAT VASTAAVAT
(lyhytaikaiset varat) Pitkdaikainen vieras padoma
 Valhto-omaisLiic — jvk- ja velkakirjalainat
— saamiset Lyhytaikainen vieras padoma
— rahavarat — lyhennysosuudet pitkdaikaisista

lainoista
— muu korollinen velka
— koroton velka

Kuvio 1. Taseen rakenne. (Salmi 2012, 35.)

Taseen perusajatuksena on esittaa yrityksen varat tietyssa jarjestyksessa ja tietyilla
arvoilla seka yrityksen varallisuuteen liittyvan rahoituksen lahteet ja maarat. Vastaavaa
ja vastattavaa termit maaritellaan yleisesti siten, ettd vastattavat kuvaavat niitd paa-
omia, joista yritys vastaamaan lainanantajille ja omistajille. Vastaavaa puolestaan tar-
koittaa, ettd taseessa ndhtévissa olevalla varallisuudella yritys vastaa paaoman aset-
tamiin tavoitteisiin. (Salmi 2012, 36.)



Taseen vastaavaa puolen erityispiirteena on pysyvien ja vaihtuvien vastaavien valinen
suhde. Tutkimalla taté suhdetta voidaan saada selville yrityksen muunneltavuus ja so-
peutumiskyky. Mitd enemman yrityksen varat sidotummassa muodossa, Sitd pienempi
on sen joustavuus. Taseen vastaavaa puoli jaetaan kahteen eri paaryhmaan, pysyviin
vastaaviin ja vaihtuviin vastaaviin. Pysyvien vastaavien odotetaan tuottavan tuloja use-
amman kuin yhden tilikauden aikana seka osallistuvan monien eri tulojen hankintaan.
Tasta syysta pysyvat vastaavat esitetddn taseessa aina ensin. Vaihtuvat vastaavat
kytkeytyvat padsaantoisesti vain yhden tilikauden ajan tulonhankintaan. (Salmi 2012,
37; Leppiniemi & Leppiniemi 2005, 40.)

Taseen vastattavaa puoli jakaantuu omaan pddomaan ja vieraaseen pdaomaan. Oma
padoma muodostuu omistajien antamista varoista, jotka on joko sijoitettu tai jatetty nos-
tamatta yrityksen tuloksesta. Omistajien esittama voitonjakovaatimus perustuu oman
padoman maaraan ja siihen sisaltyvaan riskiin. Voitonjakopaattkset tehdaan edellisten
tilikausien jaljella olevasta ja kyseessa olevan tilikauden voitosta. Yrityksen velkojien
turvana on osakepdaoma ja muu sidottu pd&oma joihin omistajat eivat voi koskea.
Vieraalla pddomalla tarkoitetaan yritykselle mydnnettyja lainoja sitoumuksia ja maksu-
aikoja. Vieras paaoma on aina takaisinmaksettava era, jossa aiheutuneet korko- ja
takaisinmaksuun liittyvat asiat ovat keskeiset tarkastelun kohteet. Vieras pddoma eritel-

l&a&n aina pitkaaikaisiin ja lyhtyaikaisiin velkoihin. (Salmi 2012, 39.)

2.1.2 Tuloslaskema

Jokaiselta tilikaudelta on laadittava tuloslaskelma, joka kuvastaa kyseisen tilikauden
tuloksen muodostumista. Kirjanpitoasetuksen mukaan liiketoimintaa harjoittavalla on
kaksi vaihtoehtoista tuloslaskelmakaavaa, kululajikohtainen tuloslaskelma ja toiminto-
kohtainen tuloslaskelma. Valtaosa yrityksistd laatii tuloslaskelman kululajikohtaisen
tuloslaskelmakaavan mukaan. Naiden lisaksi erityiskirjanpitovelvollisilla (aatteellinen
yhteisd, sdétid ja ammatinharjoittaja) on omat tuloslaskelmakaavat. Tuloslaskelmaa ja
kaavoihin liittyvat sddnndkset maaritelld&n Euroopan yhteistjen tilinpaatosdirektiivissa.

(Leppiniemi & Leppiniemi 2005, 46.)



LIIKETOIMINNAN TUOTOT

Liiketoiminnan yllapidon ja
kehittamisen kulut

LIKEVOITTO (-TAPPIO)

Rahoituserat, satunnaiset erat,
tilinpaatosjarjestelyt, tuloverot

TILIKAUDEN
VOITTO
(TAPPIO)

Kuvio 2. Tuloslaskelman rakenne. (Salmi 2012, 33.)

Tuloslaskelmassa esitetddn ensimmaisena varsinaisesta liiketoiminnasta saadut tuotot
eli likevaihto sek& muut liiketoiminnan tuotot. Naista tuotoista vahennetaan tuottoihin
suoraan liittyvat liiketoiminnan kulut. Jaljelle ja&nyt tuotto tai tappio ilmoitetaan liikevoit-
to/tappiorivilla, jonka perusteella voidaan tarkastella yrityksen kannattavuutta. Taman
jalkeen esitetdan rahoitustoiminnan erat, joka sisaltaa seka tuotot ja kulut. Yrityksen
rahoitustuotot muodostuvat arvopapereihin tehtavista sijoituksista seka pankkitileilla
sailytettavistd maksuvalmiusreserveista. Vieraan pddoman kaytosta aiheutuneet rahoi-
tuskulut sekd korkomaksut kirjataan rahoituskuluiksi. Tassd kohdassa ndhd&an liike-
toiminnan varsinainen tulos, josta ei ole vahennetty satunnaisia eria. (Salmi 2012, 32-
33.)

Satunnaiset erét ovat poikkeuksellisia kertaluonteisia menoja, jotka katsotaan olevan
kuitenkin olennaisia. Satunnaiset erat aiheutuvat aina muusta kuin sdanndéllisesta liike-
toiminnasta. Seuraavana tuloslaskelmassa oleva tilinp&atosjarjestelyt tarkoittavat yri-
tyksen mahdollisuutta saadella tilikauden verotettavaa tuloa verolakien sallimia keinoja
kayttaen. Yritys voi siirtaa verotettavaa tuloa tuleville tilikausille tai purkaa aikaisemmin
tehtyja jarjestelyja tilikauden verotettavaan tuloon. Viimeisen&a ennen tilikauden voit-
to/tappio rivid esitetaan tilikauden verot. Tilikauden veroilla ei tarkoiteta pelkastaan
kassasta maksettuja veroja vaan mygs suoriteperusteisia, verotettavan tulon mukaisia
laskennallisia veroja, joiden maksu voidaan tehdd mydhemmin tulevina tilikausina.
(Salmi 2012, 32-33.)



2.1.3 Rahoituslaskelma

Rahoituslaskelma kertoo, kuinka yrityksen varat on hankittu ja miten niita on kaytetty
tilikauden aikana. Rahoituslaskelmaa pidetdén kayttokelpoisena, jos halutaan selvittda
yksittaisten yrityksien tai yritysten valisia rahavirtojen taustoja ja niiden kayttokohteita.
Rahoituslaskelma antaa tilinpdatoksen lukijalle mahdollisuuden arvioida yrityksen ta-
loudellista tilannetta, erityisesti rahoitusasemaa ja rahoitusrakenteen muutoksia tarkas-

teltaessa. (Kykkanen & Leppiniemi 2010, 153.)

Yrityksen rahavirrat jaetaan rahoituslaskelmassa kolmeen osaan: liikketoiminnan, inves-
tointien ja rahoituksen rahavirtoihin. Liiketoiminnan rahavirta tarkoittaa sitd rahavirtaa,
jonka kirjanpitovelvollinen on pystynyt tilikauden aikana liiketoimintansa avulla tuotta-
maan ilman vierasta pddomaa. Investointien rahavirrat kertoo miten tulevat rahavirrat
muodostuvat pitkalla aikavalilla. Rahoituksen rahavirta kuvaa oman ja vieraan p&a-
oman muutoksia tilikauden aikana. (Kykkanen & Leppiniemi 2010, 154; Kirjanpitoase-
tus 30.12.1997.)

Tilinp&atoksessa esitettavat liitetiedot erittelevat ja tdydentéavat taseen, tuloslaskelman
ja rahoituslaskelman tietoja. Liitetiedoissa esitettdvat erittelyt antavat tilinpaatoksen
lukijalle lisatietoja taseesta, tuloslaskelmasta ja rahoituslaskelmasta. Tilinpdatoksen
hyvaksikayttoa palvelee myo6s se, etta liitetiedoissa voidaan esittda muitakin kuin ra-
hamaaraisia tietoja. Liitetiedot voivat antaa lisétietoa taseeseen ja tuloslaskelmaan
raha-arvoihin liittyviin riskeihin sekd muihin epavarmuustekij6ihin. Liitetietojen avulla
voidaan standardisoida tasetta, tuloslaskelmaa ja rahoituslaskelmaa tunnuslukujen
laskemista ja johtopaatoksien tekemista. Yrityksiltd edellytetddn, etté liitetiedoissa kay

ilmi:

o Oikean ja riittdvan kuvan antaminen yrityksen tuloksesta ja taloudellisesta ase-
masta.
e Selvitys, jos on poikettu yleisista tilinpaatosperiaatteista ja tilinpaatoksen laadin-

taperiaatteista.

Tilinp&atosinformaation luotettavuuden kannalta on olennaista tuntea laadinnassa kay-
tetyt arvostus- ja jaksotusperiaatteet seka menetelmét. Mikéli laadintaperiaatteita muu-

tetaan tulisi niiden laatuun kiinnittdad erityista huomiota. Muutoksilla voidaan vaikuttaa



mm. siihen kuinka yrityksen tulos esitetdén. (Leppiniemi & Leppinniemi 2005, 47-48.
Salmi 2012, 84.)

2.2 Yleiset tilinpaatosperiaatteet

Tilinpaatoksen tulee antaa riittava ja oikea kuva yrityksen tilikauden tuloksesta ja talou-
dellisesta asemasta. Tilinpaatoksen tulee myos noudattaa yleisia tilinpaatdosperiaattei-
ta. Mikali kirjanpitovelvollisella on tietoja, jotka eivét tule riittavan selkeasti ilmi tasees-
sa, tuloslaskelmassa tai rahoituslaskelmassa, vaikka tiedot on annettu kirjanpitolain
mukaan tulee tarvittava riittava ja oikea kuva antaa ulkopuoliselle lukijalle liitetietojen
avulla. (Salmi 2012, 29.)

Yleiset tilinpaatdsperiaatteet, joista saa poiketa vain erityisesté syysta ovat:

e Jatkuvuuden periaate. Yrityksen oletetaan jatkavan toimintaa toistaiseksi. Tas-
té poiketaan ainoastaan siina tapauksessa, jos yritys lopettaa toimintansa tai se
on ajautunut taloudellisiin vaikeuksiin. Jatkuvuuden periaatteella on iso merkitys

kun tilinpdatdksessa esitetaan merkittdvid omaisuuden arvoja.

e Johdonmukaisuusperiaate. Ulkopuolisen tilinpaatoksen lukijan tulee saada kasi-
tys yrityksen tuloksesta ja taloudellisesta tilasta siten, etta eri tilikausilta annetut

tiedot ovat vertailukelpoisia kesken&an.

o Tilikauden tuloksesta riippumaton varovaisuus. Yrityksen tulee arvioida tulo va-
rovaisesti ja merkita tilinpaatékseen ainoastaan realisoituneet voitot. Toiminnan
tappiollisuus ei anna mahdollisuutta muuttaa arvostusperusteita ellei koko yri-

tystoiminnan jatkuvuus ole vaarassa keskeytya.

o Tilikaudelle kuuluvien tuottojen ja kulujen huomioiminen riippumatta niihin liitty-
vien maksujen suorituspaivasta. Talla tarkoitetaan sita, etta varsinainen tulo kir-
jataan tuloslaskelmaan tuotoksi silloin, kun suorite on luovutettu ja kulu kirja-

taan vastaavasti, kun suorite vastaanotetaan.

o Kaikki omaisuus- ja rahoituserat arvostetaan erikseen. TAmé periaate koskee

vain tase-erien sisallén arvostamista tilinpaatoksessa. Periaatteen mukaan kir-



janpitoon on aina merkittdvd menot ja tulot erikseen, eika vain niiden valista
erotusta. (Salmi 2012, 27-28. Kykk&nen & Leppiniemi 2010, 39.)

2.3 Tilinp&atosta koskeva lainsdadanto

Tilinp&atosinformaation siséltd maaraytyy pitkalti lainsdddannon perusteella. Kirjanpito-
laki maarittelee, miten yritysten tulee laatia tilinpaatdksensa ja mita tietoja niissa tulee
esittdd. Kirjanpitolain mukaan tilinkaudelta laadittavassa tilinpaatoksessa tulee olla tu-
loslaskelma, tase, rahoituslaskelma ja liitetiedot. Rahoituslaskelman julkaisuvelvolli-
suus on vain julkisilla osakeyhtitilla sekd osakeyhti6illa ja osuuskunnilla , jotka taytta-
vat suuren yrityksen ominaisuudet. Tilinpaatoksen tarkoituksena on antaa oikea ja riit-
tava kuva kirjanpitovelvollisen toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Tilin-
paatoksesséa esitettéavien taseen, tuloslaskelman ja rahoituslaskelman eristd on aina

esitettdvd my0os vastaava tieto viimeista edelliseltd tilikaudelta. (Salmi 2012, 32.)

Taseen ja tuloslaskelman esittdmistavat ja niiden vaihtoehdot esitetdan kirjanpitolaissa,
kirjanpitoasetuksessa sekéa kirjanpitolautakunnan yleisohjeessa. Kirjanpitolautakunta
antaa myods soveltamisohjeita kirjanpitolaista ja muuhun tilinpaatéstd koskevaan lain-
saadantoon liittyvissa asioissa. Kirjanpitolaissa esitetyt asiat ovat tilinpdatdksen nako-
kulmasta hyvin verosidonnaisia asioita, jotka méaarittelevat yleiset periaatteet verotetta-
van tulon laskemiseksi. Tilinpdatoksen laadintaan vaikuttavat nain ollen myés eri vero-
lait. (Kallunki & Kytdnen 2007, 15-16.)

Arvopaperimarkkinalaissa on sdadoksia, jotka koskeva julkisten osakeyhtididen tilin-
paatosraportointia. Osakeyhtio, jonka osakkeilla kdydaan julkista kauppaa on annetta-
va tilinpaatoksessa oikeat ja riittavat tiedot osakkeen arvosta ja siihen vaikuttavista
tekijoista. Julkisten osakeyhtididen saanndllisesta tiedotusvelvollisuudesta sdéadetdén

my6s arvopaperimarkkinalaissa. (Niskanen & Niskanen 2003, 47.)

Kirjanpitolain mukaan tilinpdatés ja toimintakertomus on laadittava neljan kuukauden
kuluessa tilikauden paattymisesta. Yritys voi omissa saannoissaan poiketa yleisesta
maaritelmésta, kuten esimerkiksi osakeyhtion yhtitjarjestyksessa, jossa voidaan méaa-
rat tata lyhyempi aika. Uutta menettelya tulee aina noudattaa. Tilinpaatdsta ja toiminta-

kertomusta laadittaessa tulee ottaa huomioon Lainsdadanndn ja yhtijarjestyksen maa-



raykset yhtiokokouksen pitoajasta. Tilintarkastus tulee olla suoritettu ennen yhtiékoko-
usta ja tietojen on oltava omistajien ja osakkeenomistajien saatavilla. (Kykkanen &
Leppiniemi 2010, 43.)

2.4 Tilinpaatoksen ja tilinpaatdsanalyysin vaiheet ja menetelmét

Jokaiselta kuukaudelta laadittava ns. juokseva kuukausikirjanpito on tilinpaatoksen
perustana. Tilinpaatoksen ensimmaisessa vaiheessa tehdaan tarvittavat virheiden oi-
kaisut perusmateriaaliin. Virheiden lopullinen maara ja noudatetusta kirjausperusteesta
rippuen nahdaan lopullinen kirjanpidon laadullinen taso. Taman perusteella ndhdaan
myds poikkeaako kirjanpidon lopullinen tulos tilikauden viimeisen kuukauden juoksevan
tilikauden tuloksesta. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 41; Niskanen & Niskanen 2004,
19))

Jotta yritys ja vuosikohtainen tilinpaatdsinformaatio ovat vertailukelpoisia, tulee alkupe-
rainen aineisto muokata vastaamaan yleisia standardeja. Nykyisella tilinpaatoksen oi-
kaisemisella tarkoitetaan oikeastaan vain tilinpaatoksen uudelleenjarjestelya. Tilinpaa-
toksiin ei nykyisellaan kohdistu merkittdvia muokkaustarpeita, koska nykyinen lainsaa-
danto ei kaytannossa mahdollista yrityksien tehdé itse omia tilinpaatoksen kirjauksiaan

koskevia paatoksid. (Niskanen & Niskanen 2004, 19.)

2.4.1 Tilinp&atbksen oikaiseminen

Tuloslaskelman ja taseen oikaisun tarkein tehtédva on varmistaa tilinpaatostietojen ver-
tailukelpoisuus. Oleellista siis on, etté eri vuosina suoritettavat oikaisut tehddan aina
samalla tavalla. Vertailukelpoisuuden perusteella voidaan arvioida yrityksen tulosta ja
varallisuusasemaa. Analysoijan tulee tuntea ne periaatteet, mahdollisuudet ja tavoit-
teet, joita yritys kayttdd tulosta suunnitellessaan, jotta analyysi olisi mahdollisimman
todenmukainen. (Kallunki & Kyténen 2007, 42-43.)

Suomalaisten yritysten tilinpaatoésnormisto vastaa nykyisin Euroopan yhteistjen tilin-
paatosdirektiivien asettamia vaatimuksia. Tilinpd&tdsnormiston tiukentuessa myds tilin-
paatokseen tehtavien oikaisujen tarve on merkittavasti vahentynyt. Yrityksilla on edel-

leen mahdollisuus kayttdd useampia vaihtoehtoisia laskentamenetelmida, mutta néiden
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taloudelliset vaikutukset eivat ole kuitenkaan enaa yhtd merkittdvassa roolissa kuin

vanhan lain aikana. (Niskanen & Niskanen 2003, 60.)

Yritystutkimusneuvottelukunta on julkaisut nykyisen kirjanpitolain mukaisen oppaan
tilinpaatdksen oikaisujen menetelmista. Opas antaa neuvoja virallisen tilinpa&toksen
sisaltavien erien ja niiden arvostamiseen, tilikauden tulokseen, yrityksen taloudelliseen
asemaan ja maksuvalmiutta koskeviin oikaisuihin. Oppaassa esitetddn myo6s suositel-
tavat mallit oikaistulle tuloslaskelmalle ja taseelle. Tilinp&&attksen oikaisu on pakollinen
toimenpide, jotta voidaan tehd& luotettavia johtopdatoksia yrityksen taloudellisesta ti-
lanteesta. (Niskanen & Niskanen 2003, 6; Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 95.)

2.4.2 Tuloslaskelma

Tuloslaskelman oikaisulla pyritddn selvittdmdan tulos, joka vastaa mahdollisimman
hyvin yrityksen sdanndllista, jatkuvaa ja ennustettavaa lilkketoiminnan tulosta. Sellaiset
erat, jotka eivat kuulu saannolliseen liiketoimintaan tulisi poistaa ja puolestaan erat joita
ei ole kirjattu tuloslaskelmaan tulisi lisdtd. Siitd huolimatta, ettd tuloslaskelman oi-
kaisussa ollaan tekemisissa oletusten arvioiden kanssa, niin on oikaisun tekeminen
aina valttdamatonta. Lukijan on pystyttava tunnistamaan ero virallisen tilinpaatdksen
ilmoittaman virallisen tuloksen ja oikean tuloksen valilla, koska naiden sisalté on erilai-
nen. Molemmat ovat oikeita tietoja, oleellisista on ymmartéaa, ettd tulos voidaan nahda

useammasta eri nakokulmasta. (Salmi 2012, 144, 151.)

2.4.3 Tase

Taseen oikaisun tarkoituksena on poistaa kaikki taseeseen merkitty varallisuus, johon
ei todellisuudessa sisélly tuotto-odotuksia. Taseen oikaisun katsotaan useasti olevan
paljon vaikeampaa kuin tuloslaskelman. Taseen oikaisun haasteellisuus johtuu pitkalti
taseen luonteesta ja siita, ettei tilinpaatos tarjoa varsinaisia perusteita taseen oikaisun
tekemiselle. Entistd monimutkaisemmaksi asian tekee se, ettd IFRS- taseeseen on
mahdollista merkitéd entista enemman varoiksi sellaisia aineettomia hyddykkeitd, joiden
tulontuottokyvysta ei ole varmuutta. Nykyisella IFRS-tilinpaatosnormistolla pyritdan
selvittAmaan taseen arvostusongelmia entista paremmin ja vihemman tulkinnanvarai-
sesti. (Salmi 2012, 153.)
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2.5 Tilinpaatdsanalyysin kayttajat

Tilinpaatoksen tietojen hyvéaksikayttajind ovat kaikki ne, joille tilinpaatdoksen sisalto tuot-
taa jonkin asteista hyotya. Keskeisimpia tilinpaatésanalyysissa kaytettavia analysoinnin
kohteita ovat yrityksen kannattavuus, vakavaraisuus, maksuvalmius sek& toiminnan
tehokkuus. Yrityksen taloudellisesta tilasta kaytettavia tietoja voivat kayttaa mm. yritys-
johto, velkojat, asiakkaat, sijoittajat, verottaja ja muut sidosryhmat. Jokainen naista
tietojen kayttajista katsovat asiaa eri nakokulmasta. (Kallunki & Kytonen 2007, 14,

Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 20.)

Verottajan suurin kiinnostus on yrityksen vuositulos, josta yritys maksaa verot. Yrityk-
sen vuositulos on perusta verotukselle. S&dadokset liittyen verotukseen séédetaan elin-
keinoverolaissa. Kirjanpidon ja tilinpaatoksen luotettavuudella on myo6s vaikutusta vero-
tukseen, koska ainoastaan hyvaa kirjanpitotapaa noudattava tilinpaatos kelpaa vero-
tuksen lahtokohdaksi. Verottajan tarked tehtéava on saada tarkka kuva yrityksen talou-
dellisesta toiminnasta mahdollistaen kuitenkin yritykselle "joustavan” tuloksen rapor-
toinnin, jolloin my6s suhdannevaihtelut tulee otettua huomioon. (Kallunki & Kyténen
2007, 18; Leppiniemi & Leppiniemi 2006, 20-21.)

Tilinp&atdsanalyysin keskeisimpia kayttajia ovat yritykseen varojaan sijoittaneet henki-
I6t ja instituutiot. Yrityksen osakkeenomistajat ovat henkil6itd, jotka sijoittavat yrityk-
seen omaa paaomaansa ostamalla yrityksen osakkeita. Sijoittajille maksettava korvaus
muodostuu osingosta, jonka maara riippuu yrityksen tekemasta tuloksesta. Yrityksella
ei ole velvollisuutta maksaa sijoittajille kiinted& korvausta sijoitetulle pAdomalle. Osake-
sijoittajien yhtena keskeisimpana ja mielenkiintoisimmista kohteista on yrityksen kan-
nattavuus. (Kallunki & Kytdnen 2007, 18.)

Vierasta pddomaa sijoittavat yritykseen mm. pankit seka yrityksen liikkeelle laskemia
joukkovelkalainakirjoja merkitsevat sijoittajat. Vierasta pddomaa sijoittavat ryhmat kayt-
tavat tilinpaatosinformaatiota eri nakdkulmasta kuin osakkeenomistajat ja verottaja.
Yrityksella on velvollisuus maksaa vieraan paaomaan liittyvat sitoumukset, jotka voivat
olla korkoja tai muita pddoman palautuksia laina-ajan kuluessa. Lahtokohtaisesti yrityk-
sen tulee maksaa sitoumukset kannattavuuden vaihteluista huolimatta. Poikkeukselli-
sissa olosuhteissa, joissa yhtion vakavaraisuus on heikentynyt jolloin yritykselld voi olla

vaikeuksia selviytyd myds vieraan pddoman vaatimista maksuista. Yrityksen vakava-
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raisuus on vieraan paaoman sijoittajien suurin tarkastelun kohde. (Kallunki & Kytdnen
2007, 19.)

3 Tunnusluvut ja niiden tulkinta

Tunnusluvut ovat tilinpdatdksen perusteella laskettuja mittareita, joiden perusteella
pystytddn mittamaan yrityksen taloudellista suorituskykya. Tilinpdatoksen perusteella
laskettavat tunnusluvut voidaan jakaa kolmeen paaryhmaan: kannattavuuden, vakava-

raisuuden ja maksuvalmiuden tunnuslukuihin. (Niskanen & Niskanen 2003, 110.)

Vakavaraisuuden tunnuslukuja voidaan kutsua myos rahoituksen ja rahoitusrakenteen
tunnusluvuiksi ja maksuvalmiuden tunnuslukuja likviditeetin tunnusluvuiksi. Naiden
lisdksi tehokkuutta mittaavat kiertonopeustunnusluvut ja konkurssin ennustamisessa
kaytettavat niin kutsutut z-luvut voidaan erottaa omiksi ryhmikseen. (Niskanen & Nis-
kanen 2003, 110.)

Yrityksen taloudellinen tilanne esitetdan tilinpaatoksesséa yleensa tunnuslukujen muo-
toon tiivistettynd. Tilinpaatoksen tunnusluvut esitetddn paasaantdisesti suhdelukumuo-
toisina. Tallaisessa esitysmuodossa yksi tilinpdatdksen erd suhteutetaan johonkin toi-
seen tilinpdatoserdadn kuten esimerkiksi liikevaihtoon tai taseen loppusummaan. Suh-
delukuina esitetyt tunnusluvut mahdollistavat erikokoisten yrityksen vertailun keske-
naan seka eri vuosien keskinaisen vertailun. (Niskanen & Niskanen 2003, 110-112;
Kallunki & Kyténen 2007, 74.)

Jotta tunnuslukujen antamat mittaustulokset olisivat mahdollisimman tarkkoja tulee
pohjana oleva tilinpaatdsaineiston olla luotettava. Tunnusluvun toimivuuden voidaan
katsoa riippuvan vield kahdesta eri tekijasta. Ensimmainen tekijd on validiteetti, joka
tarkoittaa tunnusluvun kykya mitata sitd ominaisuutta, jota sen on tarkoitus mitata.
Tunnusluku katsotaan olevan validi, kun sen antamat tulokset ovat keskim&arin oikeita.
(Kallunki & Kytonen 2007, 74.)

Toinen tekij on tunnusluvun luotettavuus eli reliabiliteetti. Tama tarkoittaa tunnusluvun
kykya antamaan ei sattumanvaraisia mittaustuloksia. Mittaustulosten hajonnan ollessa

pieni voidaan tunnusluvun sanoa olevan reliaabeli. (Kallunki & Kytdnen 2007, 74.)
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Tilinpaatdsanalyysi antaa mahdollisuuden laskea monenlaisia tunnuslukuja erilaisiin
kayttotarkoituksiin. Tilinpaatdsanalyysia tehtdessa onkin tarke&ad pyrkia valitsemaan
analyysin lopputuloksen kannalta olennaiset tunnusluvut, jotta analyysi palvelisi tilin-
paatdsanalyysin kayttajaa mahdollisimman hyvin. Tunnuslukuanalyysiin keskeinen osa
onkin laskettujen tunnuslukujen perusteella tehtava arviointi. (Niskanen & Niskanen
2003, 110-112; Kallunki & Kytdnen 2007, 74.)

Yksittaisen yrityksen yhden vuoden tietojen pohjalta laskettujen tunnuslukujen perus-
teella voidaan harvoin tehda perusteellisia johtop&attksida. Tunnusluvut tulisikin aina
suhteuttaa joihinkin vertailutietoihin. Vertailutyypit voidaan jakaa mm. ajalliseen poikki-
leikkausanalysiin ja perakkaisten vuosien aikasarja analyysiin. Ajallisessa poikkileik-
kausanalyysissa yritystd voidaan verrata tiettynd vuonna muihin samalla toimialalla
oleviin yrityksiin tai toimialan keskiarvoihin. Aikasarja-analyysissé on puolestaan tarkoi-
tus seurata yrityksen omia tunnuslukuja useamman vuoden aikavélilla, jolloin voidaan
tehda johtopaatoksia yrityksen taloudellisesta kehityksesta. Seuraavaksi perehdytaan
tarkemmin tutkimuksessa kaytettyihin tunnuslukuihin eli kannattavuuteen, vakavarai-
suuteen sekd maksuvalmiuteen. (Niskanen & Niskanen 2003, 110-112; Kallunki & Ky-
ténen 2007, 74.)

3.1 Kannattavuus

Selvitettaessa yrityksen kannattavuutta tarkastellaan yrityksen tuottojen ja kulujen va-
listd suhdetta toisiinsa. Liiketoiminnan katsotaan olevan kannattavaa, kun yrityksen
tulot ovat suuremmat niihin kdytetyt kulut. Yrityksen kannattavuutta arvioidaan yleisesti
pitkan aikavalin tulontuottamiskykyna, koska yrityksen tulot ja menot voivat vaihdella
investointien ja suhdannevaihteluiden takia. (Niskanen & Niskanen 2003, 112. Kallunki
& Kyténen 2007, 74)

Yrityksen kannattavuutta voidaan arvioida myos sijoittajan nakokulmasta, jolloin eri
kannattavuuden tunnuslukujen avulla voidaan arvioida esimerkiksi liikevoittoa tai koko
sijoitettua padomaa. (Niskanen & Niskanen 2003, 112; Kallunki & Kytdnen 2007, 74.)
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3.1.1 Sijoitetun pddoman tuottoprosentti

Sijoitetun paaoman tuottoprosentilla saadaan selville yrityksen saanndéllisen likketoimin-
nan tuotto suhteessa tuottoa vaativaan paaomaan. Sijoitettu pddoma muodostuu
omasta padomasta seké korollisesta vieraasta pddomasta. Sijoitetun paaoman tuotto-

prosentti muodostuu seuraavanlaisesti. (Kallunki & Kytonen 2007, 74)

nettotulos+Rahoituskulut+verot (12kk)
x 100

sijoitettu padoma

Ohjearvot:

yli 15 % = hyva

9 - 15 % = tyydyttava
0 - 9 % = valttava
alle 0 % = heikko

Kuvio 3. Sijoitetun pddoman tuottoprosentti. (Asiakastieto 2014.)

Sijoitetun pddoman tuottoprosentin laskussa osoittaja muodostuu nettotuloksesta, ra-
hoituskuluista sek& veroista. Rahoituskulut seka verot ovat vahennetty nettotuloksesta,
joten ne tulee lisata osoittajaan. Sijoitetun pddoman tuottoprosentin tulos esitetdéan
ennen veroja, joten yrityksen veroasiat eivat vaikuta tunnuslukuihin. Sijoitettu pAdoma
muodostuu tilikauden alun ja lopun arvojen keskiarvosta. Sijoitettu pAdoma muodostuu
puolestaan oikaistusta omasta pddomasta johon on lisatty korollinen vieras pddoma.
RiittAmattomat tilinpaatdstiedot vieraan padoman jakamisesta korolliseen ja korotta-
maan vieraaseen padaomaan voivat vaikuttaa sijoitetun padoman tuottoprosentin kayt-
to6on vertailtaessa eri yrityksien kannattavuutta. Sijoitetun padoman tuottoprosentti kat-
sotaan olevan tyydyttava, jos se ylittaa 10 prosenttia. Sijoitetun pd&oman tuottoprosen-
tin tulisi aina vahintdan saavuttaa riskittoman tuoton taso. (Niskanen & Niskanen 2003,
115.))
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3.1.2 Liikevoittoprosentti
Liikevoittoprosentin avulla saadaan selville, kuina paljon liiketoiminnan varsinaisista
tuotoista on jaljella ennen rahoituskuluja ja veroja. Liikevoittoprosentti lasketaan jaka-

malla liikevoitto liiketoiminnan tuotoilla. (Niskanen & Niskanen 2003, 113.)

lilketoiminnan tulos
x 100

lilketoiminnan tuotot

Ohjearvot:

yli 10 % = hyva
5-10 % = tyydyttava
alle 5 % = heikko

Kuvio 4. Liikevoittoprosentti. (Asiakastieto 2014.)

3.2 Vakavaraisuus

Yrityksen vakavaraisuudella tarkoitetaan vieraan ja oman pddoman suhdetta koko yri-
tyksen padomasta. Yrityksen voidaan katsoa olevan vakavarainen, kun sen vieraan
padoman osuus koko pddomasta ei ole liian suuri. Yrityksen suuri vieraan paaoman
maara ja suuret korkomaksut merkitsee heikkoa vakavaraisuutta. Vakavaraisuus on
yrityksen pitkén aikavalin ominaisuus, koska korollinen vieras pddoma paaosin pitkaai-
kaista rahoitusta. Vakavaraisuuden tunnuslukuna pidetdan omavaraisuusastetta, joka

lasketaan seuraavasti:

oma paaoma

x 100

taseen loppusumma - saadut ennakot

Ohjearvot:

yli 40 % = hyva

20 - 40 % = tyydyttava
alle 20 % = heikko

Kuvio 4. Omavaraisuusaste. (Asiakastieto 2014.)
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Laskukaavassa osoittajana on oikaistu oma paaoma ja nimittdjana oikaistu taseen lop-
pusumma seka saadut ennakot. Tunnusluvun avulla saadaan kuva yrityksen omistajien
varojen osuudesta yrityksen kokonaisrahoituksesta. Oman padoman ollessa suuri koko
paaomasta on yrityksella hyvat mahdollisuudet selviytya vieraan paaoman maksuista.
Vakavaraisella yrityksella on korkea omavaraisuusaste. Yrityksen kannattavuuden pa-
ranemisella on myds yleensa positiivinen vaikutus omavaraisuusasteeseen. (Kallunki &
Kyténen 2007, 80-81.)

3.3 Maksuvalmius

Maksuvalmius kuvastaa yrityksen kykya suoriutua lyhyelld aikavalilla erdantyvista vel-
voitteistaan ja juoksevista ja yllattavistd maksuista. Maksuvalmiuden tunnusluvusta
ovat kiinnostuneita erityisesti velkojat ja tavarantoimittajat. Hyva maksuvalmius antaa
yritykselle mahdollisuuden reagoida nopeasti maksuvelvoitteisiin ilman, ettéd yrityksen
tarvitsee turvautua kalliiseen lyhytaikaiseen lisdrahoitukseen. Maksuvalmiuden ollessa
korkea se puolestaan sitoo yrityksen omaisuutta huonosti tuottaviin kassavarantoihin.
Yrityksen maksuvalmiutta voidaan tarkastella current ratio ja quick ratio tunnuslukujen
avulla. (Niskanen & Niskanen 2003, 117-118; Kallunki & Kyténen 2007, 84.)

3.3.1 Current ratio

Current ratio tunnuslukua kaytetaan yleisesti yrityksen likviditeettien ja lyhytaikaisten
velkojen maksukyvyn mittarina. Current ratio on nettokayttbpddoma, joka on ilmaistu
suhdelukumuotona. Suhdelukumuotonsa takia sit voidaan pitaa luotettavampana kuin
nettokayttopadoman lukua, koska esimerkiksi, jos kahden yrityksen nettokayttdpaaoma
on sama se ei poista sitd mahdollisuutta, ettéd current ratio tunnuslukun arvot voivat olla

erilaiset. Current ratio lasketaan seuraavasti:
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rahoitusomaisuus + vaihto-omaisuus

lyhytaikaiset velat

Ohjearvot:

yli 2,0 = hyva

1,0 - 2,0 = tyydyttava
alle = 1,0 heikko

Kuvio 5. Current ratio. (Asiakastieto 2014.)

Current ratio tunnusluvun laskemiseen otetaan mukaan my6s vaihto-omaisuus eli va-
rastossa olevat tavarat, valmiit tuotteet, tarvikkeet ja muut aineet seka puolivalmisteet.
Taman tarkoituksena on, etta tarvittaessa yritys voi myyda ne ja kayttaa naistd saata-
vat tulot lyhytaikaisten velkojen maksuun. Vaihto-omaisuuden likvidointi mahdollisuuk-
sien realistisuus riippuu monesti yrityksen toimialasta. Varaston markkina-arvo on riip-
puvainen siitd millaisia tuotteita varastossa on. Vaihto-omaisuuden oikean arvostuksen
muodostamisen haasteellisuudesta johtuen kaytetd&n maksuvalmiuden mittarina quick
ratiota current ration lisaksi. (Niskanen & Niskanen 2003, 118-119; Vilkkumaa 2011,
49))

3.3.2 Quick ratio

Quick ratio on maksuvalmiuden mittari, jonka avulla voidaan mitata yrityksen lyhytai-
kaista maksuvalmiutta current ratio mittaria voimakkaammin. Quick ratio tunnusluvusta
kaytetdan myos joskus nimitysta acid test. Quick ratiota laskettaessa katsotaan vain
rahoitusomaisuudella olevan arvoa silla hetkella, jos yrityksen toiminta loppuisi ja yri-
tyksen omaisuus myytdisiin. TA&ma ajatus johtuu siitd olettamuksesta, ettd vaihto-
omaisuuden todellinen markkina-arvo yrityksen toiminnan loppuessa ei valttimatta
vastaa yrityksen kirjanpidollista arvoa. Quick ratio lasketaan seuraavasti (Niskanen &
Niskanen 2003, 120; Vilkkumaa 2011, 49):
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rahoitusomaisuus

lyhytaikaiset velat - saadut ennakot

Ohjearvot:

yli 1,0 = hyva

0,5 - 1,0 = tyydyttava
alle 0,5 = heikko

Kuvio 6. Quick ratio. (Asiakastieto 2014.)

4 Kohdeyritysten tilinpaatésanalyysit

Seuraavaksi tarkoituksena on tarkastella ja arvioida opinndytetyéhdni valittujen yhtidi-
den tunnuslukuja. Tilinpdatdsanalyysissa kaytettiin asiakastieto Oy:n laskemia tunnus-
lukuja. Kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden tunnuslukuja arvioidaan

viideltd perakkaiselta tilikaudelta.

4.1 Sony Music Entertainment Finland Oy

Sony Music Entertainment Finland Oy on vuonna 1990 perustettu levy-yhtid, jonka toi-
mialana on musiikin ja d&nitteiden kustantaminen. Sony Music on neljasta vertailussa

olevasta yrityksesta kolmanneksi suurin 17,90 prosentin markkinaosuudella.

Vertailukauden aikana (2008-2012) yhtitn liikevaihto on ollut laskusuhdanteinen. Tau-
lukosta nakyy, ettd merkittavin lasku liikevaihdossa tapahtui 2008. Liikevaihdon muu-

tokset eivat kuitenkaan ole nékyneet yhtion tilikauden tuloksessa.

Taulukko 1. Tunnusluvut. Sony Music Entertainment Finland Oy (Asiakastieto Oy)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Liikevaihdon muutos % -2,2 -79 6,1 -19,9 -14,3
Liikevoitto % -0,9 54 2,5 0,7 5,3
Sijoitetun pdédoman tuotto % 425 36,8 497 8,4 26,5
Quick ratio 0,7 0,6 0,6 0,6 1,0
Current ratio 0,7 0,6 0,6 0,6 1,0

Omavaraisuusaste % 23,7 14,3 13,1 6,7 8,8
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Yrityksen tilikauden tulos on ollut koko vertailukauden aikana positiivinen. Heikoin tulos
oli vuonna 2009 (13 miljoonaa euroa). Viimeiset kolme vuotta tulos on ollut noususuh-
danteinen niin kuin taulukosta nékyy. Merkittdvimpia muutoksia yrityksen tuloksen
muodostumisessa ovat olleet liiketoiminnan muiden kulujen selke& pieneneminen seka

rahoitustuottojen merkittava kasvu.

4.1.1 Sijoitetun pAdoman tuottoprosentti

Sony Music Entertainment Finland Oy:n sijoitetun pddoman tuottoprosentti on vaihdel-
lut eri vuosina melko paljon. Vuonna 2008 se oli 26,5 prosenttia, jota voidaan pitaa
hyvana. Seuraavana vuonna 2009 se kuitenkin laski heikolle tasolle 8,4 prosenttiin.
Seuraavat kolme vuotta sijoitetun padoman tuottoprosentti on ollut erinomaisella tasol-
la. Vuonna 2010 tuotto oli vertailukauden paras 49,7 prosenttia, 2011 tuotto oli 36,8

prosenttia ja vuonna 2012 toiseksi paras 42,5 prosenttia.

4.1.2 Liikevoittoprosentti

Liikevoittoprosentti on ollut jokaisena vertailukauden vuotena heikolla tasolla. Vuodet
2008 (5,3 prosenttia) ja 2011 (5,4 prosenttia) ovat olleet parhaimmat vuodet liikevoitto-
prosentin kannalta. Vuonna 2010 luku oli 2,5 prosenttia. Heikoimmat vuodet ovat olleet
2009, 0,7 prosenttia ja viimeisin vuosi 2012 jolloin liikevoittoprosentti on jaanyt negatii-
viseksi -0,9 prosenttia. Yrityksen liikevoittoprosenttia voidaan pitdd heikkona lukuun

ottamatta vuosia 2008 ja 2011, jotka voidaan katsoa olevan tyydyttavalla tasolla.

Vaikka yrityksen tilikauden tulos on ollut hyvalla tasolla, voidaan liikevoittoprosentin
heikosta tasosta ndhdé se, ettd yrityksen varsinaisen liiketoiminnan tulos on paasaan-
toisesti ollut vertailukauden aikana heikolla tai tyydyttavalla tasolla. Esimerkking tasta
voidaan katsoa vuoden 2012 tilinp&attstiedoista. Yrityksen liiketoiminnan tulos oli ne-
gatiivinen -90 tuhatta euroa niin siitd huolimatta yrityksen tilikauden tulos oli 1,54 mil-

joonaa euroa.

4.1.3 Omavaraisuusaste

Sony Music Entertainment Finland Oy:n omavaraisuusaste on ollut nousujohteinen

vertailukauden aikana lukuun ottamatta vuoden 2009 pient&d notkahdusta. Omavarai-
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suusasteen taso on kuitenkin ollut kaikkina vuosina heikolla tasolla. Vuonna 2008
omavaraisuusaste oli 8,8 prosenttia. Seuraavana vuonna 2009 omavaraisuusaste pu-
tosi 6,7 prosenttiin. Seuraavat kolme vuotta omavaraisuusaste on tasaisesti noussut
(2010, 13,1 %, 2011, 14,3 % ja 2012, 23,7 %). Ainoastaan vuoden 2012 omavarai-
suusaste voidaan katsoa olevan tyydyttavalla tasolla. Omavaraisuuden heikkotaso on
peraisin pienestd oman pddoman maarasta. Yrityksen kokonaispddoma muodostuu

merkittdvassa maarin vieraasta lyhyt ja pitkdaikaisesta pddomasta.

4.1.4 Currentratio

Yrityksen current ratio tunnusluku on ollut heikolla tasolla koko vertailukauden ajan
lukuun ottamatta ensimmaistéa vuotta 2008, jolloin current ratio luku oli 1,0. 2009 luku
oli 0,6 ja pysyi samana aina vuoteen 2012 saakka jolloin se oli 0,7. Naina vuosina cur-
rent ration voidaan katsoa olleen heikolla tasolla. Yrityksen lyhytaikainen vieras péa-
oma on kasvanut merkittavasti vuodesta 2008 aina vuoteen 2012 asti, joka on vaikut-
tanut heikkoon kyseisen maksuvalmiuden tunnusluvun kehitykseen. Yrityksen vaihto-
omaisuuden mé&ara on vaihdellut vertailukauden aikana, joka on vaikuttanut current

ratio tunnuslukuun.

4.1.5 Quick ratio

Maksuvalmiutta ankarammin mittaava quick ratio on ollut luvuiltaan téysin vastaava
kuin current ration luvut. Vaikka yrityksen tilikauden tulokset ovat olleet hyvalla tasolla
voidaan kuitenkin current ja etenkin quick ratio tunnuslukuja tarkastelemalla todeta,

ettd yrityksen maksuvalmiuden voidaan sanoa olevan heikolla tasolla.

4.2 EMI Music Publishing Finland Oy

EMI Music Publishing Finland Oy aloitti toiminnan vuonna 2003. Yrityksen toimialana
on &aanitteiden ja muusikin kustantaminen. EMI Music on neljasta vertailussa olevasta

yrityksesta pienin 12,36 prosentin markkinaosuudellaan.

Yrityksen liikevaihto on ollut laskusuhdanteinen koko vertailukauden ajan. Edellisella

tilikaudella likevaihdon muutos oli kuitenkin positiivinen (3,2 prosenttia).
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Taulukko 2. Tunnusluvut. EMI Music Publishing Finland Oy (Asiakastieto Oy)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Liikevaihdon muutos % 3,2 -22,5 -423 - 96,6 0,0
Liikevoitto % 15,6 0,0 225 442 0,9
Sijoitetun paédoman tuotto % 23,3 0,0 26,8 68,1 80,0
Quick ratio 15 0,7 0,6 1,1 1,0
Current ratio 2,7 1,5 1,2 1,1 1,0
Omavaraisuusaste % 62,3 32,2 19,0 59 34

EMI Music Publishing Finlandin tilikauden tulos vaihdellut vertailukauden aikana liike-
vaihdon pienenemisestd huolimatta. Tilikauden tulos on vaihdellut 2008 vuoden 1000
euron tuloksesta vuoden 2012 vuoden 5000 euron tulokseen. Téahan vertailukauden

valiin on mahtunut niin negatiivisia kuin positiivisia tilikauden tuloksia.

4.2.1 Sijoitetun pAdoman tuottoprosentti

Yrityksen sijoitetun padoman tuottoprosentti on vaihdellut vertailukauden aikana paljon.
Vuonna 2008 tuottoprosentti on ollut suurin 80,0 prosenttia ja pienin vuonna 2011, jol-
loin tuottoprosentti jai 0,0 prosenttiin. Vuonna 2009 tuottoprosentti oli korkealla tasolla
68,1 prosenttia. Vuonna 2010 ja 2012 tuottoprosentti ei ole yltanyt vertailukauden alku-
paan lukuihin, mutta on pysynyt hyvalla tasolla (2010, 26,8 prosenttia, 2012, 23,3 pro-
senttia). Suurin selittdva tekija sijoitetun padoman tuottoprosentin suureen vaihteluun
on muutokset yrityksen tilikauden tuloksessa ennen satunnaisia erid. Vuonna 2008
tulos ennen satunnaisia erid oli 52 000 euroa ja vuonna 2009, 39 000 euroa. Yrityksen
tase on my0s tasaisesti pienentynyt vertailukauden aikana. Vuonna 2008 taseen lop-

pusumma oli 417 000 euroa ja vuonna 2012 en&é 53 000 euroa.

4.2.2 Liikevoittoprosentti

Yrityksen liikevoittoprosentissa on ollut myés suuria vaihteluja vertailukauden aikana.
Vuonna 2008 liikevoittoprosentti jai vain 0,9 prosenttia. Vuonna 2009 se on ollut vertai-
lukauden paras 44,2 prosenttia. 2010 liikevoittoprosentti pieneni 22,5 prosenttia ja seu-
raava vuonna se jai 0,0 prosenttiin. Viimeisin vuosi 2012 jai voitolliseksi 15,2 prosent-

tia.
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Liikevoittoprosentti on ollut hyvéalla tasolla vuosina 2009, 2010 sek&a 2012. Vuodet 2008
ja 2011 ovat jaaneet heikolle tasolle. Mielenkiintoista on nahda se, ettd esimerkiksi
vuoden 2009 tilikauden tulos on jaanyt negatiiviseksi 500 euroa, vaikka liikevoittopro-
sentti on ollut vertailukauden korkein 44,2 prosenttia. Tama on johtunut padosin suuris-

ta satunnaisista eristad seka rahoituskuluista.

4.2.3 Omavaraisuusaste

Yrityksen omavaraisuusaste on kasvanut koko vertailukauden ajan merkittavasti. Oma-
varaisuusaste on kuitenkin ollut heikolla tasolla vuodet 2008-2010. Omavaraisuusaste
on ollut heikoimmillaan vuonna 2008, jolloin se oli 3,4 prosenttia. Vuonna 2009 se hiu-
kan kasvoi omavaraisuuden ollessa 5,9 prosenttia ja 2010 vastaava luku oli 19,0 pro-
senttia. Vuoden 2011 omavaraisuusaste ylsi tyydyttavalle tasolle sen ollessa 32,2 pro-
senttia. Viimeisimmalla tilikaudella yritys on kyennyt parantamaan omavaraisuusastetta

merkittdvasta. Vuonna 2012 omavaraisuusaste oli 62,3 prosenttia.

Suurin selittava tekija yrityksen omavaraisuuden paranemiseen on ollut vieraan paa-
oman merkittdva vahentyminen joka vuosi. Yrityksen oma padoman maara ei ole niin-

kaan muuttunut vertailukauden aikana.

4.2.4 Current ratio

Yrityksen current ratio tunnusluku on my6s parantunut tasaisesti koko vertailukauden
ajan. Current ratio tunnusluku on ollut koko vertailukauden ajan tyydyttavalla tasolla
lukuun ottamatta vuotta 2012, jolloin se oli hyvalla tasolla (2,7). Parantuneeseen cur-
rent ratio tunnuslukuun on eniten vaikuttanut lyhyen vieraan padomaan merkittava va-

hentyminen.

4.2.5 Quick ratio

Yrityksen quick ratio tunnusluku on ollut vertailukauden aikana tyydyttavalla seka hy-
valla tasolla. Vuosina 2010 ja 2011 quick ratio luku on jaanyt tyydyttavalle tasolle (2010
— 0,6 ja 2011 — 0,7). Vuodet 2008 ja 2009 olivat niukasti hyvalla tasolla ja niin kuin cur-

rent ratio niin myos quick ratio luku on ollut parhaimmalla tasolla vuonna 2012 (1,5).
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4.3 Universal Music Oy

Universal Music Oy perustettu vuonna 1992. Yrityksen toimialana on musiikin ja aanit-
teiden kustantaminen ja viihde-elektroniikan tukkukauppa. Universal Music Oy on ver-

tailtavista yrityksista toiseksi suurin 23,66 prosentin markkinaosuudella.

Yrityksen liikevaihto on vaihdellut vertailukauden aikana. Vuonna 2008 se oli korkeim-
millaan 13,1 miljoonaa euroa. Vuosi 2009 on ollut likevaihdoltaan heikoin vuosi, mutta
tasta eteenpain seuraavat kolme vuotta liikevaihto on jalleen ollut kasvussa vaikkakaan

vuoden 2008 tasolle ei vuonna 2012 yritys yltanyt (2012 - 12,8 mil}.)

Taulukko 3. Tunnusluvut. Universal Music (Asiakastieto Oy)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Liikevaihdon muutos % 10,3 12,3 0,1 -214 9,3
Liikevoitto % 0,9 4.6 -5,8 -0,5 12,5
Sijoitetun pdédoman tuotto % 1,3 18,9 - 10,8 -0,3 72,4
Quick ratio 0,6 0,5 0,5 1,0 1,0
Current ratio 0,6 0,6 0,5 1,1 1,0
Omavaraisuusaste % 18,7 215 21,9 42,0 31,6

Yrityksen tilikauden tuloksessa on ollut merkittdvid vaihteluja vertailukauden aikana.
Yrityksen paras tilikauden tulos oli vuonna 2008 (1,96 milj.). Vuonna 2009 yrityksen
tilikauden tulos oli 79 000 euroa negatiivinen. Suurimmat vaikeudet yrityksella on ollut
vuonna 2010 jolloin tilikauden tulos oli perati 650 000 euroa miinuksella. Vuosi 2011 on
jélleen positiivinen tuloksen ollessa 105 900 euroa, mutta viimeisin tilikauden tulos oli

jélleen negatiivinen 192 000 euroa.

Suurin selittdva tekija vuoden 2008 selkeasti parempaan tilikauden tulokseen verrattu-
na muhin vuosiin on merkittdva ero rahoitustuotoissa. Rahoitustuotot olivat vuonna
2008, 934 000 euroa, kun niita ei ole ollut heikoimpana tilikautena lainkaan. My6s ra-
hoituskulut seka liikketoiminnan muut kulut ovat olleet suhteellisesti pienemméat verrat-
tuna muihin tilikausiin. Nama tekijat ovat myo6s osittain vaikuttaneet vuoden 2008 hy-

vaan tilikauden tulokseen.
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4.3.1 Sijoitetun pAdoman tuottoprosentti

Universal Music Oy:n sijoitetun pagoman tuottoprosentti on vaihdellut vertailuvuosina
hyvin paljon. Vuosi 2008 on ollut myds poikkeus sijoitetun pddoman tuotossa. Tuotto-
prosentti oli vuonna 2008 hyvalla tasolla (72,4 prosenttia). Vuodet 2009 ja 2010 ovat
olleet kaikkein heikommat jolloin sijoitetun pddoman tuottoprosentti on painunut nega-
tiiviseksi. Vuonna 2009 luku oli -0,3 prosenttia ja 2010, -10,8 prosenttia. Naina kahtena
vuotena tuottoprosentti on ollut erittdin heikko. Vuosi 2011 oli vertailukauden toiseksi
paras. Tuottoprosentti oli hyvalla tasolla (18,9 prosenttia). Vuoden 2012 tuottoprosentti

ylsi vaivoin valttavéalle tasolle (1,3 prosenttia).

Merkittava tekija heikkoon sijoitetun padoman tuottoon ovat olleet tilikauden tulokset,
poikkeuksena vuodet 2008 ja 2011.

4.3.2 Liikevoittoprosentti

Yrityksen liikevoittoprosentti on ollut erittéain heikolla tasolla koko vertailukauden ajan
lukuun ottamatta vuotta 2008. 2008 voidaan katsoa olevan ainoa vuosi jolloin liikevoit-
toprosentti oli hyvalla tasolla (12,5 prosenttia). Vuodet 2009 ja 2010 ovat olleet liike-
voittoprosentin suhteen erittain heikot. Vuonna 2009 liikevoittoprosentti oli -0,5 prosent-
tia ja vastaava luku vuonna 2010 oli kaikista vertailukausista heikoin -5,8 prosenttia.
Vuodet 2011 ja 2012 liikevoittoprosentti on ollut positiivinen, vaikkakin sen voidaan

katsoa jaaneen heikolle tasolle (2011, 4,6 prosenttia ja 2012, 0,9 prosenttia).

Vaikka yrityksen vuotuinen liikevaihto pysynyt pieni&d muutoksia lukuun ottamatta sa-
malla tasolla vertailukaudella on yrityksen materiaalien ja palveluiden ja liiketoiminnan
muista kuluista johtuvat muutokset vaikuttaneet liikketoiminnan tulokseen siind maarin,

etta liilkevoittoprosentti on jaanyt paasaantoisesti heikolle tasolle.

4.3.3 Omavaraisuusaste

Universal Music Oy:n omavaraisuusaste pysynyt hyvélla tasolla vain yhtend vertailu-
kauden vuotena. Omavaraisuusaste oli vuonna 2008 tyydyttavalla tasolla 31,6 prosent-
tia. 2009 oli omavaraisuusastetta tarkastellessa paras vuosi. Silloin omavaraisuusaste

oli 42,0 prosenttia. Vuosina 2010 ja 2011 omavaraisuusaste on ollut tyydyttavalla tasol-
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la. 2010 luku oli 21,9 prosenttia ja 2011 vastaava luku oli 21,5 prosenttia. 2012 omava-

raisuusaste jai heikolle tasolle sen ollessa 18,7 prosenttia.

Omavaraisuusasteen kehittymiseen johtaneet tekijat on nahtéavissa yritykseen tasees-
ta. Yhtena tekijana omavaraisuusasteen heikkenemiseen voidaan pitda vieraan paa-
oman tasaista kasvua, joka on kasvattanut taseen loppusummaa oman paaoman py-
syessd samalla tasolla. Poikkeuksena tasta on vuosi 2009 jolloin vieraan pd&oman

maara on ollut selkeasti matalammalla tasolla muihin vuosiin verrattuna.

4.3.4 Current ratio

Yrityksen current ration taso on ollut heikolla tasolla lahes koko vertailukauden ajan.
Vuonna 2008 luku oli 1,0. 2009 current ratio on ollut korkeimmillaan 1,1, joka ohjearvo-
jen mukaan voidaan katsoa olevan tyydyttavalla tasolla. Vuodet 2010-2012 ovat olleet
heikolla tasolla current ration tunnusluvun nakdkulmasta. Current ratio oli vuonna 2010,
0,5 ja vuosina 2011-2012, 0,6. Yrityksen suuri vieraan padoman maara suhteessa ra-

hoitusomaisuuteen ja vaihto-omaisuuteen selittda yrityksen heikkoa maksuvalmiutta.

4.3.5 Quick ratio

Universal Music Oy:n quick ratio tunnusluvut ovat olleet koko vertailukauden ajan tyy-
dyttavalla tasolla. Vuosina 2008 ja 2009 quick ratio oli 1,0. Vuodet 2010 ja 2011 luku
putosi puoleen, 0,5. Vuonna 2012 luku oli 0,6. Quick ratio tunnusluvun heikko tilanne,
johtuu rahoitusomaisuuden pienuudesta suhteessa suureen lyhytaikaisten velkojen

maaraa.

4.4 Warner Music Finland Oy

Warne Music Finland Oy on perustettu vuonna 1988. Yhti¢ virallisena toimialana on
aanitysstudiot, aanitteiden ja musiikin kustantaminen. Warner Music Finland Oy on

vertailtavista yrityksista suurin 31,91 prosentin markkinaosuudella.

Yrityksen liikevaihto on laskenut koko vertailukauden ajan, poikkeuksena viimeisin

vuosi 2012. My6ds Warner Music Finland Oy:n vertailukauden paras liikevaihto on ollut
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vuonna 2008, 9,84 miljoonaa euroa. Vuonna 2009 liikevaihto oli 9,05 miljoonaa euroa
ja vuonna 2010 8,89 miljoonaa euroa. Heikon liikkevaihto yrityksella oli vuonna 2011,
6,86 miljoonaa euroa. Vuonna 2012 negatiivinen kehitys taittui, kun liikevaihto kasvoi

7,05 miljoonaan euroon.

Taulukko 5. Tunnusluvut. Warne Music Finland Oy (Asiakastieto Oy)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Liikevaihdon muutos % 2.9 -22,9 -17 -8,1 7,2
Liikevoitto % 10,3 10,9 16,7 17,5 17,9
Sijoitetun padoman tuotto % 8,9 9,6 15,2 16,3 23,1
Quick ratio 3,5 3,4 3,5 3,7 3,1
Current ratio 3,5 3,4 3,5 3,7 3,1
Omavaraisuusaste % 80,3 78,6 79,9 79,7 76,1

Yrityksen tilikauden tulos on laskenut jokaisena vertailuvuotena. Tilikauden tulos on
pudonnut merkittdvasti ensimmaisesta vuodesta vuoteen 2012. Vuoden 2008 tulos oli
1,89 miljoonaa euro. Vuosien 2009 ja 2010 tulokset pysyivat yli miljoonassa (2009,
1,39 milj. euroa. 2010, 1,31 milj. euroa). 2011 tulos jai 797 000 euroon ja edellisvuoden
tulos oli 770 000 euroa.

Warner Music Finland Oy:n tilikauden tuloksen laskuun koko vertailukauden aikana ei
ole Idydettavissd mitddn yhta suurta tekijaa. Liikevaihdon pieneneminen on yksi selkea

muuttuja, joka on vaikuttanut yrityksen tuloksen heikkoon kehitykseen.

4.4.1 Sijoitetun pAdoman tuottoprosentti

Warner Music Finland Oy:n sijoitetun padoman tuottoprosentti on laskenut jokaisena
vertailukauden vuotena. Sijoitetun pddoman tuottoprosentti on kuitenkin pysynyt hyval-
I& tasolla lukuun ottamatta vuosia 2011 ja 2012, jolloin tuottoprosentin voidaan katsoa

olleen tyydyttavalla seka heikolla tasolla.

Vuonna 2008 sijoitetun pd&oman tuottoprosentti on ollut parhaimmalla tasolla, 23,1
prosenttia. Tuottoprosentti tippui 16,3 prosenttiin vuonna 2009 ja 2010 vastaava luku
oli 15,2 prosenttia. Vuonna 2011 sijoitetun paaoman tuottoprosentti jai tyydyttavalle
tasolle 9,6 prosenttiin. Vuosi 2012 oli heikoin vertailukauden aikana tuottoprosentin
jdédessa 8,9 prosenttiin, jota voidaan pitdd ohjearvon mukaisesti niukasti heikkona

tuloksena.
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Yhtena selittdvana tekijana sijoitetun paaoman heikkoon kehitykseen voidaan pitaa
yrityksen tuloksen negatiivista kehittymista vertailukauden vuosien aikana. Tulos vuon-
na 2008 ennen satunnaisia erid oli 2,32 miljoonaa euroa, kun se oli vuonna 2012 enaa

1,04 miljoonaa euroa.

4.4.2 Liikevoittoprosentti

Yrityksen liikevoittoprosentti on kehittynyt hyvin saman suuntaisesti kuin sijoitetun paa-
oman tuottoprosentti. Liikevoittoprosentti on pysynyt hyvalla tasolla koko vertailukau-

den ajan, vaikkakin kehitys on ollut laskusuuntainen.

Vuonna 2008 liikevoittoprosentti oli korkeimmillaan 17,9 prosenttia. Vuotta mydhemmin
kyseinen luku oli l&hes edellisvuoden lukemissa (17,5 prosenttia). Vuonna 2010 liike-
voittoprosentti oli 16,7 prosenttia. Selkea pudotus kolmeen ensimmaiseen vuoteen
verrattuna tapahtui puolestaan vuonna 2011, jolloin liikevoittoprosentti tippui 10,9 pro-
senttiin. Vertailukauden heikon liikevoittoprosentti syntyi vuonna 2012, sen ollessa 10,3

prosenttia.

Liikevoittoprosentin laskun taustalla on nahtavissd muun muassa se, etta liikevaihto on
pienentynyt vertailuvuosien aikana, mutta liiketoiminnan kulut (materiaalit ja palvelut ja

liketoiminnan muut kulut) eivét ole pienentyneet samassa suhteessa.

4.4.3 Omavaraisuusaste

Warner Music Oy:n omavaraisuusaste on pysynyt erittéin hyvalla tasolla koko vertailu-
kauden aikana. Heikoimmillaan omavaraisuusaste oli vuonna 2008 jolloin se oli 76,1
prosenttia. Seuraava vuonna omavaraisuusaste nousi 79,7 prosenttiin. Vuosi 2010 oli
vain hiukan edellisvuotta parempi (79,9 prosenttia). Vuoden 2011 omavaraisuusaste
laski 78,6 prosenttiin. Viimeisin vuosi 2012 oli koko vertailukauden paras, 80,3 prosent-

tia.

Yrityksen hyvad omavaraisuusaste pohjautuu vahvaan taseeseen ja erityisesti oman ja
vieraan pddoman hyvaan suhteeseen. Yrityksen paddoma muodostuu p&dosin omasta

padomasta ja vain pieni osa koko pddomasta on rahoitettu vieraalla pddomalla.
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4.4.4 Currentratio

Warner Music Oy:n current ratio on ollut hyvalla tasolla koko vertailukauden aikana.
Vuosi 2008 oli vertailukauden heikoin 3,1. Vuosi 2009 oli vertailukauden paras current
ration tunnuslukua arvioitaessa, 3,7. Vuonna 2010 current ratio oli 3,5 ja 2011 3,4.

Vuonna 2012 luku oli jélleen 3,5.

Yrityksen current ration taso on pysynyt hyvin tasaisena vertailukauden eri vuosina.
Syyt yrityksen hyvaédn maksuvalmiutta kuvaavaan current ration tunnuslukuihin on yri-
tyksen vahvassa ja tasaisena pysyneessa rahoitusomaisuudessa. Rahoitusomaisuus
muodostuu paaosin omasta padomasta. Yrityksella on myds suhteessa vahan lyhytai-

kaisia velkoja, joka yhtena tekijand on vaikuttanut hyvaan current ratio lukuihin.

4.4.5 Quick ratio

Warner Music Oy:n quick ratio tunnusluvut ovat olleet vastaavat kuin current ratio tun-
nusluvut vertailukauden aikana. Samat luvut muodostuvat, koska yrityksella ei ole vaih-
to-omaisuutta, joka otetaan huomioon current ratio tunnuslukua laskettaessa. Quick
ration ohjearvoja katsottaessa voidaan katsoa, etta yrityksen quick ratio tunnusluvut

ovat olleet hyvalla tasolla koko vertailukauden aikana.

4.5 Kohdeyritysten tunnuslukujen vertailu

Seuraavaksi vertaillaan yksittaisten tunnuslukujen kautta case-yrityksia. Lopuksi arvioi-
daan kannattavuutta, vakavaraisuutta sekd maksuvalmiutta kokonaisuutena ja arvioi-

daan, kuinka tunnuslukujen perusteella case-yrityksien taloudellinen tilanne

4.5.1 Sijoitetun pddoman tuottoprosentin vertailu

Vertailtaessa sijoitetun paaoman tuottoprosenttia koko vertailukauden aikana, néh-
daan, etta heikoiten tuottoa sijoitetulle pddomalle on pystynyt tuottamaan Universal
Music. Vuonna 2008 ja 2011 Universal Musicin sijoitetun padoman tuottoprosentti oli

kuitenkin toiseksi korkein kohdeyrityksista.
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Taulukko 6. Sijoitetun pddoman tuottoprosentti (Asiakastieto Oy)

Sijoitetun pddoman tuotto %

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
EMI 23,3 0,0 26,8 68,1 80,0
Sony Music 42,5 36,8 49,7 8,4 26,5
Universal Music 1,3 18,9 -10,8 -0,3 72,4
Warner Music 8,9 9,6 15,2 16,3 23,1

Kohdeyrityksien sijoitetun padoman tuottoprosentti on vaihdellut vertailukauden aikana
melko paljon. Paras sijoitetun pddoman tuottoprosentti on ollut Sony Musicilld, jonka
tuottoprosentti on ollut koko vertailukauden aikana hyvalla tasolla lukuun ottamatta
vuotta 2009. Taulukon perusteella voidaan havainnoida, etta sijoitetun paaoman tuot-
toprosentti on ollut kaikissa yrityksissa laskusuuntanteinen vertailukaudella, lukuun
ottamatta Sony Musicid, jonka sijoitetun paaoman tuottoprosentin voidaan katsoa ol-

leen osittain nousujohteinen.

4.5.2 Liikevoittoprosentin vertailu

Liikevoittoprosenttia tarkasteltaessa nahdaan, ettd vuosittaiset vaihtelut eri yrityksien
valilla ovat olleet melko suuria. Osassa yrityksissd myo6s yksittédisten vuosien kohdalla
muutokset liikevoittoprosentissa ovat olleet suuria. Parhaimpana esimerkkind tasta
voidaan n&dhdad EMI Music:in vuoden 2009 liikevoittoprosentti, joka on ollut vertailu-
kauden selke&sti paras (44,2 prosenttia). Vuonna 2008 liikevoittoprosentti jai kuitenkin

vain 0,9 prosenttiin.

Taulukko 7. Liikevoittoprosentti (Asiakastieto Oy)

Liikevoitto %

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
EMI 15,6 0,0 22,5 44,2 0,9
Sony Music -0,9 54 2,5 0,7 5,3
Universal Music 0,9 4.6 -5,8 -0,5 12,5
Warner Music 10,3 10,9 16,7 17,5 17,9

Yll& olevasta taulukosta ndhddan myods, ettéd liikevoittoprosentin kehittyminen viiden
vertailuvuoden aikana on paé&saantdisesti ollut laskusuuntainen kaikissa yrityksissa.
Kaikista tasaisimman liikevoittoprosentin on pystynyt saavuttamaan Warner Music,

jonka liikevoittoprosentti on pysynyt hyvalla tasolla koko vertailukauden aikana. Hei-
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koimmat liikevoittoprosentit ovat olleet Sony Musicilla sek& Universal Musicilla, joilla

likevoittoprosentti on ollut jopa negatiivinen tiettyina vertailukauden vuosista.

45.3 Omavaraisuusasteen vertailu

Omavaraisuusasteen kehittymisessa Kohdeyrityksien valilla on ollut selkeitéa ero vertai-
lukauden aikana. Neljasta yrityksesta ainoastaan Universal Musicin omavaraisuusas-
teen kehittymisen voidaan katsoa olleen laskusuuntainen. Muiden yrityksien kohdalla

kehitys on tapahtunut positiiviseen suuntaan.

Taulukko 8. Omavaraisuusaste (Asiakastieto Oy)

Omavaraisuusaste %

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
EMI 62,3 32,2 19,0 59 3,4
Sony Music 23,7 14,3 13,1 6,7 8,8
Universal Music 18,7 215 21,9 42,0 31,6
Warner Music 80,3 78,6 79,9 79,7 76,1

Y& olevasta taulukosta ndhd&an, etta parhaimmalla tasolla omavaraisuusaste on ollut
Warner Musicilla. Vertailtaessa puolestaan omavaraisuuden kehittymistd viiden vertai-
luvuoden aikana nahdaan, ettd EMI Musicin omavaraisuusaste on kehittynyt suhteessa

kaikista eniten.

45.4 Current ration vertailu

Maksuvalmiutta mittaavan current ratio tunnusluvuista nahdaan, ettd maksuvalmius on
ollut kohdeyrityksilla ainoastaan tyydyttavalla tai heikolla tasolla viimeisen viiden vuo-
den aikana. Poikkeuksena Warner Music, jonka current ratio luvut ovat olleet kaikkina
vertailukauden vuosina hyvalla tasolla. Myds EMI Musicin viimeisin 2012 vuoden luku
yltéda hyvélle tasolle. EMI Music on ollut myés yrityksista ainoa, jonka current ratio luvut

ovat kehittyneet tasaisesti parempaan suuntaan jokaisena vertailukauden vuotena.



31

Taulukko 9. Current ratio (Asiakastieto Oy)

Current ratio

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
EMI 2,7 15 1,2 1,1 1,0
Sony Music 0,7 0,6 0,6 0,6 1,0
Universal Music 0,6 0,6 0,5 1,1 1,0
Warner Music 35 34 35 3,7 31

4.5.5 Quick ration vertailu

Kohdeyrityksien quick ratio tunnusluvut ovat hyvin saman suuntaiset ja osalla yrityksis-
td samat kuin current ratio tunnusluvut. Kohdeyrityksistd vain Warner Musicin quick
ratio tunnusluvut ovat olleet tasaiset ja hyvalla tasolla jokaisena vuotena vertailukauden
aikana. Heikoimmat quick ratio tunnusluvut ovat olleet Sony Musicilla seka Universal

Musicilla.

Taulukko 10. Quick ratio (Asiakastieto Oy)

Quick ratio

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
EMI 15 0,7 0,6 11 1,0
Sony Music 0,7 0,6 0,6 0,6 1,0
Universal Music 0,6 0,5 0,5 1,0 1,0
Warner Music 35 34 35 3,7 31

4.6 Yhteenveto tunnusluvuista

Kokonaisuutena voidaan nahda, etta yrityksen taloudellista tilaa selventdvat kannatta-
vuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnusluvut ovat tdm&n opinnaytetyon

kohdeyrityksissa olleet hyvin vaihtelevia.

Loppu yhteenvetona tarkastelen, kuinka kohdeyritykset sijoittuvat keskinaisessa vertai-
lussa, kun tarkastellaan kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden tunnus-

lukuja kokonaisuutena.
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4.6.1 Kannattavuus

Kohdeyrityksista ei voida selkeé&sti erottaa yhta tiettya yritystd, joka erottuisi erinomai-
sella kannattavuudellaan muista. Warner Musicin kannattavuus on kuitenkin ollut hyval-
|& tasolla vertailukauden kolmella ensimmaisella vuodella. Myds EMI Musicin kannatta-
vuus on ollut hyvaa, vaikkakin vertailukauteen on mahtunut muutamia heikkoja vuosia.
Universal Musicin kannattavuus voidaan katsoa olleen heikoin kannattavuutta kokonai-

suudessaan mitattaessa.

4.6.2 Vakavaraisuus

Ylivoimaisesti paras ja vahvin kohdeyrityksista vakavaraisuutta mitattaessa on ollut
Warner Music, jonka vakavaraisuus on pysynyt kokoajan hyvalla tasolla. Muiden ver-
tailtavien yrityksien kohdalla vakavaraisuus voidaan katsoa olevan vain tyydyttavalla tai
heikolla tasolla. Kohdeyrityksien vakavaraisuuden kehittymisessa on hyva huomata,
ettd kolmen yrityksen (Warner Music, Sony Music ja EMI music), vakavaraisuus on
kehittynyt nousujohteisesti vertailukaudella, vaikkakin vakavaraisuuden taso ei ole kai-
killa viela hyvalla tasolla. Ainoastaan Universal Musicilla vakavaraisuuden kehitys on

ollut laskusuuntainen.

4.6.3 Maksuvalmius

Kohdeyrityksien maksuvalmiutta mitattaessa edukseen nousee jalleen Warner Music.
Warner Musicin maksuvalmius on ollut ainoana yrityksista hyvalla tasolla koko vertailu-
kauden ajan. Muista Kohdeyrityksistda vain EMI Music on pystynyt parantamaan mak-
suvalmiutta, jonka maksuvalmiuden taso voidaan katsoa viimeisimmalla tilikaudella
olleen hyvélla tasolla. Sony Musicin ja Universal Musicin maksuvalmius on kehittynyt

heikompaan suuntaan, kun tarkastellaan koko vertailukautta.

5 Pohdinta

Kohdeyritykset ovat Suomen &énite- ja musiikkiteollisuuden nelja suurinta levy-yhtitta

ja joiden yhteenlaskettu osuus Suomen aanite- ja musiikkiteollisuudesta on yli 85 pro-
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senttia. Opinnaytetydssa tarkasteltujen tilinpaatdksien tunnuslukujen perusteella voi-

daan tehda kokonaisarviointia aanite- ja musiikkiteollisuuden taloudellista tilanteesta.

Opinnaytetydssa on ensiksi kasitelty yleista tilinpaatokseen seké tilinpaatdosanalyysiin
littyvia asioita. Seuraavaksi kasiteltiin kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuval-

miuden tunnuslukuja, joita mydhemmin kaytettiin tilinpaatdsanalyysivaiheessa.

Opinnaytetyon tarkoituksena oli selvittdd neljdn Suomen suurimman levy-yhtion talou-
dellista tilannetta tilinpaatdsanalyysissa kaytettavien tunnuslukujen avulla. Opinnayte-
tyossa vertailtiin yrityksen tunnuslukuja viiden vuoden ajalta (2008-2012). Kaytettavat
tunnusluvut ovat olleet Asiakastieto Oy:n laskemia. Analyysivaiheessa kaytossa on
ollut my6s yrityksien tuloslaskelma ja tasetiivistelmat kyseisiltéd vuosilta. Analyysin tu-
loksia tarkastaessa tulee ottaa huomioon, ettd kaytetyt tunnusluvut on laskettu ilman

oikaisuja yrityksen virallisesta tilinpdattksesta.

Tutkimuksen voidaan katsoa tayttdneen laadullisen tutkimuksen vaatimat luotettavuus-
tekijat. Tutkimuskohteella ja tulkituilla materiaaleilla on selked yhteensopivuus, joka ei
ole aiheuttanut ristiriitaisuuksia tai epajohdonmukaisuutta tydhon liittyen. Epaolennaiset
tai muut satunnaiset tekijat eivat ole mydskaan vaikuttaneet tyon teoriaosuuden muo-
dostamiseen. (Vilka 2005, 15)

Analyysin johtop&éattksend voidaan todeta, etté vertailtavien yrityksien taloudellisessa
tilanteessa on selkeita eroja yrityksien valilla. Suurimmat haasteet yrityksilla on vakava-
raisuuden sekd maksuvalmiuden parantamisessa. Vertailukauden aikana oli nahtavis-
sa jo likevaihdon pienenemistd, joten tulevaisuudessa, myds yrityksen kannattavuu-
teen saattaa liittyd haasteita. Monella yrityksistd on suuria liiketoimintaan seka rahoi-
tukseen liittyvid kuluja, joita tulevaisuudessa on varmasti tarvetta karsia kannattavan

yritystoiminnan sailyttAmiseksi.

Tehdyn analyysin perusteella voidaan todeta, ettd Suomen aanite- ja musiikkiteollisuus
on ollut viimeisen viiden vuoden aikana haastavassa tilanteessa ja tulee sita olemaan
my6s varmasti jatkossakin. Tulevaisuudessa levy-yhtidtoiminta edellyttdd uusien an-
saintamallien kehittamista. Arvioitujen talouden tunnuslukujen perusteella voidaan esit-
téda huoli siitd, kuinka tulevaisuudessa pystytaan tekemaan taloudellisesti kannattavaa
levy-yhtio toimintaa. Koko Suomen talous on talla hetkelld haastavassa tilanteessa,

jonka vaikutukset nakyvat jo ihmisten kulutuskayttaytymisessa ja jolla on negatiivisia
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vaikutuksia musiikkiteollisuuteen niin levymyynnillisesti kuin live konserttien kavijamaa-

rien laskuna.
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Tiivistetyt tilintpaatostiedot

Liite 1

Sony Music Entertainment Finland Oy

Yrityksen tuloslaskelmatiivistelmé (t EUR)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Liikevaihto 10.282,0|10.510,0|11.408,0|10.751,0| 16.773,0
Liiketoiminnan muut tuotot 1,0 0,0 13,0
Materiaalit ja palvelut -5.451,0| -6.221,0| -1.152,0| -1.044,0| -1.571,0
Bruttotulos 4.832,0| 4.289,0/10.256,0| 9.707,0| 15.215,0
Liiketoiminnan muut kulut -4.836,0| -3.692,0| -9.940,0| -9.604,0 14.283.,0
Poistot -86,0 -29,0 -32,0 -32,0 -44.0
Liiketoiminnan tulos -90,0 567,0 283,0 72,0 888,0
Rahoitustuotot 1.675,0 465,0 629,0 4.0 120,0
Rahoituskulut -39,0 -91,0 -90,0 -46,0 -212,0
Tulos ennen satunnaisia eria 1.546,0 941,0 822,0 30,0 796,0
Satunnaiset erat

Tulos ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja 1.546,0 941,0 822,0 30,0 796,0
Tilinp&atossiirrot 0,0 -5,0
Valittomat verot -4,01 -119,0 -55,0 -17,0 -184,0
Tilikauden tulos 1.544,0 822,0 767,0 13,0 607,0
Yrityksen tasetiivistelma (t EUR)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Aineettomat hyddykkeet 130,0 15,0 29,0 49,0 70,0
Aineelliset hyddykkeet 96,0 83,0 30,0 43,0 50,0
Sijoitukset 6.940,0| 5.726,0| 5.726,0| 4.189,0 491,0
Vaihto-omaisuus 85,0 73,0 89,0 123,0 98,0
Rahoitusomaisuus 6.052,0| 5.322,0| 4.803,0| 5.075,0| 6.341,0
Osake-, osuus- tai muu vastaava padoma 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0
Rahastot

Ed. tilikauden tulos 1.589,0 767,0 620,0 607,0 0,0
Tilikauden tulos 1.544,0 822,0 767,0 13,0 607,0
Paaomalainat

Tilinp&atossiirtojen kertyma 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0
Pakolliset varaukset 0,0
Pitkdaikainen vieras paaoma 1.237,0| 1.064,0| 1.263,0

Lyhytaikainen vieras padoma 8.917,0| 8.550,0| 8.011,0| 8.841,0| 6.428,0
Taseen loppusumma 13.304,0111.219,0({10.677,0| 9.477,0| 7.051,0




Liite 1

EMI Music Publishing Finland Oy

Yrityksen tuloslaskelmatiivistelmé (t EUR)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Liikevaihto 32,0 31,0 40,0 69,4| 2.060,0
Liiketoiminnan muut tuotot

Materiaalit ja palvelut 50 -1,0 0,0 -5,0| -1.762,0
Bruttotulos 37,0 30,0 40,0 64,3 298,0
Liiketoiminnan muut kulut -32,0 -31,0 -31,0 -25,7 -272,0
Poistot 0,0 0,0 0,0 -8,0 -8,0
Liiketoiminnan tulos 50 0,0 9,0 30,7 19,0
Rahoitustuotot 2,0 0,0 1,0 13,3 33,0
Rahoituskulut 0,0 0,0 -4,0 -4,7

Tulos ennen satunnaisia eria 7,0 0,0 7,0 39,2 52,0
Satunnaiset erét 0,0 0,0 0,0 -39,0 -50,0
Tulos ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja 7,0 0,0 7,0 0,2 2,0
Tilinp&atossiirrot

Valittomat verot -2,0 0,0 -2,0 -0,7 0,0
Tilikauden tulos 50 0,0 50 -0,5 1,0
Yrityksen tasetiivistelma (t EUR)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Aineettomat hyddykkeet 0,0 8,0
Aineelliset hyddykkeet

Sijoitukset

Vaihto-omaisuus 24,0 47,0 53,0

Rahoitusomaisuus 29,0 41,0 48,0 235,6 408,0
Osake-, osuus- tai muu vastaava padoma 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0
Rahastot

Ed. tilikauden tulos 20,0 20,0 6,0 6,5 5,0
Tilikauden tulos 50 0,0 50 -0,5 1,0
Paaomalainat

Tilinp&atossiirtojen kertyma

Pakolliset varaukset

Pitkdaikainen vieras paaoma

Lyhytaikainen vieras padoma 20,0 60,0 82,0 221,6 402,0
Taseen loppusumma 53,0 87,0 100,0 235,6 417,0

Universal Music Oy

Yrityksen tuloslaskelmatiivistelmé (t EUR)




Liite 1

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Liikevaihto 12.760,0| 11.569,2|10.299,4|10.284,0| 13.085,0
Liiketoiminnan muut tuotot 7,9

Materiaalit ja palvelut -8.050,0| -5.464,8| -5.605,0| -5.473,0| -6.696,2
Bruttotulos 4.710,0| 6.104,4| 4.702,3| 4.811,0| 6.388,8
Liiketoiminnan muut kulut -4.566,0| -5.542,1| -5.252,4| -4.810,0| -4.724,7
Poistot -26,0 -26,6 -46,6 -57,0 -34,0
Liiketoiminnan tulos 117,0 535,7 -596,7 -56,0| 1.631,0
Rahoitustuotot 9,8 2,1 36,4 934,0
Rahoituskulut -365,0| -396,3| -278,3 -80,8 -142,7
Tulos ennen satunnaisia eria -248,0 149,2 -872,9 -98,0| 2.422,0
Satunnaiset erat

Tulos ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja -248,0 149,2 -872,9 -98,0| 2.422,0
Tilinp&atossiirrot

Valittomat verot 55,0 -43,3 222,4 20,0 -460,0
Tilikauden tulos -192,0 105,9| -650,5 -79,01 1.963,0
Yrityksen tasetiivistelma (t EUR)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Aineettomat hyddykkeet 0,0 0,0
Aineelliset hyddykkeet 83,0 109,6 119,4 90,6 87,0
Sijoitukset 7.534,0| 7.534,4| 7.284,4| 3.118,0| 3.118,0
Vaihto-omaisuus 269,0 216,6 212,6 68,0 459
Rahoitusomaisuus 6.619,0| 5.647,3| 5.147,8| 4.937,0| 7.925,9
Osake-, osuus- tai muu vastaava padoma 42,0 42,0 42,0 42,0 42,0
Rahastot

Ed. tilikauden tulos 2.863,0| 2.757,0| 3.407,9| 3.487,0| 1.524,0
Tilikauden tulos -192,0 105,9| -650,5 -79,01 1.963,0
Paaomalainat

Tilinp&atossiirtojen kertyma

Pakolliset varaukset

Pitkdaikainen vieras paaoma

Lyhytaikainen vieras padoma 11.793,0|10.602,6| 9.964,8| 4.764,0| 7.650,6
Taseen loppusumma 14.506,0|13.508,0(12.764,3| 8.214,0| 11.177,0
Warner Music Finland Oy

Yrityksen tuloslaskelmatiivistelmé (t EUR)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
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Liikevaihto 7.058,0| 6.860,0| 8.897,0/ 9.050,0| 9.844,0
Liiketoiminnan muut tuotot 2.798,0| 2.599,0| 1.666,0| 1.463,0| 1.579,0
Materiaalit ja palvelut -1.431,0| -1.609,0| -1.459,0| -1.408,0| -1.451,0
Bruttotulos 8.425,0( 7.850,0| 9.104,0| 9.105,0| 9.972,0
Liiketoiminnan muut kulut -7.208,0| -6.784,0| -7.318,0| -7.232,0| -7.898,0
Poistot -197,0 -39,0 -26,0 -27,0 -33,0
Liiketoiminnan tulos 1.019,0| 1.028,0| 1.761,0| 1.844,0| 2.040,0
Rahoitustuotot 36,0 39,0 9,0 72,0 279,0
Rahoituskulut -11,0 -1,0 -8,0 -6,0 -2,0
Tulos ennen satunnaisia eria 1.044,0| 1.066,0| 1.761,0| 1.910,0| 2.317,0
Satunnaiset erat

Tulos ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja 1.044,0| 1.065,0| 1.761,0| 1.910,0| 2.317,0
Tilinp&atossiirrot

Valittdmat verot -274,0| -268,0| -451,0| -516,0 -429,0
Tilikauden tulos 770,0 797,01 1.311,0| 1.394,0| 1.889,0
Yrityksen tasetiivistelma (t EUR)

Tilikausi 2012 2011 2010 2009 2008
Aineettomat hyddykkeet 565,0 35,0 41,0

Aineelliset hyddykkeet 124,0 98,0 88,0 13,0 30,0
Sijoitukset 3.892,0| 3.892,0| 3.652,0| 3.660,0| 3.660,0
Vaihto-omaisuus

Rahoitusomaisuus 10.381,0/10.287,0| 9.294,0|11.494,0| 10.357,0
Osake-, osuus- tai muu vastaava padoma 84,0 84,0 84,0 84,0 84,0
Rahastot

Ed. tilikauden tulos 11.161,0/10.364,0| 9.053,0/10.609,0| 8.721,0
Tilikauden tulos 770,0 797,0] 1.311,0| 1.394,0| 1.889,0
Paaomalainat

Tilinp&atossiirtojen kertyma

Pakolliset varaukset

Pitkdaikainen vieras paaoma

Lyhytaikainen vieras padoma 2.949,0| 3.068,0| 2.628,0| 3.081,0| 3.355,0
Taseen loppusumma 14.963,0|14.312,0| 13.076,0| 15.168,0| 14.048,0
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