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1 JOHDANTO

1.1  Kasvuyritykset osana yhteiskunnallista keskustelua

" Kasvuyrittdjyys on keskeinen tekija kansantalouden kasvun ja kilpailu-
kyvyn kannalta. Talouden ja tydllisyyden kasvu riippuu merkittavasti yri-
tyskannan kasvusta ja uusiutumisesta ja naiden aiheuttamasta tuotannon
ja tuottavuuden kasvusta.” (Kasvuyrittgyyden neuvonantoryhmén muis-
tio 2004, 15)
Nailla sanoilla perustelee Finnvera Oyj:n liiketoimintajohtaja Seppo Arvosen johtama
Kasvuyrittgyyden neuvonantoryhmd muistiossaan (2004) kasvuyritysten merkitysta
koko yhteiskunnan kannalta. Suomessa kasvuyritysten ja -yrittgyyden merkitykseen on
alettu kiinnitt&a erityista huomiota Matti VVanhasen vuosina 2003—-2007 johtaman halli-
tuksen aikana perustamalla erilaisia tyoryhmia ja ottamalla yrittg§yys huomioon omana
politiikkaohjelmanaan (Hallitusohjelma 2003, 39). Taméan jalkeen kasvuyritysten merki-
tykseen valtiollisella tasolla on kiinnitetty huomiota muun muassa kevéén 2007 edus-
kuntavaalien kampanjoinnissa ja uuden hallituksen hallitusohjelmaa luotaessa (ks. esim.
Keskustapuolueen vaaliohjelma 2007-2011, 11; Neuvottelutulos hallitusohjelmasta
2007, 37). Paljon on vastedes tehtavakin, silla Suomessa on kasvuyritysten maaré sel-
vasti yleistd keskiarvoa jéljessg, ja esimerkiksi nagpurimaa Ruotsissa kasvuyrityksid on
prosentuaalisesti puolet enemman (Vanhanen 2007).

Suomi el ole ainoa maa, jossa on tunnistettu kasvavien yritysten merkitys yhteiskun-
nan tasolla. Euroopan yhteisdjen komissio on erityisesti 2000-luvulla alkanut kiinnittéa
poliittisissa ohjelmissaan huomiota yrittg§yyteen ja kasvavien yritysten toimintaedelly-
tysten parantamiseen. Naiden ohjelmien toteuttamista ja merkitysta on pyritty peruste-
lemaan nopeasti kasvavien pienten ja keskisuurien yritysten (pk-yritys) positiivisella
vaikutuksella tydllisyyteen ja hyvan tyollisyystilanteen merkityksell& koko kansantalou-
teen maanrgjat ylittavasti. Esimerkiksi Alankomaissa kahdeksan prosenttia nopeasti
kasvavista yrityksista vastasi noin 60 prosentin osuudesta tyollisyyden kasvusta jo ole-
massa olevissa yrityksissd vuosina 1994-1998 (Yrittgyys Euroopassa... 2003, 7-8).
Suomessa vastaavasti kasvavien yritysten merkitys tyollistgjana vuosina 2001-2004 oli
my6s hyvin merkittava. Kyseisena gjanjaksona palkansaajien mééra kasvoi 7,4 prosent-
tia toimivissa yrityksissa yleisesti, kun nopeasti kasvavissa yrityksissa kasvu oli 106
prosenttia vastaavana ajanjaksona (Y rittgyyden politiikkaohjelma -loppuraportti 2007,
37).

Pienet ja keskisuuret yritykset ja niiden kasvu on erityisen mielenkiintoinen tutki-
muksen kohde jo aiheen kansantaloudellisen merkityksen vuoksi. Aiheesta saatavana



olevaatietoajayleista tietdmysté ei kuitenkaan ole vielétarpeeksi, vaikka kasvavien pk-
yritysten merkitys tyollistgand on lagjalti tunnustettu (Hyrsky & Lipponen 2004, 88).
Jatkossakin on pyrittava tukemaan laadukasta kasvuyritystutkimusta, jotta erityisesti
niiden positiivinen kansantaloudellinen vaikutus saataisiin hyodynnettyd ja Suomen
asema hyvinvointivaltiona ja maine innovatiivisena maana séilyisi.

Koska kasvuyritysten merkitys on huomioitu maailman lagjuisesti, on Suomenkin
Syyta pysya téssa kehityksessd mukana ja luotava pitkantdhtéimen toimintaohjelmia,
jotka kannustavat ja mahdollistavat kasvun globaalin kilpailun aikana. Vaikka valtioval-
ta voikin toimillaan parantaa kasvavien yritysten toimintaedellytyksig, on kasvun ja
kasvuhalukkuuden kuitenkin aina pohjimmiltaan |8hdettava yrityksesta ja yrittgjasta it-
sestadn (Yrittgyyden politiikkaohjelma -loppuraportti 2007, 28; Heinonen 2005, 119).
Jotta kestava kasvu olis ylipdansa mahdollista, on yritysten taloudellisen tilanteen olta-
va vahva mm. kannattavuuden osalta. Tappiollisen yrityksen kasvurgjat tulevat akkia
vastaan, vaikka poikkeuksia tietysti 10ytyy esimerkiksi bioalan yritysten keskuudesta.
Naissa yrityksissa tuotot voivat realisoitua vasta vuosien tuotekehitystyon ja kasvun jal-
keen, mutta tall6in rahoitusrakenteen on oltava vakaalla pohjalla.

1.2 Tutkimuksen rajaukset ja tutkimusongel mat

Pk-yritysten yhteiskunnallisen gjankohtaisuuden vuoksi on erittdin mielenkiintoista lah-
ted tutkimaan kasvavien pk-yritysten taloudellista tilannetta ja yhdistda siihen johtajien
tal yrittgjien tekemien strategisten (kilpailukyky ja menestystekijd) ratkaisuiden vaiku-
tukset. Tassa tutkimuksessa tarkastellaan suomalaisten pk-yritysten kasvua ja tarkoituk-
sena on selvittdd, miten johdon tai yrittdan strategiset ratkaisut vaikuttavat kasva-
van pk-yrityksen taloudelliseen tilanteeseen. Téhan tutkimusongelmaan tullaan vas-
taamaan seuraavien osaongelmien avulla

Millaisia eroja kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten strategisista ratkaisuista

on |6ydettavissa?

Onko kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten taloudellisessa tilanteessa eroja

perinteisen tilinp&dtdsanalyysin tunnuslukujen perusteella?

Vaikuttavatko johdon tekemét strategiset ratkaisut yrityksen taloudelliseen ti-

lanteeseen?

Tutkimuksen taustalla on Turun kauppakorkeakoulun PK-Instituutissa kaynnissa
oleva kasvuyritystutkimus. Kasvuyritystutkimuksen ensimmainen osa toteutettiin vuo-
den 2003 aikana, jolloin haagtateltiin 500 suomalaisen pk-yrityksen edustajaa. Vuoden
2007 alkupuolella tutkimus sai jatkoa, ja yrityksig, jotka olivat jo vuonna 2003 mukana
tutkimuksessa, haastateltiin uudelleen hieman muunnellun kyselylomakkeen avulla.
Tama tutkielma perustuu kokonaisuudessaan siihen kasvuyritystutkimuksen osuuteen,



joka on tehty vuoden 2007 aikana, ja sen yhteydessa kerdttyyn aineistoon. Néin ollen
mahdollisuus pitkittaistutkimukseen on jétetty tassa tutkimuksessa kayttamétta, vaikka
sen avulla voisi saada arvokasta tietoa pitk&n aikavalin taloudellisen tilanteen kehitty-
misestd. Aineisto ja sen keruu esitelldan tarkemmin alaluvussa 4.1.

Tutkimuksessa etsitdan johtajien tai yrittgjien tekemien strategisten ratkaisuiden
ja taloudellisen menestyksen vélille yhtalaisyyksia. Erilaisia strategisia tyokaluja ja
mittareita on paljon, ja niiden vaikutuksia yrityksen kannattavuuteen ja menestykseen
olis syyta tutkia lagjasti. Téhan tutkimukseen on valittu kuitenkin Porterin geneeriset
kilpailustrategiat (differointi, fokusointi ja kustannusjohtajuus) ja Kimin ja Mauborgnen
niin sanottu sinisen meren strategia eli t&ysin uuden markkinan luominen kilpailustrate-
giana. Nama on valittu téhan tutkimukseen niiden suhteellisen lagjan tunnettuuden takia
ja myos siks, ettd ne muodostavat kilpailu- ja menestystekijoita kasittelevan kokonai-
suuden PK-Instituutin kayttamassa kyselylomakkeessa (ks. liite 1). Strateginen suunnit-
telu ndhdéén usein ainoastaan osana suurten yritysten toimintaa (L aukkanen 2007, 143),
mutta téssa tutkimuksessa strategia-sanaa kaytetdan yleisesti, mutta myos perustellusti.

Y ritysten taloudellisen tilan arvioimiseen on kehitetty myds huomattava méaré erilai-
sia menetelmid. Tassa tutkimuksessa sovelletaan vain perinteista tilinpaatosanalyysia
ja sithen liittyvia erilaisia tunnuslukuja. Perusteluina perinteisen tilinpaétosanalyysin
kayttamiselle on muun muassa se, etta sen tunnuslukujen laskentakaavat ovat suhteelli-
sen vakiintuneet téarkeimpien tunnuslukujen osalta ja aineisto on saatavilla helposti ja
luotettavasti, jos verrataan esimerkiks strategiseen yritysanalyysiin. Lisdksi tilinpéétos-
analyysi antaa myos hyvin kattavan ndkemyksen yrityksen taloudellisesta tilanteesta ja
sen eri osa-alueista.

On myos syyta osoittaa erityiskiitos PK-Ingtituutille ja sen tutkijoille. He ovat mah-
dollistaneet tdman tutkimuksen antamalla laadukkaan ja lagjan aineiston tutkimuksen
pohjaks jaovat olleet mukana myds tukena ja neuvojina prosessin aikana.

1.3 Tutkimuksen rakenne

Johdannossa esitelléén ja perustellaan tutkimuksen aihe ja sidotaan se yhteiskunnalli-
seen keskusteluun. Liséks johdannossa mééritelléan pieni ja keskisuuri yritys ja luo-
daan lyhyt katsaus aikaisempien vastaavien tutkimusten tuloksiin.

Tutkimuksessa pyritdan luomaan sidos eri lukujen valille ja antamaan lagjoille kasit-
teillle téhan tutkimukseen sopiva tiivis merkitys. Naiden lukujen keskindistéa suhdetta ja
tutkimuksen painotuksia kuvastaa kuvio 1.
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Kilpailu- ja Pk-yrityksen
menestystekijd- < » kasvu (luku 2)
strategiat Kannattaa-
(luku 2) ko kasvu?
(luvut 5ja6)

Taouddlisen tilan
arvioiminen
(luku 3)

Kuvio 1 Tutkimuksen kulku javiitekehys

Luvussa kaks lukijalle kuvaillaan lyhyesti kasvavaan pk-yritykseen liittyvia piirteita
ja luodaan pohja strategiatarkastelulle Porterin kilpailustrategioiden ja Kimin ja
Mauborgnen sinisen meren strategian kautta. Luvussa kolme puolestaan selostetaan |u-
tuksella

Luvussa viis esitelldan tutkimuksen tulokset ja vastataan tutkimuksessa esitettéviin
kysymyksiin. Luvun painoarvoa lisaa sen merkitys lagjojen teorialukujen yhdistgjana.
Luvussa kuusi esitetddn johtopdédtokset ja yhteenveto tutkimuksesta. Luvussa annetaan
myos tiivistetty vastaus tutkimuksen varsinaiselle ongelmalle; onko johdon strategiarat-
kaisuilla merkitysta ja kannattaako kasvu.

14  Pk-yrityksen maaritelma

Jotta vois tutkia erityisesti pienid tai keskisuuria yrityksia, on aluksi syytd méaritellg,
mika pk-yritys on. Pienen yrityksen méaaritelma on muuttunut vuosikymmenien saatossa
jatarkentunut huomattavasti. Yksi varhaismmista tavoista maritell& pienyritys esitet-
tiin Boltonin raportissa vuonna 1971. Siin& méaariteltiin pienyritys seuraavien kolmen
kriteerin mukaisesti (Carter & Jones-Evans 2006, 8):

itsendinen (el suuremman yrityksen 0sa)

yksinkertainen johto

pieni markkinaosuus (yritys on ennemminkin hinnanottaja kuin hinnanasettaja)
Samainen raportti maaritteli pienyrityksen myods numeerisesti. Nama luokittelut vaihte-
livat kuitenkin merkittavasti toimialojen valilla. Esmerkiksi tuotantoyritys, joka tydllis-
ti enimmill&én 200 henkil®4, oli pienyritys, mutta vastaavasti rakennusyhtio, jolla oli yli
25 tyontekijda, oli jo pienyritysmaaritelman ulkopuolella (Carter & Jones-Evans 2006,
9).
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Kyseinen raportti on ymmarrettavasti ssaanut myohemmin huomattavasti kritiikkia
osakseen muun muassa juuri eri toimialojen kohdalla olleiden erilaisten méaritelmien
takia (Carter & Jones-Evans 2006, 8). Tilanne on muuttunut merkittdvasti EU-
aikakauden myo6ta, kun Euroopan unionin komission antama suositus (2003/361/EY)
pk-yrityksen maéritelmasta tuli voimaan 1.1.2005. Suosituksen voimaantulon jélkeen
erilaisten aineistojen vertalltavuus parani huomattavasti niin Suomen rajojen sisdlla kuin
my6s Euroopan mittakaavassa.

Komission suosituksen mukaisesti pk-yrityksella tarkoitetaan yritysta, joka tyollistaa
enintaan 250 henkil6a ja jonka vuotuinen liikevaihto on enintéan 50 miljoonaa euroa tai
taseen loppusumma maksimissaan 43 miljoonaa euroa (Komission suositus 2003, L
124/39). Yritys on maaritelman mukaan aina pk-yritys, kun se tayttdd molemmat raja-
arvot ja kun sen pddomasta tai &8nimaarasta alle 25 prosenttia on toisen yrityksen tai
julkisyhteison hallussa (Komission suositus 2003, L 124/40). Pk-yritys el silti valttamét-
ta meneta statustaan, vaikka omistajana olisikin suuryritys yli 25 prosentin osuudella
(Tekes 2007).

Samaisessa komission suosituksessa mééritellédn myds pieni ja mikroyritys. Pieni
yritys tyollistdd maksimissaan 50 henkilda ja vuotuinen liikevaihto tai taseen loppu-
summa on enimmill&&n 10 miljoonaa euroa. Vastaavasti mikroyrityksessa on enimmil-
[&&n 10 tyontekij&é ja vuotuinen litkevaihto tai taseen loppusumma on kaks miljoonaa
euroa (Komission suositus 2003, L 124/39). Tassa tutkielmassa pk-yrityksdlla tarkoite-
taan suomalaista osakeyhtitta, joka tyollistéd korkeintaan 250 henkil 6&.

1.5 Johdatusaikaisempiin tutkimuksin

Téata tutkimusta voidaan pitéa tiettyjen osien osalta uraa uurtavana. Vastaavanlaisia tut-
kimuksia, joissa olisi tutkittu johdon tai yrittgjan strategisia ratkaisuja ja yritysten talou-
dellista menestysta yhdesséa ja samassa tutkimuksessa kasvavien pk-yritysten osalta
Suomessa, el ole [6ytynyt kaytettdvissa olevien hakumenetelmien kautta. Vastaavadti
aihetta on tutkittu kansainvalisestikin viela hyvin vahan (Deakins, Morrison & Gallo-
way 2002, 7). Vaikka kasvavia pk-yrityksia tutkitaan jatkuvasti enemman ja enemman,
tutkimuksia, jotka osoittaisivat pk-yritysten taloudellisen menestyksen tai menestymét-
tomyyden, on toistaiseksi melko vahan. Taman takia olisi erityisen mielenkiintoista ja
my0s térkedd tulevaisuudessa ndhda vastaavanlaisia tutkimuksia, jotta pystyttéisiin luo-
tettavasti padttelemaan, millaiset yritykset menestyvét taloudellisesti parhaiten. Kannat-
tamattoman yritystoiminnan kehittaminen ja tukeminen on turhaa kaikkien sidosryhmi-
en kannalta.

Kasvu tuo usein tullessaan erityisid haasteita juuri talouden hallintaan. Haasteiden
maara vaihtelee hyvin paljon toimialojen vdlilla mutta esimerkiksi sitoutuneen kaytto-
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pa&doman maéra lisdantyy investointien ja kasvavan varaston my6td, samaten kasvavalle
henkilostdlle tulisi pystya maksamaan kilpailukykyisté palkkaa. Kaikki taméa vaatii eri-
tyisen kannattavaa liiketoimintaa ja vakaalla pohjalla olevaa rahoitusasemaa. Dun &
Bradstreet Finland Oy:n tekeman tutkimuksen mukaan suomalaiset yritykset ovat oma-
varaisuusasteen ja sijoitetun padoman tuottoasteen osalta erittéin hyvala tasolla. Tama
mahdollistais voimakkaankin kasvun, jos kasvuhalukkuutta vain [6ytyisi (Suomalaisilla
yrityksilla... 2007). Liitteessa 2 kerrotaan tarkemmin toimialakohtaisista tunnusluvuis-
ta, joihin verrataan tdman tutkimuksen tuloksia luvuissa 5 ja 6.

Vastaavasti PK-Instituutissa tehdyn pilottihankeen tulokset osoittavat, etté nopeasti
kasvavat yritykset ovat erityisesti kannattavuuden osalta parempia kuin muut pk-
yritykset. Kyseisessa tutkimuksessa analysoitiin Turun seutukunnan nopeasti kasvavien
yritysten taloudellista tilaa kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden osalta.
Kannattavuuden ja maksuvalmiuden osalta kasvavien ja ei-kasvavien yritysten vélilla el
ollut havaittavissa merkittévia eroja, kuten kuvio 2 osoittaa.

0 oy
N
30 - % 17
i
P B
‘lsipo-% BAomavaraisuusaste Equick ratio ‘
Kuvio 2 Nopeiden kasvajien taloudellinen asema verrattuna muihin Turun seudun

yrityksiin (n=1139-1151) (Heinonen 2005, 69)

Kuviossa 2 esitettaviin PK-Instituutin saamiin tuloksiin kannattavuuden, maksuval-
miuden ja vakavaraisuuden osalta tullaan vertaamaan myo6s taman tutkimuksen tuloksia
erityisesti luvuissa viisi ja kuusi. Taman lisaks téssa tutkimuksessa kaytetdan muun
muassa Kauppalehti Option (21/2007) ja Dan & Bradstreet Finland Oy:n tuoreita tutki-
mustuloksia yritysten taloudel lisesta tilasta vertailuaineistona tulososiossa.
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2 PK-YRITYKSEN KASVU JA STRATEGIAPROSESSI

2.1 Kasvun monet muodot

Kasvuyritysten merkitys erityisesti uusien tydpaikkojen luojana on olennainen. Suomes-
sa on yrityksia talla hetkella enemman kuin koskaan aikaisemmin, noin 250 000, jos ei
mikroyrityksia eli yrityksig, jotka tyollistavét alle kymmenen henkea (Tilastokeskus
2007). Suomen ongelmana on kuitenkin varsinaisten kasvuyritysten vahdinen méara.
Kun mitataan kasvuyritysten maéréa, tai aloittavien yrittgjien kasvualkkomuksia, Suomi
on selvasti eurooppalaista keskiarvoa jaljessa (GEM-tutkimus 2007, 17-22). V astaavan-
laisia tuloksia on tutkimuksissa saanut esimerkiksi Dun & Bradstreet Finland Oy, joka
[6ys Suomesta vain 250 toimintansa vakiinnuttanutta kasvuyritystd. Nama yritykset
olivat kolmena perékkaisend vuotena, vuosina 2004—-2006, kasvattaneet liikevaihtoaan
yli 20 prosenttia (Suomalaisilla yrityksilla... 2007). Jos kasvuyritysten mittaamiskritee-
reitd véljennetddn, on Suomesta siina tapauksessa 10ydettévissa noin 30 000 joitakin
kasvun piirteitd omaavaa yritysta (Heinonen 2005, 39), mika sekin on vain reilu kym-
menen prosenttia koko yrityskannasta. Kasvuyritysten puuttuminen ja kasvuhal ukkuu-
den vahaisyys on todellinen ongelma Suomessa, mutta miksi? Kasvu ja uusiutuminen
ovat kuitenkin loppujen lopuksi yksi yritystoiminnan elinehtoja ja kasvu voi olla my6s
kannattavaa oikein toteutettuna, kuten tassakin tutkimuksessa pyritéén osoittamaan.
Kasvun méérittely vaihtelee tutkimuksesta toiseen ja pahimmillaan tai parhaimmil-
laan kasvun méérittelyssa kaytettyja mittareita on tunnistettavissa yli 30 (Brush & Van-
derwerf 1992). Samaten nopeasti kasvavien yritysten méaaritteleminen on osoittautunut
tutkijasta ja tutkimuksesta riippuvaiseksi, kuten esimerkiksi gaselliyrityksen eli erittéin
nopeasti kasvavan yrityksen méérittely osoittaa. Tutkimuksissa on kaytetty muun muas-
sa gaselliyritykselle méaritelmaa, etté liikevaihto on kasvanut vahintdan 50 tai 80 pro-
senttia kolmena perékkéisené vuotena tai, etta palkkojen yhteissumma on kasvanut va
hintdan 20 tai 50 prosenttia vuodessa (Hyrsky & Lipponen 2004, 11; Yrittdyyden poli-
titkkaohjelma -loppuraportti 2007, 37). Kaikki tamé johtaa siihen, etté aikaisempien tut-
kimusten vertailu keskendan on ldhes mahdotonta. Lisdksi on véitetty, ettd kasvun méa
rittelytavalla olisi jopa vaikutusta kulloisenkin tutkimuksen lopputuloksiin ja sitd kautta
tutkimusten yleistettavyyteen (Weinzimmer, Nystrom & Freeman 1998, 235). Wein-
zimmer ym. (1998, 250) ovat osoittaneet, ettd kaytettaessa henkilostomaaran lisdanty-
mista kasvun mittarina, analyysit voivat johtaa aivan erilaisiin tuloksiin ja johtopaétok-
siin kuin liikevaihdon kasvun ollessa kriteerind. Vastaavasti nopean liikevaihdon kas-
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vun ja kannattavuuden valilla on tutkimuksissa osoitettu olevan vain véhan yhteytta eri-
tyisesti lyhyella aikavélilla (Markman & Gartner 2002, 65).

Yleissmmin kasvua mitataan liikevaihdon, myynnin tai henkilostomaaran kasvulla
Naiden lisdks kéytetéan yleisesti muun muassa kannattavuuden ja tuloksen kasvua,
toiminnallista kasvua, kuten esimerkiksi lagjentumista vientimarkkinoille tai uusien
tuotteiden mééran kasvua. Lisdksi kasvua voidaan mitata viela esimerkiksi markkina-
osuuden kasvulla, tuotannon maaran liséantymisel & ja asiakasmééran lisdantymisella tai
mahdollisilla yhdistelméamittareilla, joihin on pyritty yhdistdamaan eri muuttujia (Lauk-
kanen 2007, 23; Heinonen 2005, 26-34; Weinzimmer 1998, 237). Liikevaihdon muu-
tosten kayttd kasvumittarina selittyy muun muassa sillg, etté tiedot ovat helposti saata-
villajatiedot ovat luotettavia ainakin maissa, joissa kirjanpitolait ovat kehittyneet.

Mitattaessa kasvua liikevaihdon muutoksilla saavutetaan myds suhteellisen hyva ver-
talltavuus erilaisten yritysten ja toimialojen vélilla, joskin huonona puolena voidaan pi-
téa kaytetyn mittarin yksipuolisuutta ja mittarin riippuvuutta inflaatiosta. Yrityksen
myyntituotot kasvavat hintojen nousun myo6tg, vaikka todellisuudessa tuotteita ei ole
myyty yhtd8n enempda aikaisempaan verrattuna (Heinonen 2005, 26; Weinzimmer
1998, 238). Vastaavasti henkilostomaaran kasvu on erityisen usein kaytetty kasvunmit-
tari, joka kertoo usein todellisuudessa paremmin yrityksen kasvusta, ainakin kasvun py-
syvyydesta pidempiaikaisena muutoksena. Yritysten on hetkellisesti helppo kasvattaa
liikevaihtoa, mutta tyontekijoista el pagse yhtéa helposti eroon, joten henkiloston lisdéa-
minen on usein hyvin harkittu teko ja siten lopullinen kasvun osoitin. Ongelmana mitta-
rin kaytolle on erityisesti sen viive. Yritys voi kasvaa huomattavasti kéyttamalla vuok-
ratydvoimaa, eiké sen tarvitse kasvun alkuvaiheessa valttamétta palkata uutta tydvoimaa
(Heinonen 2005, 29). Ongelmana on usein myos todellisten henkilbstomaarien saami-
nen tutkimuskéyttoon ja kausivaihteluiden aiheuttamat vaihtelut tyontekijaméérissa
vuoden sisdlla

Tassa tutkimuksessa tullaan monen muun tutkimuksen tapaan kayttdméaan kasvun
mittarina liikevaihdon kasvua kolmena viimeisimpana tilikautena. Tarkemmin aineiston
luokittelusta ja kéytettavista kasvukriteereista kerrotaan luvussa 4.

2.2  Strategia osana menestystaja kasvua

221 Kasvustrategiat

Kestavén toiminnan, kannattavuuden ja strategisen gjattelun merkitys on 2000-luvulla
entisestéén korostunut myos pk-yritysten parissa toimintaympéristossa jatkuvasti tapah-
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tuvien muutosten ja globalisaation my6ta, mika on erityisesti kasvavien ja kansainvdis-
tyvien pk-yritysten arkipdivéd nykydan. Perinteisesti strategiaty6 on ollut vain osa iso-
jen yritysten arkea, mika nékyy monin paikoin aiheesta kirjoitetuissa teoksissa ja kay-
tannon tyokalujen suuntaamisena juuri isoille organisaatioille (Laukkanen 2007, 143—
144). Mutta miksi? Eikd 99 prosenttia yrityskannasta tarvitse mink&anlaista strategiaa
menestyakseen?

Strategia on usein maritelty organisaation pidemmanajan tavoitteina, jotka ohjaavat
yrityksen toimia ja pyrkimyksid saavuttaa kilpailuetua kayttamalla erilaisia resursseja
hyodyksi. Yleinen kasitys on, ettd pk-yrityksissa yrittgjét ja johtajat pyrkivat viimeiseen
asti valttamaan formaaleita strategioita ja keskittyvat ennemmin tapauskohtaisiin, lyhy-
en aikavalin suunnitelmiin ja toimintatapoihin. Todellisuudessa tulevaisuuteen valmis-
tautuminen yrityksen tilanteen, tavoitteiden ja resurssien mukaisesti pitdisi olla osa jo-
kaisen yrityksen arkea koogta riippumatta (Laukkanen 2007, 144; Hakanen 2004, 16).
Strategiatyd on myos pk-yrityksissa erityisesti kilpailukyvyn parantamista, kilpailuetu-
jen luomista, uudistumista, oppimista ja osaamisen kehittamista (Hakanen 2004, 18).
Kaikki nama osaltaan vaikuttavat yrityksen menestymiseen taloudellisilla mittareilla
mitattuna, kuten tassa tutkimuksessa pyritdan myos kaytanndssa osoittamaan.

Kasvu ndhdéan usein yhtena osana yrityksen elinkaarta. Perustamisen jéalkeen yrityk-
selld on usein kahdesta kolmeen taloudellisesti vaikeaa vuotta ja yleensé naiden vuosien
aikana kestavét liikeideat erottuvat heikoista. Yrityksen selvittya niin sanotun kuole-
manlaakso-vaiheen yli alkaa varsinainen kasvu. Tassa vaiheessa yrityksen asema mark-
kinoilla vakiintuu ja sen kaikki toiminnot kehittyvét ja kasvavat. Samalla yrityksen on
my06s varmistettava taloudellinen kannattavuutensa (Carter & Jones-Evans 2006, 106).
Kasvua voi tietysti tapahtua yrityksen toiminnan eri vaiheissa, jopa vuosikymmenia kes-
téneen tasaisen vaiheen jalkeen. T&ssd tutkimuksessa ollaan yleisesti kiinnostuneita
kasvusta, riippumatta siit4 tapahtuiko se heti perustamisen jalkeen’ vai kaksikymmenta
vuotta sen jalkeen.

Pk-yritysten kasvustrategioilla tarkoitetaan yleensa kahta eri asiaa. Kasvustrategiana
voi olla pyrkia lisdamaan yrityksen myyntia ja sitd kautta liikevaihtoa. Y rityksen liike-
vaihdon kasvattaminen voi tapahtua joko orgaanisesti eli sisaisesti tai ulkoisesti osta-
malla kilpailijoita tai fuusioitumalla muihin yrityksiin. Orgaanisella kasvulla tarkoite-
taan litkevaihdon kasvua nykyisten tai uusien tuotteiden myyntia lissamalla Toisaata
kasvustrategia voi tarkoittaa ratkaisuita, joilla pk-yritys kéytanndssa resursoi kasvun
(Laukkanen 2007, 167-168).

Aikaisemmin pk-yritysten kasvu on nadhty juuri sisdisten resurssien kasvuna ja toi-
mintojen tehostamisena. Taloin yleensa henkiloston méaré kasvaa pienella viiveella

! Kaytannossa téassd tutkimuksessa otokseen kuuluvat yritykset ovat toimineet vahintdan nelja vuotta,
koska kyseessd on 2003 alkaneen tutkimuksen jatkotutkimus.
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kysynnan kasvaessa. Tutkimuksissa on alettu kiinnitt&4 entistéd enemman huomiota juuri
ulkoisiin resursseihin perustuviin kasvustrategioihin. Tahan vaikuttaa erityisesti se, etta
pk-yritysten keskuudessa on viime vuosina yleistynyt tapa kasvaa esimerkiks verkos-
tosuhteiden kautta, portfolioyrittgjyytta hyvaksikéyttéen, vuokratydvoiman kayttoa i-
sdamdlla tai franchising-toiminnan avulla (Laukkanen 2007, 168; Heinonen 136). Tut-
kimuksissa on osoitettu, ettd jopa kolmasosa kasvuyrityksista kayttéé juuri ulkoisia kas-
vustrategioita hyodyksi (Laukkanen 2007, 168).

Yrityksen sisdiseen kasvustrategiaan voidaan nahda liittyvan myos tdman tutkimuk-
sen kilpailukyky- ja menestystekijévalinnat. Perinteisesti yritykselld on mahdollisuus
lagjentua joko lagjentamalla tuotevalikoimaa tai lagjentumalla uusille markkinoille.
Naiden lisd&ksi on mahdollisuus myds menna taysin uusille markkinoille taysin uusilla
tuotteilla, muttatéta e yleisesti néhda ainakaan perinteisend kasvustrategiana (Heinonen
2005, 135). Tasta huolimatta tutkimuksessa yritetdan tutkia t&ta vaihtoehtoa yhtena pk-
yrityksen kilpailukykyvaihtoehtona

Kasvaville pk-yrityksille on ominaista erityisesti keskittyminen jatietyn aseman hal-
litseminen markkinoilla (Laukkanen 2007, 145). Tama osoittaa, etté Porterin perinteisia
kilpailustrategioita kaytetéan vahvasti myos pk-yrityksissa ja niiden avulla pyritéén
luomaan kasvua. Porterilaisessa gjattelussa kasvu perustuu pyrkimykselle olla muita te-
hokkaampi kustannusten osalta (kustannugjohtajuus), olemalla erilainen kilpailijoihin
ndhden (differointi) tai keskittymalla esimerkiksi tietylle alueelle (fokusointi) (Porter

kossa osana koko téman tutkimuksen tutkimusasetel maa.

2.2.2  Pk-yrityksen strategiaprosessi kaytdnnossa

Usein gjatellaan, etta pk-yritys e tarvitse strategiaa mihinkdan. Valitettavasti yha on
suuri joukko yrittgjid ja pk-yritysten johtgjia, joiden mielesta strategian ja toiminnan
tarkempi suunnittelu on ikavystyttavaa asiakirjan kirjoittamista tai tehtava, joka on suo-
ritettava, kun liikeidealle haetaan rahoitusta (Sandberg, Robinson & Pearce 2001, 12).
Huolimatta Sitg, etté strategisen johtamisen ja suunnittelun merkitys on yha valitettavan
epaselva monelle pk-yrityksen johtagjalle, strategisen suunnittelun tuoma liséarvo pien-
yrityksille on havaittu lukuisissa tutkimuksissa jo reillu kaksi vuosikymmentéa sitten
(Robinson & Pearce 1984, 133).

Pk-yrityksen johtgjan tai yrittgan mielikuva strategisesta johtamisesta ja strategia-
tyoskentelysta on usein vaara Suurin osa yrittgjista ja johtgjista suunnittelee paivittéisia

2 Portfolioyrittgjyydessa yrittdja perustaa uusia yrityksiéa sen sijaan, etta kasvattais olemassa olevaa
(Laukkanen 2007, 174).
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toimintojaan, mutta eivét silti yhdista strategian kasitetta ja strategia-sanaa néihin kay-
tannonlaheisiin toimiin. Y ha edelleen yrittgjélle ja pk-yrityksen johtagjalle strategia ja
strateginen suunnittelu merkitsee monimutkaista, monisatasivuista painettua dokument-
tia, joita suuret yritykset laativat ja kayttavét, tai sitten he rinnastavat ne projektijohta-
misessa kaytettaviin hyvin yksityiskohtaisiin ja raskaisiin suunnitelmiin (Sandberg ym.
2001, 13; Hakanen 2004, 16). Muun muassa tédman takia esimerkiks PK-Instituutin
kéayttdmassa haastattelulomakkeessa on véltetty hankalaksikin mielletyn strategia-sanan
kayttod, jotta vastagjille ei olisi muodostunut siita vaarinkasityksia tai ymmarrysvaike-
uksia (ks. liite 1).

Pk-yrityksen strategisen suunnittelun ominaispiirteend on perustavoitteiden huono
méadrittely kakissa yrityksen elinkaaren vaiheissa. Pienissd yrityksissa strategia muo-
dostuu usein ongelmatilanteisiin reagoimalla ilman proaktiivista suunnitelmaa. Lisdksi
suunnittelu on usein yksin yrittdan vastuulla olevaa epdmuodollista ja satunnaista poh-
dintaa (Robinson & Pearce 1984, 131). Ajan puute nahdaan suurimpana syyna strategi-
sen suunnittelun puuttumiselle, kun yrittgjien ja pk-yritysten johtajien aika kuluu joka-
selle on koulutuksen tai kokemuksen puute ja kolmanneks yleisin syy on, ettajohtgjaei
koe tédméan kuuluvan hénen tehtéviinsa (Shrader, Mulford & Blackburn 1989, 52-53).
Vaikka tama Shraderin ym. tutkimus on kahden vuosikymmenen takaa, esimerkiksi Ha-
kanen (2004, 15) on ndiden véitteiden kanssa samaa mieltd ja korostaa erityisesti ru-
tiinitdiden vaatiman gjan selittdvan strategisen suunnittelun vahaisyytta pk-yrityksissa
(Hakanen 2004, 15).

Pk-yrityksen strategiaty6 saattaa kuulostaa hyvinkin kaukaiselta ja utopistiselta, mut-
ta glti pienten ja keskisuurien yritysten strategiaty0sta voidaan tunnistaa samanlaisia
vaiheita kuin suuristakin yrityksista. Vaiheet eivét vain ole yhta selkeitd ja ennen kaik-
kea ei niin hyvin tiedostettuja kuin suurissa yrityksissa (Hakanen 2004, 15). Suuryrityk-
sille ominaiset muodolliset suunnitteluprosessit ja erityisesti niiden valvonta ja kéytan-
nontulosten seuranta ovat vieraita ominaisuuksia pk-yrityksien strategiatyolle (Storey
1994, 149).

Yrityksen koon ja strategisen suunnittelun muodollisuuden ja merkityksen valilla on
nahtavissa positiivinen yhteys. On selva, ettd yrityksen koon kasvaessa myos samalla
yha useammasta yrityksesta on |0ydettavissa strategiatyoskentelya ja suunnittelua. T&
ma sama patee myos kasvuyrityksiin, joiden suunnitteluprosessit ovat useimmiten huo-
mattavasti kehittyneemmét kuin vastaavan kokoisen ei-kasvavan yrityksen (Stratos
Group 1990, 89; Laukkanen 2007, 153).

Strategisen suunnittelun tuoma arvo yritykselle, sen koosta riippumatta, on osoitettu
useissa tutkimuksissa. Hyvin muodollisen suunnittelun vaikutuksista yrityksen tuloksiin
ja menestymiseen markkinoilla kannattavasti ei kuitenkaan ole pystytty antamaan pité-
viatodisteita. Enemminkin on aikanaan pystytty osoittamaan, ettd muodollisten suunni-
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telmien puute e heijastu mitenk&an yrityksen menestymiseen ja kilpailukykyyn (Gibb
& Scott 1985, 620). Taman takia ei olekaan niin suurta merkitysta sillg, kuinka muodol-
linen yrittgan tai pk-yrityksen johtajan strategiaprosessi k&ytanntssi on, vaan ennem-
minkin riittd8, ettd se toteutetaan johdonmukaisesti, vaikka se olisikin vain ideointia
kahvikupin &rella

Huolimatta kriittisestékin pk-yritysten strategiaprosessiin kohdistuvasta pohdinnasta,
tassa tutkimuksessa kaytetdan klassisia Porterin kil pailustrategioita ja naiden vastakoh-
daks Kimin ja Mauborgnen kehittdma&a uuden markkinan luomisen strategiaa. Nama
strategiat soveltuvat hyvin myos pk-yritysten kaytontoihin ja ovat osana jokaisen yri-
tyksen menestystekijavalintoja.

2.2.3 Porterin geneeriset kilpailustrategiat

1980-luvun alussa Michael E. Porter tutki erilaisia kilpailutilanteeseen vaikuttavia teki-
joita ja toimialoilla vallitsevia kilpailu-uhkia. Porterin ndkemyksen mukaan yrityksen
"kilpailustrategian on pohjauduttava toimialan houkuttelevuuteen vaikuttavien peli-
sdantdjen syvalliseen ymméartamiseen” . Hanen mielestdan "kilpailustrategian perim-
maisend paamaarana on tulla toimeen ndiden sdantdjen kanssa — ja ihannetapauksessa
muuttaa niitd siten, etta ne hyodyttavat yritystd. Jokaisella toimialalla, olipa kyseessa
kotimainen tai kansainvéalinen, tuotteita tai palveluja tuottava yritys, sisaltyvat kilpailun
sdannot viiteen kilpailutekijaan: uusien kilpailijoiden alalle tuloon, korvaavien tuottei-
den tai palveluiden uhkaan, asiakkaiden neuvotteluvoimaan, hankkijoiden neuvottelu-
voimaan ja nykyisten kilpailijoiden keskinaiseen kilpailuun” (ns. viiden kilpailuvoiman
malli) (Porter 1985, 4). Porter kehitti kolme perusstrategiaa, joiden avulla yritys pystyy
luomaan tietynlaisen puolustusaseman pitkalla aikavalilla ja voittamaan kilpailijoita eri-
tyisen kilpailuedun avulla. Nama strategiat ovat kustannusjohtajuus, tuotteiden tai pal-
veluiden differointi ja keskittyminen eli fokusointi, kuten kuviossa 3 tiivistetysti esite-
tédn. On mahdollista, ettd yritys yhdistelee menestyksellisesti néita kaikkiakin, mutta
yleisesti yrityksen on syyta keskittya yhteen toimintamalliin (Porter 1984, 57-58).
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Strateginen kilpailuetu

Ainutkertaisuus Edullisuus

g Erikoistuminen K ustannusjohtajuus
2 Kokoaa (differointi)
X
e
8

K eskittyminen (fokusointi
%’ Tietty y ( )
& segmentti

Kuvio 3 Kolme perusstrategiaa (Porter 1985, 12)

Yla olevaa geneeristen perusstrategioiden matriisia tutkimalla on huomattavissa, ettéa
Porterin lahtdkohtana, kun pyritddn luomaan kilpailuetua, on joko kustannusgohtajuus
ta erikoistuminen. Kustannugohtajuus tarkoittaa sitg, etta yritys pyrkii saavuttamaan
toimialan alhaismmat tuotantokustannukset suhteessa kilpailijoihin (Partridge & Perren
1994, 28). Kustannusjohtajuuden edellytys on, ettéd yritys pystyy joka osa-alueella toi-
mimaan kustannustehokkaasti ilman, etta laatua, palvelua ja muita vastaavia tekijoita
unohdettaisiin. Kun yritys saavuttaa alhaisen kustannustason, se pystyy saavuttamaan
toimialan keskiarvoja korkeampia tuottoja kilpailijoista huolimatta. Alhaisilla kustan-
nuksilla yritys pystyy myos suojautumaan viiden kilpailuvoiman mallin kuvastamia uh-
kia vastaan, kuten esimerkiksi voimakkaita tavarantoimittgjia vastaan. Suuremman jous-
tavuuden turvin yritys kykenee kestédmadn hankintamenojen nousun suhteen kilpailijoi-
hin ndhden. Téen alhainen kustannustaso suojelee yritysta, koska liiketoiminta voi jat-
kua hintoja ja voittoja alentaen vain niin kauan, etta toiseksi tehokkain kilpailija eli-
minoituu tai sen toiminta muuttuu merkittavasti tappiolliseksi. Samalla siis tehottomat
kilpailijat kérsivat enemman kilpailutilanteesta (Porter 1984, 58-59).

Pk-yritysten kannalta kustannusohtajuudessa on ongelmallista, etta sen onnistumi-
nen vaatii usein huomattavan suuria volyymeita ja korkeaa markkinaosuutta, joita har-
voin juuri pk-yrityksilta l0ytyy. Samaten kustannusohtajuus vaatii usein suuria péa-
omainvestointeja laitteistoihin, aggressiivista hintapolitiikkaa ja mahdollisesti suuriakin
k&ynnistystappioita markkinaosuuden saavuttamiseksi (Porter 1984, 59). Porter myos
korostaa, etta yrityksen on oltava ainoa kustannusjohtgja kilpailuryhméssa elka yksi
monista samaan pyrkivista (Porter 1985, 13). Tama on kaytannon tutkimuksissa pystyt-
aikaisesti (Partridge & Perren 1994, 28). Tallaisiin panostuksiin on kuitenkin harvalla
pk-yrityksella k&ytanntssa mahdollisuuksia ja varaa.
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Kustannugjohtajuutta strategiana on myos yleisesti arvosteltu. Kustannusjohtgjuutta
voi Partridgen ja Perren (1994, 29) mukaan pitéa hyvin nakyméttbmana ja siten sen
k&yttaminen keinona asiakkaiden voittamiseksi ja kilpailuedun saavuttamiseksi on hy-
vin hankalaa. On syyta miettia, onko kustannusjohtajuus yksittéinen strategia vai vain
helpottava keino osana erikoistumista. Kustannugohtajuuden yleisena riskina pidetdan
myos Sitd, ettd se johtaa helposti hintakilpailuun ja tuotteen tai palvelun hyddykkeellis-
tymiseen, jolloin katteet laskevat entisestdan (Partridge & Perren 1994, 29). Vastaavasti
Murray (1988, 390) on tutkimuksissaan osoittanut, etta Porterin strategiat eivét ole tois-
tensa poissulkevia, vaan yhdisteleminen saattaa johtaa jopa kannattavampiin lopputu-
loksiin.

Toinen perusstrategia on yrityksen tarjoaman tuotteen tai palvelun differointi eli luo-
daan jotain, milla pystytdan erottumaan Kkilpailijoista koko toimialalla, mika on
Partridgen ja Perranin (1994) mielestd huomattavasti kustannugjohtajuutta nékyvampi ja
lisdarvon tuottamiseen suuntautuneempi strategia. Parhaimmillaan yritys pystyy erikois-
tumaan monilla eri tavoilla yhtdaikaisesti, mutta normaalisti pyritéén erottumaan esi-
merkiksi palvelun, teknologian, erityisominaisuuksien tai imagon avulla. On syyta kui-
tenkin muistaa, etta vaikka yrityksen strategiana olisikin erikoistuminen, niin kustannus-
ten seuraamista ei voi jéttda missaan olosuhteissa taka-alalle (Porter 1984, 60-61).

Erikoistumista voidaan pitdd melko kestéavana strategiana, kun pyritdén saavuttamaan
kilpailuetua ja parempiatuottoja. Y htené syyna téhan on, etta erikoistuminen muodostaa
hyvan ja monipuolisen suojan Porterin viitta kilpailuvoimaa vastaan verrattuna kustan-
nusjohtgjuuteen. Differointi muun muassa auttaa eristdytymaan kilpailusta ja liséa mar-
ginaaleja, jotka auttavat hallitsemaan tavarantoimittgjia ja vahentdmaan ostgjien valtaa
Liséksi differointi auttaa varautumaan korvaavien tuotteiden uhkaa vastaan, koska asia-
kasuskollisuus paranee erikoistumisen myoéta (Porter 1984, 61). Samalla nama positiivi-
set tekijdt ovat myos differoinnin riskeja Hyvin pitkdle viety erikoistuminen voi johtaa
asiakkaiden menettéamiseen nopeasti vaihtuvien trendien seurauksena. Samaten erikois-
tumiseen usein liittyva korkeampi tuotteen tai palvelun hinta voi saada asiakkaita luo-
pumaan tietyista vaatimuksista ja siten siirtymaan halvempien kilpailijoiden asiakkaiksi
(Partridge & Perran 1994, 29).

Ongelmana differoinnin kayttamisessa strategiana pk-yrityksessa on sen saavuttami-
sen edellytykset. Usein aluksi vaaditaan korkea markkinaosuus, jota pk-yrityksella on
harvoin. Samoin vaaditaan usein suuria panostuksia tutkimukseen ja tuotekehitykseen,
tuotteen tai palvelun suunnitteluun ja markkinointiin (Gopalakrishna & Subramanian
2001, 64). Nama tuottavat monesti pk-yritykselle resurssien osalta huomattavia ongel-
mia, mutta kokonaisuutena differointi sopii kustannugjohtgjuutta huomattavasti parem-
min pienen yrityksen strategiaksi.

Kolmas Porterin geneerinen perusstrategia, fokusointi, perustuu toimenpiteiden koh-
distamiseen esimerkiksi tiettyyn asiakasryhmaan, segmenttiin tai maantieteelliseen alu-
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eeseen. Strategia perustuu gjatukseen, ettd yritys pystyy palvelemaan tiettyd kapea-
alaista kohdetta tehokkaammin kuin kilpailijat, jotka toimivat koko toimialan alueelle.
Taméa gjatus perustuu siis niin sanotun nichen eli tietyn, pieneks rajatun kohderyhman
taydelliseen palvelemiseen. Kun yritys valitsee strategiaksi fokusoinnin, se el kuiten-
kaan luovu kustannusgohtajuuden tai differoinnin mahdollisuuksista kokonaan. Voi-
daankin sanoa, etta fokusoinnin seurauksena yritys saavuttaa joko differoinnin tyydyt-
tamalla tietyn kohderyhmén tarpeet tai alhaisemmat kustannukset palvellessaan téta
kohdetta tehokkaasti (Porter 1984, 61-62). Toimialallaisot yritykset tuottavat usein ar-
voa asiakkaalle palvelun tai tuotteen avulla joko liian paljon tai liian vahan. Taloin fo-
kusoijalle j&& mahdollisuus juuri tallaisten ristiriitojen poistamiseen. Differoinnin avulla
tarjonnasta. Vastaavasti karsimalla ominaisuuksia saavutetaan kustannugohtajuus asia-
kasryhmassd, joka ei tarvitse kaikkia nykyisen tarjonnan tuottamia ominaisuuksia ja
hyo6tyja (Porter 1985, 15-16).

Kéyttédessadan fokusointia yrityksen on mahdollista saavuttaa toimialan yleisia kes-
kiarvoja korkeampia tuottoja. Ongelmana fokusoitumisessa on kuitenkin se, etta kannat-
tavuuden ja myyntivolyymin valill& joudutaan aina tekemdan jonkinlaisia kompromisse-
ja (Porter 1984, 63). Pienen markkinaraon palveleminen on usein silti hyva tapa suojau-
tua korvaavien tuotteiden aiheuttamalta uhalta ja kilpailijoilta. Tama sopiikin erityisen
hyvin myos pk-yrityksen strategiaksi. Ongelmana on tietysti sopivan markkinaraon 10y-
taminen, ja usein kasvuyrityksen kohdalla esimerkiksi maantieteellisen lokaalin alueen
rgjat tulevat nopeastikin vastaan. Verrattuna kuitenkin kahteen koko markkina-
alueeseen perustuvaan strategiaan, fokusointi on huomattavasti kaytto- ja toteuttamis-
kelpoisempi pk-yrityksen ndkokulmasta.

Porter korostaa perusstrategioiden vaihtoehtoisuutta ja elinvoimaisuutta kilpailuvoi-
mien vallitessa. Samalla hdn myds painottaa, etta yrityksen on ehdottoman tarkeada pyr-
kid keskittymaan yhteen vaihtoehdoista, muuten tuloksena on keskivaiheille juuttumi-
nen ja huono strateginen asema; yritys ei halua valita, miten kilpailla, vaan kilpailee
kaikilla keinoilla ja el saavuta mitéan (Porter 1985, 17). Samalla t&std useimmiten seu-
raa ainakin kannattavuuden ké&rsiminen, kilpailijoiden yleisesti parempi menestyminen
markkinoilla ja pahimmassa tapauksessa yrityksen ja liiketoiminnan tuhoutuminen (Por-
ter 1984, 65). Taa on pyritty tutkiman lagjasti ja monet tutkijat ovatkin tulleet siihen
tulokseen, etta yrityksen el valttamétta olekaan hyva panostaa vain yhteen strategiaan
tiukasti. Koska monilla toimialoilla erilaisten asiakkaiden toiveet kuten laatu, luotetta-
vuus jatyyli ovat entuudestaan tyydyttavalla tasolla, pelkka spesialisoitu strategia saat-
taa karkottaa asiakkaita kilpailijoille. Juuttuminen keskelle perusstrategioita el siis valt-
tamatta olekaan yrityksen menestyksen kannalta niin kohtalokasta, mitd Porter antaa
ymmaértda (Partridge & Perren 1994, 30). On tietysti otettava erityisen tarkasti huomi-
oon erot toimialoilla. Y leishyodykkeiden kohdalla jokainen kilpailija tuottaa yleisesti
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samanlaista perustuotetta, jota massakuluttajat haluavat ja tarvitsevat. Tall6in erikois-
tuminen ja keskittyminen ovat ymmarrettavasti jopa turhia, toisin kuin esimerkiksi luk-
susautojen kohdalla, jolloin ostajaryhmé on hyvin marginaalinen.

Porterin (1998, 69) mukaan kasvu sotkee monesti yrityksen selkeén kilpailustrategi-
an. Yritys, jonka toiminta on aikaisemmin esimerkiksi perustunut tiukan markkinaseg-
mentin palvelemiseen, gautuu kasvupaatoksen myota strategiastaan harhaan, kun etsi-
téén uusia asiakkaita. Kun yritys pyrkii kasvamaan, se saattaa ostaa uusia liiketoimia,
kehittd8 uusia tuotteita, jotka eivét tue tuoteportfoliota, tai muuttaa erikoistunutta palve-
lua niin, ettd se sopii suuremmalle kohderyhmalle. Kaikki t&méa johtaa Porterin mielesta
kompromissien tekemiseen, sumentaa yksil6llisyytta ja loppujen lopuksi vaarantaa yri-
tyksen kilpailuedun ja kannattavuuden. Porterin mielestd kasvuyrityksen tulisikin enti-
sestéan syventaa olemassa olevaa strategiaa, elkd niink&an lagjentaa sitd. Tamén kautta
yrityksen pitaisi pystya myos séilyttdmaan kannattavuutensa kasvun yhteydessd, kun se
tarjoaa yksilollista ydinosaamistaan sité tarvitseville, esimerkiksi globalisaation my6téa
kotimaan rajojen ulkopuolella sijaitseville markkinoille (Porter 1998, 70).

Huolimatta kritiikistd, jota on esitetty perusstrategioiden soveltuvuudesta pk-
yrityksille, téssa tutkimuksessa kasvuyritysten strategioita tutkitaan kyselytutkimuksen
avulla. Kukin perusstrategia on otettu huomioon kysymyslomakkeen vastausvaihtoeh-
doissa (ks. liite 1). Vastausvaihtoehto a kasittelee fokusointia, vastausvaihtoehto b diffe-
rointiaja vastausvaihtoehto ¢ kustannugjohtajuutta

2.2.4  Taysin uuden markkinan luominen

Kim jaMauborgne loivat oman strategisen nakokulmansa eli niin sanotun sinisen meren
strategian® osin Portterin kilpailustrategioiden vastakohdaksi, osin taydentaméaan néita
Heidan mielestdan yritykset, niin suuret kuin pienetkin, pyrkivét jatkuvasti pérjadmaén
kilpailussa markkinaosuuksista katteiden kustannuksella. Monilla markkinoilla tilanne
on usein se, ettd markkinoiden kasvu on k&ytanndssa pysahtynyt ja siita syysta yrityk-
sen, joka haluaa kasvaa, on voitettava markkinaosuuksia muilta yrityksiltd, usein juuri
halvempien kustannusten ja hintojen avulla. Markkinoilla vallitsee punaisen meren stra-
tegia’. Punaisella merella Kim ja Mauborgne tarkoittavat siis markkinoita, jotka ovat
olemassa, joilla on useita toimijoita ja kilpailu on kuvainnollisesti verista (Kim & Mau-
borgne 2005a, 105-106).

Sinisen meren strategialla Kim ja Mauborgne tarkoittavat yleisesti markkinoilla val-
litsevan tilanteen vastakohtaa. Heidan mielestéan se on koskematon markkina-alue, jos-

3 Englanninkielisissa | shteissi blue ocean strategy
* Englanninkielisissi | hteissi red ocean strategy
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sa kysynta taytyy luoda ja joka voi mahdollistaa erittéin kannattavan kasvun ja jolla en-
nen kaikkea ei ole verista kilpailua ennestéan (Kim & Mauborgne 2005b, 4-5). Téllaisia
taysin uusia markkinoita on mahdollista yha edelleen luoda kauas nykyisista markki-
noista, mutta yleisimmin sellainen [6ytyy kun nykyisten markkinoiden rajoja lagjenne-
taan jonkinlaisella innovaatiolla tai kuluttgia houkuttelevalla ja hyddyttavalla uutuudel-
la. Talodin on mahdollista myds hetkellisesti saavuttaa erittain korkean kannattavuuden
suova laillinen monopoliasema ennen kuin muut yritykset huomaavat markkinat ja kiin-
nostuvat voitoista (Abraham 2006, 53).

Vallitsevien markkinarajojen tutkiminen ja laajentaminen. Ensmmainen tarkea
asia, kun luodaan uutta liiketoimintaa ja sinisen meren strategiaa on olemassa olevien
toimialojen ja markkinoiden rajojen tunnistaminen ja analysoiminen. Jotta kilpailusta
eroon pdaseminen uusia markkinoita luomalla olisi kéytanntssd mahdollista, on ole-
massa olevien markkinoiden ominaisuuksien tunteminen ehdottoman térkeda. Ongel-
maksi nousee usein elinkelpoisimman liikeidean tunnistaminen kaikkien olemassa ole-
vien mahdollisuuksien joukosta (Kim & Mauborgne 2005b, 47). Isolla yrityksella on
joissain tapauksissa varaa pieniin riskialttiisiin kokeiluihin, mutta pk-yritysten ja yritt&
jien tapauksessa epdonnistunut strategia johtaa yleensa vai stamétta konkurssiin.

Kaytannossd markkinoiden rajojen tunnistaminen ja rajojen lagjentaminen on hyvin
haasteellista. Kim ja Mauborgne (2005b) ovat kuitenkin onnistuneet k&ytannossa 10y-
tamaadn asioita, joihin yritysten tulisi kiinnittéd huomiota uusien markkinoiden kehitta-
misen yhteydessa. Uusien markkinoiden ja sinisen meren strategian luomisen yhteydes-
sS4 on erityisesti kiinnitettdva huomiota seuraaviin kuuteen osa-alueeseen, jotka ovat
vastakohtia perinteiselle tavalle médritella markkinoita ja strategioita ja perustuvat
markkinarajojen ulkopuoliseen arviointiin (Kim & Mauborgne 2005b, 48-49):

tutki vaihtoehtoisia toimialoja

tutki toimialojen siséll& olevien strategisten ryhmien toimintaa lagjasti

tutki ostajaryhmia

tutki toisiaan tdydentévaa tuote- ja pal veluntarjontaa

tutki toimialalla vallitsevan funktionaalis-emotionaalisen vetovoiman ulkopuo-
lelle

tutki tarvittaessa markkinarajojajopayli ajan.

Ensinndkin tutkittaessa uusia vaihtoehtoja on aina tutkittava muita toimialoja, joilla
itse el toimitatai joille perustettava yritys el varsinaisesti sijoitu. Laajimmin k&sitettyna
yritys el nimittéin kilpaile ainoastaan oman toimialan kilpailijoiden kanssa, vaan myos
muilta toimialoilta tulevien toimijoiden kanssa, jotka kilpailevat asiakkaiden agjasta ja
rahoista (Kim & Mauborgne 2005b, 49-80).

Toimialojen sisdlla on usein yrityksig, joilla on hyvin samanlainen strategia: esimer-
kiks autoalalla on luksusautojen tuottgjia ja halpojen perheautojen valmistgjia. Taloin
puhutaan strategisista ryhmista toimialan sisdlla. Uuden liiketoiminnan luomisen yhtey-
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dessd on vertailtava lagjakatseisesti eri strategisia ryhmié toimialan sisalla ja pyrittava
pois niin sanotusta putkigjattelusta, jossa néhdéan vain yksi mahdollisuus yrityksen toi-
minnalle. On myds pyrittava vastaamaan kysymykseen, miks asiakkaat vaihtelevat eri
strategisten ryhmien vdilla (Kim & Mauborgne 2005b, 49-80).

Ostgjaryhmia tutkittaessa on otettava huomioon se, etta varsinainen ostaja ei valtta
métta ole kéayttgja ja ostotilanteessa voi olla vield kolmantena osapuolena niin sanottu
vaikuttgja, joka pyrkii mielipiteilléén vaikuttamaan ostajaan ja loppukéyttdjdan. Nama
kolme tekijda muodostavat asiakasryhman sijaan paremminkin asiakasketjun. Tallaises-
satilanteessa el riitg, ettd johtgatal yrittga tutkii vain varsinaisen ostgan kayttaytymis-
ta, vaan tutkimusten on lagennuttava mahdollisuuksien mukaan myo6s vaikuttajiin ja
varsinaisiin kayttgjiin, jolloin naidenkin tarpeet ja arvostukset tulevat huomioitua (Kim
& Mauborgne 2005b, 49-80).

On huomioitava myds, etté harva tuote tai palvelu on yksigtdan riittava. Tarvitaan
erilaisia taydentévia palveluita ja tuotteita, jotta asiakkaan saama liséarvo olisi mahdol-
oitaessa oman tuotteen ominaisuuksia tulee harvoin gateltua taydentévien tuotteiden tai
palveluiden merkitystd, vaikka ne juuri voisivat avata uusia mahdollisuuksia sinisten
merien [oytamiselle (Kim & Mauborgne 2005b, 49-80).

Toimialalla voi vallita perinteisesti kaksi erilaista vetovoimaa, joihin kilpailu perus-
tuu, funktionaalinen tai emotionaalinen. Ensimméinen perustuu jarkeen ja usein hintaan,
kun taas jalkimmainen perustuu tuotteen tai palvelun tuottamaan tunteeseen. Nama kak-
si nahddan monesti toisensa poissulkevina ja perustuvan toimialan historialliseen kay-
mielenkiinnon ja luo siten uusia mahdollisuuksia (Kim & Mauborgne 2005b, 49-80).

Haagteellisin tapa tutkia markkinarajoja ja niiden mahdollisia lagjennuksia, on tutkia
niitd niin sanotudti yli gjan. Ei riita, etta yrittgja tai johtaja pelkastdén ennustaa tulevaa
kehitysta esimerkiksi teknologian osalta, vaan on pyrittava tutkimaan ja luomaan mieli-
kuvia sitd, mitd uutta arvoa asiakkaalle voidaan teknologian avulla tulevaisuudessa
tuottaa. Pelkka innovatiivinen toiminta ei riitg, vaan asiakkaalle tuotettava lisdarvo rat-
kaisee loppujen lopuksi sinisen meren olemassa olon ja yrityksen taloudellisen menes-
tyksen (Kim & Mauborgne 2005b, 49-80).

Kim ja Mauborgne (20053, 107) ovat myds k&ytanndssa pystyneet osoittamaan uu-
den markkina-alueen luomisen kannattavuuden. 108 yritysta kasittelevassa tutkimukses-
saan 86 prosenttia kaikista uusista liiketoiminnoista késitti entisten markkinoiden laa-
jentamista palveluita tai tuotteita kehittamalla. Vain siis 14 prosenttia kaikesta kehitys-
tyosta suuntautui taysin uusille markkinoille. Punaisen meren strategioita noudattelevat
uudet litketoiminnat tuottivat 62 prosenttia liikevaihdon lisdyksestd, mutta vain 39 pro-
senttia voittojen kasvusta. Talloin siis 14 prosentin investoinnit uusille markkinoille
tuottivat 61 prosenttia kaikista uusista voitoista (Kim & Mauborgne 2005a, 107). Sini-
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sen meren strategia on kiistamétta tehokas, mutta myos hyvin riskialtis ja vaikea toteut-
taan.

Asiakashyoétyjen ja/ tai kilpailutekijdiden tarkastelu strategiakanvaksen avulla.
Yrityksen strategian kuvaaminen yksinkertaisesti on erityisen haasteellista yrityksen
koodta riippumatta. Monesti isoille yrityksille annetaan ohjeeksi, etta sen tuotteen tai
tulosyksikon on oltava markkinoiden suurin tai toiseksi suurin. Muussa tapauksessa yri-
tyksen on aina harkittava liiketoiminnasta luopumisesta (Lindroos & Lohives 2004,
36). Pk-yritysten kohdalla tama el useinkaan ole kaytanndssd mahdollista joitain harvi-
naisia poikkeuksia lukuun ottamatta tai hyvin rajallisen markkina-alueen sisélla Tama
el kuitenkaan tarkoita sitd, etteikd pk-yritysten olisi tarpeellista tutkia omaa ja kilpaili-
joiden asemaa markkinoilla. Varsinaisen toimialalla vallitsevan kilpailutilanteen tarkas-
telun lisdksi on syyta pohtia oman liiketoiminnan asemaa markkinoilla yrityksen koosta
rilppumatta. Tassa auttaa Kimin ja Mauborgnen luoma strategiakanvas. Sen avulla yri-
tyksen oman kilpailustrategian tarkeimmaét hyddyt asiakkaalle pyritdan yhdistamaan yh-
teen kuvioon kuvion 4 tapaan (Kim & Mauborgne 2005b, 25).

Véahenna
Mitkatekijét tulisi supistaa
alletoimialan
standarditason?

Poista Luo
Mitk&toimialan itsestédén Uusi Mité uusiatekijoita
selvana pitdmaét tekijat lisdar vok&yra toimiaalaei oleviea
voidaan poistaa? tarjottu?

Nosta

Mitka tekijét tulisi nostaa
paremmiksi kuin mihin
toimialalla totuttu?

Kuvio 4 Asiakashyotyjen jaltai kilpailutekijoiden tarkastelun nelikentta (ns. stra
tegiakanvas) (Kim & Mauborgne 2005b, 29)

Strategiankanvaksen lahtokohtana on luoda kilpailijoista poikkeava asiakkaalle tuo-
tettava lisdarvo- tai hyotykayra. Kayrdd muodostettaessa on ensiksi tunnistettava toimi-
alan perinteinen arvontuottomalli ja sen jalkeen luotava uudenlainen asiakasarvon malli.
Tama vaatii toimialasta riippumatta innovatiivista otetta liiketoimintaan, jossa kanvak-
sen kysymykset auttavat hahmottamaan kokonaisuutta (Lindroos & Lohivesi 2004, 36—
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37). Ensmmainen kysymys pakottaa johtajan tai yrittdan miettimaan sellaisten tekijoi-
den poistamista, joiden kanssa alalla on kauan kilpailtu ilman kunnon katetta. Monesti
talaisia tekijoita pidetédn itsestéan selvyytend, kauan senkin jalkeen, kun niiden kyky
luoda lisdarvoa on poistunut. Valitettavan monissa tapauksissa myos tallaiset itsestéan
selvét tekijét syovét asiakkaalle tuotettavaa lisdarvoa. Toinen kysymys pakottaa johtajan
tal yrittgjan miettimdan, mitka tekijé johtavat ylitarjontaan ja liséévat pelké&stéén kus-
tannuksia, mutta eivét tarjoa asiakkaille minkéanlaista taloudellista hyotya. Kolmannen
kysymyksen tarkoituksena on paljastaa johtgjalle ta yrittgéale, mita kompromisseja
asiakas joutuu tekemadn. Téssa asiakas el ole tyytyvéinen tarjontaan ja siten yrityksen
on parannettava alalla vallitsevaa standardia ja erotuttava kilpailijoista. Neljannen ky-
symyksen tarkoitus on paljastaa johtajalle tai yrittgalle kokonaan uusia keinoja luoda
lisdarvoa asiakkaalle. Samalla se mahdollistaa uuden kysynnén luomisen jasiirtda alalla
vallitsevaa hinnoittelua huomattavasti terveemmalle pohjalle (Leavy 2005, 17). Kahden
ensimmaisen kysymyksen tarkoituksena on siis osoittaa johtgjalle tai yrittgjélle tekijét,
joiden avulla yrityksen kustannusrakennetta voidaan muuttaa ja siten alentaa kustannuk-
sia verrattunakilpailijoihin. Vastaavasti kaksi jalkimmaista kysymysté puolestaan osoit-
tavat, miten luoda uutta lisdarvoa asiakkaalle ja kehittdd samalla uutta kysyntéa. Y hdes-
s4 nama kaikki osatekijét luovat johtajalle tai yrittgjalle nékemyksen asiakkaalle tuotet-
tavasta lisdarvosta samalla, kun kustannukset pidetdan alhaisina ja toiminta alan kes-
kiarvoon nahden jatkuvasti tehokkaampana (Lindroos & Lohives 2004, 38).

Strategiakanvaksen kayton avulla strategian keskeiset painopistealueet pystytdan ke-
rédmaan tiiviisti yhteen kuvioon. Huolellisesti laaditun kuvion avulla siité selvidg, milla
kilpailutekijoilla aiotaan parjéta ja erottua kilpailijoista. Nelikenttd luo myos ytimek-
k&an tavan havainnollistaa hyotyjé ja lisdarvoa, jota asiakkaalle pyritddn luomaan ja si-
ten erottumaan kilpailijoista. Koko toiminnan kattava strategiakanvas on myos erityisen
helppo tapa viestia yrityksen toimintamalli asiakkaille, henkilokunnalle ja muille sidos-
ryhman jasenille (Lindroos & Lohivesi 2004, 223).

Haasteena sinisen meren strategian soveltamiseen kasvavassa pk-yrityksessa on joh-
tajan tai yrittdjan kaytettavissa olevien innovatiivisten resurssien puute. Kéytannossa
pk-yrityksessa strategian ja kilpailutekijoiden valitseminen on hyvin pienen joukon k&
Sissg, usein pelkastéan yrittgjan. Taloin erityisend ongelmana on juuri se, ettd néke-
mykset perustuvat vain yhden henkilon arvioihin ja sinisen meren strategian kannalta
olennainen lagja-alainen ndkemys j&4 pois. Loppujen lopuksi sinisen meren strategia on
vain innovatiivinen gjatteluprosessi, joka soveltuu siten erinomaisesti myos pk-
yrityksien kaytt6on. Siten onkin erittédin mielenkiintoista tamankin tutkimuksen yhtey-
dessa selvittdd, ovatko nopeimmin kasvaneet yritykset juuri soveltaneet téta strategiaa ja
onko niiden taloudellinen menestys ollut jotenkin poikkeavaa verrattuna Porterin Kilpai-
lustrategioiden soveltgjiin. Tassa tutkimuksessa sinisen meren strategiaa on kohdeyri-
tyksissa tutkittu liitteessa 1 olevalla d-vastausvai htoehdolla.
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3 PERINTEINEN TILINPAATOSANALYYSI KASVAVAN PK -
YRITYKSEN TALOUDELLISEN TILAN MITTARINA

3.1 Tilinpaatésanalyys osana laajempaa kokonaisuutta

Kirjanpitolaki (1304/2004, KPL 3:1 8) maaraa, etta yrityksen tilinpdétoksen on siséllet-
tava tuloslaskelma, tase, rahoituslaskelma ja néita tarkentavat liitetiedot. Tuloslaskel-
man paaasiallinen tehtava on osoittaa omistajille yrityksen tuottama tilikauden voitto tai
tappio seka tapa, jolla se on muodostunut. Tuloslaskelma on yksinkertainen vahennys-
laskelma, jossa tilikauden tuotoista vahennetéan niitéa vastaavat kulut tietyssa jarjestyk-
sessd. Tuloslaskelma on menneeseen tietoon perustuva, mutta siitd voidaan silti tehda
johtopédtoksia siitd, millainen yrityksen tulevaisuus mahdollisesti voisi olla (Salmi
2006, 30-34). Taseesta puolestaan selvida se mita omaisuutta yrityksella on ja miten se
on rahoitettu (Niskanen & Niskanen 2003, 17-18).

Perinteinen tilinpddtosanalyysi on ollut kdyttssa jo vuosikymmenien gjan niin kan-
sainvdlisesti kuin myds Suomessa. Analyysissa kaytettavien tunnuslukujen perustat ovat
pysyneet samoina ja niiden tulkinta on vakiintunut, vaikka jatkuvasti niita edelleen ke-
hitetdan ja erilaisia tunnuslukuja on kaytdssa kymmenittéin. Yksi perinteisen tilinp&a-
tosanalyysin ehdottomista vahvuuksista on sen yksinkertaisuus. Aineisto, johon tunnus-
luvut perustuvat eli tilinpaétdkset, on hyvin lailla sé&delty, ainakin kehittyneissi valti-
oissa. Siten tunnuslukujen perustana oleva aineisto on aina laadukasta. Lisdks vakiin-
tuneimpien tunnuslukujen laskentatavat ovat suhteellisen yksinkertaisia ja perustuvat
ennen kaikkea tilinpéétoksista saatavien lukujen sijoittamiseen valmiiseen kaavaan.
Tasta yksinkertaisuudesta huolimatta tilinpddtdsanalyys antaa erityisen arvokasta tietoa
yrityksen taloudentilasta sen eri sidosryhmille. Tamén takia tamé menetelma on erityi-
sen sopiva téhan tutkimukseen; suhteellisen yksinkertainen, mutta kertoo paljon ja laa-
jasti tutkittavien yritysten taloudentilasta.

Tilinpaétdsanalyysi tarkoittaa yleisesti monentasoista tilinpddtoksen pohjalta tehté-
vaa analyysia yrityksesta. Tarkemmin sanottuna se on analyysimuoto, joka sijoittuu laa-
juudessaan tunnusluku- ja yritysanalyysin valiin, kuten kuvio 5 osoittaa (Niskanen &
Niskanen 2003, 9).
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SYYT SEURAUKSET MITTARIT

Reaaliprosessi > Rahaprosessi > Tunnusluvut
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TUNNUSLUKUANALYYSI

Kuvio 5 Yritys-, tilinpd&tos- ja tunnuslukuanalyysi (Laitinen 1994, 27)

Kuten kuviosta huomataan, yritysanalyysia voidaan pitééa analyysimuodoista syvalli-
simpana. Siina tutkitaan yrityksen taloudelliseen menestykseen vaikuttaneet syyt liike-
toiminnan tasolla eli pyritéan ottamaan koko reaaliprosessi mahdollisimman tarkasti
huomioon. Lagjimmillaan yritysanalyysi voi kasittéa talouden, johdon, jérjestelmét,
tuotteet, kilpailuaseman ja myds yrityksen toimintaympariston ja sen kehitysndkymien
tutkimisen (Salmi 2006, 114). Y ritystutkimuksen keskeinen osa-alue on myos tarkastel-
la yrityksen tekemié strategisia padtoksia ja niiden vaikutuksia kilpailukykyyn ja talou-
delliseen menestykseen (Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 98). Vaikka
strategiset padtokset ja niiden vaikutukset yrityksen taloudelliseen tilaan muodostavat-
kin tdman tutkimuksen perustan, niin tassd el varsinaisesti tehda yritysanalyysid, vaan
keskitytdan lahinna tilinpdétos- ja tunnuslukuanalyysitasoille.

Tilinpd&tosanalyysi tarkoittaa yrityksen taloudellisen menestyksen ja rahaprosessin
tutkimista tunnuslukuanalyysia kattavammin, mutta yritysanalyysia suppeammin, usei-
den erilaisten tunnuslukujen ja menetelmien avulla. Siind pyritéén tunnuslukujen lisaksi
arvioimaan niihin vaikuttavia tekijoita ja taustoja. Taman avulla voidaan analysoida tar-
kemmin esimerkiksi sitd, onko tunnuslukujen saamat hyvét tai huonot arvot satunnaisia
vai ovatko ne osoitus pidemman ajanjakson muutoksista (Niskanen & Niskanen 2003,
10). Pelkka tunnuslukuanalyys on analyysimuodoista suppein ja siind keskitytéan te-
kemaan johtopaétoksia vain muutamia vakioituja mittareita hyvaksikayttden. Se myos
rajoittuu yleensé vain aikaisemman taloudellisen suorituskyvyn mittaamiseen ja kuvaa-
miseen, jolloin tulevaisuuden ennustaminen j&a tarkempien analyysimuotojen tehtavaksi
(Kinnunen ym. 2002, 98).

Tilinpaétbsanalyysin pdétarkoituksena on antaa tiivistettya tietoa tarkasteltavan yri-
tyksen taloudellisesta tilasta erilaisille yrityksesta riippuvaisille sidosryhmén jasenille.
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Tarkeimpina tyokaluina toimivat juuri erilaiset tunnusluvut (Lehtonen 2002, 299). Tun-
nuslukujen avulla tarkastellaan yrityksen kannattavuutta, rahoituksen rakennetta ja ta-
loudellisia toimintaedellytyksia tilinpddtoksista saatavien lukujen perusteella, kuten ku-
Vio 6 osoittaa.

totmintaedel-
Iytykset

WVelanke sto-
kyky

Kuvio 6 Tilinpaétdsanalyysin tutkimusalueet (Aho & Rantanen 1990, 28)

Kuviossa esitettavien tutkimuskohteiden kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vaka-
varaisuuden liséksi on tdhan tutkimukseen tutkimuskohteeksi otettu tehokkuustunnuslu-
vut. Ne eivéa ole mitenk&an irrallinen osa yrityksen taloutta tai tilinp&&tbsanalyysia,
vaan ovat erityisen térked osa kokonaisvaltaista analyysia Samalla ne osoittavat kuinka
terveelld pohjalla yrityksen rahoituksellinen asema on ja osoittavat myds miten hyvin
pk-yritys pystyy hallitsemaan toimittgien ja ostajien neuvotteluvoimia maksuaikojen
suhteen.

Tilinpaéttsanalyysia tehtéessa ja tuloksia analysoitaessa on syyté noudattaa erityista
varovaisuutta ja kriittisyytta. Vertailukohtana tilinpé&ttsanal yysissa kaytetdan analyysin
tekijan asettamia tavoitteita ja ohjearvoja tietyille tunnusluvuille tai samalla toimialalla
toimivia yrityksia ja niiden vastaavia tunnuslukuja (Niskanen & Niskanen 2003, 8).
Tunnusluku voi olla joko euromdrainen tai suhdelukumuotoinen. Yleisesti kaytetyt
tunnusluvut saadaan jakamalla tuloslaskelman tai taseen tietty erd jollakin toisella,
yleensa yrityksen kokoa mittaavalla erdlla (Kallunki & Kytonen 2002, 73). Tunnusluku-
jaon valtavat méarét ja suurin piirtein samaa tarkoittavaa tunnuslukua voidaan laskea
pienin vivahde-eroin. Tarkeintéa on kuitenkin aina tilinpaéttsanalyysin tunnuslukuja va-
littaessa muistaa, ettd tunnusluvun on oltava validi ja reliabiliteetin on oltava korkea.
Validi tunnusluku tarkoittaa sitg, etta tunnusluku mittaa juuri sitd mitéa sen on tarkoitus-
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kin mitata. Reliabiliteetilla eli luotettavuudella tarkoitetaan sitg, etta tunnusluku el ole
missaan oloissa esimerkiksi mittagjan toiminnasta riippuvainen (Salmi 2006, 127-128).
Tutkimuksen ja tunnuslukujen validiudesta ja reliabiliteetista kerrotaan tarkemmin lu-
vussa nelja

Yks yrityksen keskeismmisté tavoitteista on kannattavuuden varmistaminen niin
lyhyella kuin erityisesti pitkalla aikavalilla llman kannattavuutta yrityksen toiminta-
edellytykset ovat hyvin pienet (pois lukien voittoa tavoittelemattomat yritykset). Kan-
nattavuus yksindan el kuitenkaan riita takaamaan yrityksen menestysta ja hengissa py-
symistd, vaan liséksi tarvitaan myds hyvélla tasolla olevaa maksuvalmiutta ja vakava
raisuutta. Y hdessd nama kolme muodostavat niin sanotun yrityksen terveyskolmion,
joka usein kuvataan kannattavuuden varaan kuvion 7 tapaan.

I VAKAVARAISUUS I MAKSUVALMIUS
e. Padomarakenne c. Tulorahoituksen
f. Takaisinmaksukyky riittéavyys

d. Rahoituspuskuri

| KANNATTAVUUS
a. Koko paédoman kannattavuus
b. Oman pd&oman kannattavuus

IV KASVU
g. Kasvun nopeus
h. Kasvun tasai suus

Kuvio 7 Yrityksen terveyskolmio (Laitinen 1994, 47)

Kuviossa esitettdvan kolmion malli johtuu juuri siitg, etta pitkalla aikavalilla kilpai-
lukykyinen kannattavuus on menestyksellisen liiketoiminnan lahtokohta ja samalla
my06s tasapainoisen kasvun mahdollistaja (Alhola & Laudahti 2005, 154-155). Tilin-
padtosanalyysin tehtédvana on selvittéa kuinka vahvat terveyskolmion kérjet ovat ja sa-
malla osoittaa, mika on yrityksen heikoin osa-alue. Kérkien eli tunnuslukujen vahvuus
on sidoksissa yrityksen kasvustrategian onnistumiseen. Liian nopea tai hidas tai epata-
sainen kasvu rasittaa huomattavasti kaikkia yrityksen toimintaedel lytystekijoita ja siten
se muodostaa perustan, johon terveyskolmio kulminoituu (Laitinen 1994, 46).

Ennen varsinaisen tilinpddtosanalyysin tekemista ja tunnuslukujen laskemista tulos-
laskelma ja tase on oikaistava. Tilinp&&atokset tulee oikaista, jotta harkinnanvaraiset ti-
linpaétbskaytannot vaikuttaisivat analyysiin mahdollismman vahan ja, etta tilikauden
tulos ja yrityksen taloudellinen tilanne pystyttaisiin selvittéméin mahdollisimman to-
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tuudenmukaisesti. Yks tarkeimmisté ehdoista tilinpddtosanalyysin onnistumiselle on
juuri vertailukelpoisuus seké saman yrityksen eri vuosien etta eri yritysten valilla (Salmi
2006, 131). Tilinpdatoksen oikaisemista el tarkastella tassd tutkielmassa tarkemmin,
mutta liitteista 3 ja 4 16ytyvét tuloslaskelman ja taseen tarkeimmaét oikaistavat erét.

Tilinpaétdsanalyysin tekemiseen liittyy merkittévia rajoitteita ja ongelmia. Tahan
vaikuttaa muun muassa tilinpaétoksen tekemista sédtelevan normiston valjyys eli niin
sanottujen harkinnanvaraisten kirjausten tekeminen, joiden maéra on merkittavasti va-
hentynyt uusien kirjanpito- ja osakeyhtitlakien voimaantulon jalkeen (Kallunki & Ky-
tonen 2002, 31). Tasta syystd analyys sisdltéd aina jonkinasteisia tulkinnanvaraisuuk-
Sia, joten analyysi voidaankin tehda vain siitd osasta yrityksen taloutta, joka kuuluu kir-
janpidon piiriin edes jonkinlaisen luotettavuuden ja yleistettdvyyden saavuttamiseksi
(Salmi 2006, 128). Joskin tdman edellytyksena on, etta tilinpaétds- ja kirjanpitoaineisto
on laadittu vallitsevia lakeja ja asetuksia noudattaen (Y TN 2002, 7). Jokaisen tunnuslu-
vun kohdalla esitelléan tarkemmin siihen liittyvia ongelmia ja tunnusluvun vertailun
erityispiirteitd. Vaikka kirjallisuudessa esitetéan joidenkin tassakin tutkielmassa kaytet-
tavien tunnuslukujen soveltumattomuudesta toimialojen valisessa vertailussa, niin t&ssa
tutkielmassa pé&painon ollessa kasvavien ja ei-kasvavien yritysten vélisessi vertailussa
ongelman ei uskota muodostuvan ylitsepadsemattomaksi.

3.2  Yrityksen kannattavuus

3.2.1 Totaalikauden kannattavuus

Kannattavuus on yritystoiminnan keskeinen tavoite ja edellytys. Markkina- ja ansainta-
taloudessa toimiva yritys uhraa menoja tulojen ailkaansaamiseksi. Talloin pitkalla aika-
valilla kannattavuus tarkoittaa tulojen enemmyytta menoihin ndhden. Periaatteessa yri-
tyksen kannattavuus on varmuudella osoitettavissa vain niin sanotulta totaalikaudelta el
yrityksen koko olemassaologjalta. Téhan on syyna muun muassa se, etté investoinneista
syntyvét tulot voivat kertya vasta useidenkin vuosien pdasta menoihin nahden, jolloin
tietyn hetken tunnusluvut saattavat vaéristyd huomattavastikin suuntaan tai toiseen
(Kinnunen ym. 2002, 125). Vasta yritystoiminnan loppumisen jalkeen voidaan varmasti
todeta kaikki uhratut menot ja saadut tuotot ja sité kautta osoittaa kannattavuuskin, mut-
ta kaytannossa yrityksen kannattavuutta on tietysti pystyttéva seuraamaan myos sen jo
toimiessa.

Kannattavuutta voidaan mitata seka absoluuttisesti etta suhteellisesti. Absoluuttinen
kannattavuus on yrityksen tuottojen ja tilikaudelle jaksotettujen menojen erotus ja kan-
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nattavuusmittarina voidaan kayttéd esimerkiksi liikevoittoa ja nettotulosta. Varsinaiset
tilinpd&tdstunnusluvut puolestaan ovat suhteellisia kannattavuuslukuja, jotka saadaan
laskettua, kun absoluuttinen kannattavuus jaetaan jollain suhteuttavalla tilinpaétoserdla,
kuten esimerkiksi liikevaihdolla tai taseen padomaerdlla (Niskanen & Niskanen 2003,
112). Kannattavuuden suhteelliset tilinpaétoksiin perustuvat tunnusluvut voidaan myds
jakaa kahteen ryhmaan. Yrityksen tuloksen suhteuttaminen liikevaihtoon on huonompi
yritysten keskindisessa vertailussa, mutta antaa usein tarkempia tuloksia. Tyolaampi,
mutta samalla kayttokelpoisempi tapa on suhteuttaa yrityksen tulos sen kaytdssa ollei-
sin resursseihin eli pddomiin. Ensimmaisella tavalla lasketut ovat voittoprosentti-
tunnuslukuja ja jalkimmaisella tavalla lasketut pa&oman tuottoprosentti-tunnuslukuja
(Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 180). Naita molempiatyyleja tullaan kdyttamaan tassa
tutkielmassa rinnakkain. Liikevoittoprosentti-tunnusluku edustaa ensimmaisté ja koko-
naispéédoman ja oman paddoman tuottoprosentti-tunnusluvut edustavat jalkimmaista ta-
paa tass tutkielmassa. Erilaisia tunnuslukuja kannattavuudelle on 10ydettéviss suoma-
laisesta, mutta erityisesti amerikkalaisesta kirjallisuudesta kymmenittéin. Téhan tut-
kielmaan valittuja tunnuslukuja voidaan pitda parhaiten sopivina ja yleisimping, jolloin
niille on ainakin osin vakiintunut tapa esiintya eri tahojen kaytossa.

Vaikka paédoman tuotto on yleismmin kéytetty kannattavuusmittari, ei se tarkoita
valttamétts, etté se olisi sopiva jokaisen liiketoiminnan kannattavuuden mittaamisessa.
Todenmukaisen kuvan mittarit antavat silloin, kun liiketoiminta edellyttda suurta omai-
suutta ja Sitoo siten huomattavasti paéomia. Ongelmaks muodostuvat erityisesti sellai-
set liiketoimet, jotka perustuvat esimerkiksi osaamiseen eli taseessa ndkyméttémaan va-
rallisuuteen. Tallaisten yritysten vaatimat padomat ovat yleensé niin vahaisia ja pé&
oman kierto on niin nopeaa, etteivat tunnusluvut anna” jarkevid” vastauksia. Esimerkik-
s 150 prosentin pagoman tuotto voi kertoa liiketoiminnan olevan erityisen kannattavaa,
mutta todenndkdisemmin giitd, ettd mittari on vaéra (Salmi 2006, 166). Tallaisia tuotto-
prosentteja [6ytyy tamankin tutkimuksen aineistosta joitakin, mutta niiden kasittelyyn
palataan tarkemmin tutkimuksen tulokset -osiossa.

3.2.2  Kokonaispadoman tuottoprosentti

Pa&oman tuoton laskemiseksi on olemassa lukuisia vaihtoehtoisia laskukaavoja. Kaikki-
en tuottolaskelmien ldhtokohtana voidaan kuitenkin pité& kokonaispdéoman tuottoa.
Y rityksen rahoitusvaihtoehtoja on tasan kaksi, oma ja vieras padoma. Naille molemmil-
le padomaryhmille on ansaittava pitkalla aikavalilla jonkinlaista tuottoa, jotta Sjoittajien
vaatimista maksuista selvittéisiin ja yrityksen toiminnalle olisi olemassa taloudelliset
perustelut (Salmi 2006, 158-159).
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Y ritystutkimusneuvottelukunta suosittelee laskemaan kokonaispddoman tuottopro-
sentin jakamalla nettotuloksen, rahoituskulujen ja tilikauden tuloverojen summan yri-
tyksen keskimaaraisella koko padomalla eli taseen loppusummalla (Y TN 2002, 58).

KOKONAISPAAOMAN TUOTTO-% = Nettotulos + Rahoituskulut + Verot (12kk) *100
Oikaistun taseen loppusumma keskim&arin tilikaudella

YTN (2002, 60) on méaritellyt kokonaispdaoman tuottoprosentille seuraavanlaiset

ohjeelliset arvot:

>10% hyva

5-10 % tyydyttava

<5% heikko
Tunnuslukujen vertailukelpoisuutta hetkentdd merkittévasti se, ettd yritykset ovat tasels-
saan kayttaneet eri tavoin mahdollisuuksia tehda kayttbomaisuuteen arvonkorotuksia.
Yritykset, jotka ovat tehneet arvonkorotuksia, saavat heikompia tuottoprosentteja kuin
ne yritykset, jotka kayttavét tasearvojen pohjana vain hankinta-arvoja. Samaten yhden
yrityksen eri vuosien vdlille syntyy vertailtavuuteen epgatkuvuuskohta sina vuonna,
kun arvonkorotus tehddan tai puretaan (Y TN 2002, 60).

3.2.3 Oman padoman tuottoprosentti

Oman pddoman tuotto kuvastaa sitd, kuinka yritys pystyy tyydyttamé&an omistajan vaa-
timan tuottovaatimuksen, joka kohdistuu omistgjan yrityksen kaytt6on sijoittamaan
padomaan. Tunnusluvun laskemisessa osoittajassa kaytettéava nettotulos osoittaa kuinka
paljon sédnndllisen ja jatkuvan litketoiminnan tulos liséd yrityksen omaa pé&omaa. T&
méan takia oman p&doman tuottoa voidaan kutsua myds yrityksen (omistajan) vaurastu-
misvauhdiksi (Salmi 2006, 164).

Y ritystutkimusneuvottelukunta (2002, 61) suosittelee laskemaan oman p&ioman
tuottoprosentin suhteuttamalla nettotuloksen oikaistuun omaan pddomaan keskimaarin
tilikaudella. Tapa el ole taysin vakiintunut ja kaavalle on useita erilaisia muunnelmia,
mutta téta tapaa voi pitéa yhtena yleismpana niin Suomessa kuin kansainvalisestikin
(Kinnunen ym. 2002, 128)

OMAN PAAOMAN TUOTTO-% = Nettotulos (12kk) *100
Oikaistu oma paaoma keskimaérin tilikaudella

Omistgja asettaa oman padoman tuottovaatimuksen hyvin yksilollisista [&htokohdis-
ta. Yritykseen ja toimialaan liittyvaan riskiin jokainen sijoittaja suhtautuu yksilollisesti
ja sité kautta myos tuottovaade vaihtelee sijoittajien valilla samassakin sijoituskohtees-
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sa. YTN on mé&ritellyt oman p&ddoman tuottoprosentille seuraavan ohjeellisen arvioin-
tiasteikon (Salmi 2006, 165):

>20% hyva

10-19 % tyydyttéva

<10% heikko
Verrattaessa asteikkoa koko pa&oman tuottoprosentin yhteydessa esitettyihin vastaaviin
ohjearvoihin huomataan, etta omalle pddomalle vaaditaan korkeampaa tuottoa. Tama
johtuu yleisesti oman pddoman korkeammasta riskistd. Omistgja saa joka tilanteessa
tuottoa sijoitukselleen vasta velkojan jalkeen, jolla on suojanaan lisdksi muun muassa
erilaisia vakuuksia. Téasta johtuen on taysin luonnollista, etta omalle pd&domalle vaadi-
taan korkeampaa tuottoa kuin koko pddomalle ja néin tilanteen tulisi olla tunnuslukuja
kaytanndssakin vertailtaessa (Salmi 2006, 164-165). Tunnuslukua arvioitaessa on hyva
my6s muistaa, ettd mahdolliset arvonkorotukset vaikuttavat juuri tdhan tunnuslukuun
pa&oman tuotto -tunnusluvuista eniten (Y TN 2002, 61).

3.2.4  Liikevoittoprosentti

Liikevoitto on virallisen tuloslaskel makaavan ensimmainen valitulos. Kansainvalisessa
kirjallisuudessa liikevoittoa kuvataan tunnetulla EBIT-luvulla (earnings before interests
and taxes). Tama kuvastaa hyvin sitd, etta liikevoitto kertoo kuinka paljon varsinaisen
liiketoiminnan tuotoista on jéljell& ennen rahoituskuluja ja veroja. Liikevoittoprosentti
saadaan, kun liikevoitto jaetaan kaikilla liiketoiminnan tuottamilla tuotoilla (Niskanen
& Niskanen 2003, 112-113).

LIIKEVOITTO-% = Liikevoitto *100
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Liikevoittoprosentin rinnakkainen tunnusluku on liiketulosprosentti. Se eroaa liike-
voittoprosentista niin paljon, kun viralliseen tuloslaskelman liikevoittoon on jouduttu
tekemaan oikaisuita. Néille molemmille tunnusluvuille on annettu ohjeellisiksi arvoiksi
seuraavat prosentit (Y TN 2002, 57):

>10% hyva

5-10 % tyydyttava

<5% heikko
Néaihin ohjedllisiin arvoihin on kuitenkin syyta suhtautua hyvinkin suurella varauksella.
Arviointia tehtdessi on aina otettava huomioon liiketoiminnan vaatima rakenne ja luon-
ne. Esimerkiks kaupan alalla tyydyt&an 2-3 prosentin liiketulokseen, kun energia-alalla
tavoitellaan jopa 50 prosentin liikevoittoa. Hyvana pidettava taso riippuu néin ollen hy-
vin pitkalti toimialasta ja sille ominaisesta ansainnan logiikasta eli kuinka paljon liike-
toimintaan sisdltyy jalostusarvon luontia, kuinka paljon p&&omia tarvitaan ja ennen
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kaikkea kuinka nopeasti ndaméa saavat padoman kiertdmaén ja vapautumaan (Salmi 2006,
150).

Tunnusluvun vertailtavuudesta esimerkiksi eri yritysten vélilla on tarjollaristiriitaisia
ndkemyksia. Esimerkiks Yritystutkimusneuvottelukunta (2002, 57) suosittelee tunnus-
luvun kayttoa yksittaisen yrityksen kehityksen seurantaan, toimialan sisiiseen vertai-
luun ja jopa eri toimialojen valiseen vertailuun. Niskanen & Niskanen (2003, 113) puo-
lestaan suosittelee, etta tunnuslukuja, joissa on liikevaihto jakajana, el tulisi kayttda ai-
nakaan toimialojen vélisissa vertailluissa. Eri yritysten véalista vertailua tehtéessa tulee
joka tapauksessa olla erityisen varovainen johtopaatoksia muodostaessa. V oittoprosent-
tien erot saattavat johtua niin kannattavuuseroista, kuin myos yritysten rakenteellisista
eroista (Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 182-183). Tassa tutkielmassa ndma tulkinnal-
liset hankaluudet eivét varsinaisesti aiheuta ongelmia, koska tunnusluvun tehtévana on
Iahinn& osoittaa mahdollisia eroavaisuuksia kasvavien ja el kasvavien pk-yritysten kan-
nattavuuksissa ja eri strategiaratkaisuiden vaikutuksista kannattavuudelle.

3.3 Vakavaraisuus€li padomar akenteen terveys

3.3.1 Oman javieraan padoman suhde

Y rityksen rahoitusaseman kuvaamisessa keskei sena tekijand on vakavaraisuus eli solidi-
teetti (Kinnunen ym. 2002, 132). Vakavaraisuus tarkoittaa vieraan ja oman padoman
osuutta koko pddomasta ja se kertoo yrityksen kyvysta suoriutua sitoumuksistaan (ko-
roista, lyhennyksistd ja paédomanpalautuksista) eri rahoitustahoille erityisesti pitkalla
aikavalilla. Yleisesti ottaen, mita enemman yrityksell& on omaa paédomaa taseessa suh-
teessa vieraaseen pddomaan niin, sitd vakavaraisemmasta yrityksesta on kyse ja yritys
pystyy myds selviytyméaan taloudellisista kriiseista paremmin (Niskanen & Niskanen
2003, 130).

Vakavaraisuus voidaan jakaa edelleen staattiseen ja dynaamiseen vakavaraisuuteen.
Staattinen vakavaraisuus kuvastaa sitg, miten hyvin yrityksen omaisuuden arvo vastaa
yrityksen taseessa olevaa vierasta pddomaa. Kéytannossa tama tarkoittaa sitg, etta mita
enemman yrityksen omaisuuden arvo ylittéa vieraan pddoman arvon, sita parempi on
staattinen vakavaraisuus. Vastaavasti dynaaminen vakavaraisuus kuvastaa sitd, miten
hyvin yritys pystyy hoitamaan vieraasta pddomasta aiheutuvat kulut, €li korot ja lyhen-
nykset (Laitinen 1994, 44-45). Téassa tutkielmassa kasiteltavét vakavarai suuden tunnus-
luvut edustavat vain stasttista vakavaraisuutta.
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V akavarai suuden tunnuslukujen tulkinta ja arviointi el ole mill&én tapaa yksiselitteis-
ta. Tama johtuu esimerkiksi siitg, etta yrityksen on tietyissa tilanteissa kannattavaa kas-
vattaa velkojensa méarda. Téllainen tilanne on erityisesti silloin, kun toiminnan kannat-
tavuus on hyvalla tasolla. Yrityksen kannattaa kayttéa talloin velkarahoitusta sen pie-
nempien tuottovaatimusten takia, jolloin kaikki kustannusten ylimeneva osuus menee
oman padoman hyodyksi. Talloin puhutaankin velan vipuvaikutuksen positiivisesta
efektista (Salmi 2006, 176-177). Toisaalta velkaantumisen vipuvaikutuksen ongelmana
on rahoitusriskin lisdantyminen velkaantumisen myo6ta (Niskanen & Niskanen 2003,
130).

Hyvéa vakavaraisuutta voidaan pitéd myos yhtena kasvun edellytyksendkin. Kasvun
myota yrityksen rahoituksellisten resurssien tarve kasvaa lisééntyvan kéyttopdgoman
sitoutumisen my6ta. Yritys, jonka omavaraisuus ja vakavaraisuus yleensdkin ovat kes-
tavalla pohjalla, saa omaa ja vierasta pééomaa huomattavasti helpommin ja halvemmin
padomakustannuksin kuin heikompi yritys (Salmi 2006, 175).

Kaytetyimpia vakavarai suuden mittareita ovat erilaiset omavaraisuusasteen, velkaan-
tumisasteen ja suhteellisen velkaantuneisuuden tunnusluvut ja ndiden eri johdannaiset
(Kinnunen ym. 2002, 133; Leppiniemi & Leppiniemi 1997, 228-229). Tassa tutkimuk-
sessa kéytetdan vakavaraisuuden tunnuslukuina Y TN:n (2002, 62—64) suositusten mu-
kaisesti ja niiden yleisyyden takia omavaraisuusastetta ja nettovelkaantumisastetta i
gearingia.

3.3.2 Omavaraisuusaste

Omavaraisuusaste kertoo sen, kuinka suuri osa yrityksen omaisuudesta on rahoitettu
omalla pd&domalla ja samalla omavaraisuusaste mittaa yrityksen vakavaraisuutta, yrityk-
sen tappionsietokykya ja myos kertoo kyvysta selvita rahoitusta koskevista sitoumuksis-
ta pitkalaaikavalilla (Salmi 2006, 168; Y TN 2002, 62).

Y ritystutkimusneuvottelukunta (2002, 62) suocsittelee laskemaan omavaraisuusas-
teen oikaistun oman pddoman suhteena oikaistun taseen loppusummaan, josta on va
hennetty saadut ennakot.

OMAVARAISUUSASTE = Oikaistu oma pdaoma *100
Oikaistun taseen loppusumma - saadut ennakot

YTN korostaa my0s kaavaan liittyvista yrityskohtaisista ongelmista. Y ksittaisen yrityk-
sen valinnat poistojen suhteen ja yleinen inflaatio vaikuttavat k&yttomaisuuden kdypiin
arvoihin, jotka voivat poiketa merkittéavastikin omaisuuden tarkasteluhetken tasearvois-
ta. Jos kdyvissa arvoissa ja tasearvoissa on merkittavia eroavaisuuksia suuntaan tai toi-
seen, on niista syyta tehda korjaukset lukuihin ennen omavaraisuusasteen laskemista.
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Samaten kayttbomaisuuteen tehdyt arvonkorotukset vaikuttavat eri vuosien véliseen
vertailtavuuteen (YTN 2002, 62).

Omavaraisuusasteelle voidaan antaa erilaisia ohjearvoja esimerkiksi toimialasta riip-
puen. On otettava myds huomioon, etta toinen yritys saattaa tulla vakaan toimintaympé-
ristén vuoksi toimeen huomattavasti pienemmalla omavaraisuusasteella verrattuna sel-
laiseen yritykseen, joka toimii hyvin suhdanneherkalla alalla. Y ritystutkimusneuvotte-
lukunta (2002, 63) on antanut seuraavanlaiset ohjearvot omavaraisuusasteen tulkinnalle:

> 40 % hyva

2040%  tyydyttava

<20 % heikko
Vastaavasti Laitinen (1994, 67) suosittelee pienen yrityksen tyydyttévaksi omavarai-
suusasteeksi 20—-30 %, jolloin yrityksen talous kestéa muutamien vuosien tappiotkin, jos
ne eivéat ole poikkeuksellisen suuria. On my6s arvioitu, mik& on sopiva omavaraisuuden
ylaraja Téhan ei tietenkdén ole mitdan yksiselitteista vastausta, vaan se on taysin omis-
tgista ja heidan riskinottohalukkuudestaan riippuva asia, mutta yleisesti 70 prosentin
omavaraisuusastetta kannattavassa yrityksessa pidetéan liian korkeana ja toimivaa joh-
toa kykeneméattomana kayttamaén velan vipuvaikutusta hyddyksi pyrkiessdan luomaan
omistgjille taloudellista lisdarvoa (Salmi 2006, 169).

3.3.3 Nettovelkaantumisaste (gearing)

Suomessa yleisimpana vakavaraisuuden tunnuslukuna on pitk&an ollut juuri omavarai-
suusaste, mutta kansainvalisen vaikutuksen myota gearingin eli nettovelkaantumisas-
teen merkitys on kasvanut. Taa tunnuslukua pidetdén "tarkempana’ kuin omavarai-
suusastetta, koska se kuvastaa kuinka paljon yrityksella on sellaista velkaa suhteessa
omaan padomaan mitd se el kykene valittomasti maksamaan olemassa olevilla, likvi-
deilld kassavaroilla (Salmi 2006, 169-170). Samalla tunnusluku on kuitenkin myos tay-
sin hypoteettinen. Yritys el nimittdin toiminnan jatkuessa missdan olosuhteissa yleensa
pysty kayttdmaan kaikkia olemassa olevia rahavaroja lainojen lyhentamiseen. Yrityksen
pankkitalletuksia (Kinnunen ym. 2002, 137).

Y ritystutkimusneuvottelukunta (2002, 64) suosittelee nettovelkaantumisastetta las-
kettaessa suhteuttamaan korollisen vieraan pd&oman ja rahojen ja rahoitusarvopaperei-
den erotuksen oikai stuun omaan pdégomaan.

NETTOVELKAANTUMISASTE = Korollinen vieras pddoma - rahat ja rahoitusarvopaperit *100
Oikaistu oma paaoma

Yrityksen taseessa voi olla paljonkin korotonta prosessivelkaa. Samalla yrityksella
voi olla myds paljon likvideja varoja, jolloin toddlisuudessa velka el huononna yrityk-
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sen toimintaedellytyksig, vaikka omavaraisuusaste ndin voisikin osoittaa. Gearingin yl&
rajana pidetéan 100 prosenttia tai kuten YTN (2002, 64) ilmoittaa, etta tunnusluvun ol-
lessa alle yhden® voidaan sita pitaa hyvana Yleisesti gearingille voidaan antaa seuraa-
vanlaiset ohjeelliset arvot (Salmi 2006, 171):

<50 % hyva

51-100 % tyydyttava

> 100 % heikko
Jos tunnusluku saa miinusmerkkisia arvoja sen takia, etta yrityksen oma pdgoma on ne-
gatiivinen, niin tunnusluku on luonnollisesti heikko ja yrityksen tilanne tallaisessa tapa-
uksessa kriittinen (Y TN 2002, 64).

3.4  Maksuvalmius osana péaivittaista litketoimintaa

Maksuvalmius eli likviditeetti tarkoittaa yrityksen kykya suoriutua juoksevista, lyhyen
aikavdlin velvoitteista ja yllattavista menoista. Erityisesti velkojat ja tavarantoimittajat
ovat yleensa kiinnostuneita asiakkaan maksuvalmiuden tunnusluvuista, mutta yleisesti
taman tutkielman teeman mukaisesti on my6s mielenkiintoista ndhda vaikuttaako kasvu
jotenkin yrityksen maksuval miuteen. Maksuval miuden tunnuslukumittareiden perustana
ovat taseen lyhytaikaiset erét eli kayttbpadoma, jota erityisesti kasvun yhteydessa sitou-
tuu yleensa yrityksen toiminnassa liséd (Niskanen & Niskanen 2003, 117).

Likviditeetti on kasitteend hankala ja sen mittaaminen tarkasti on monissa tilanteissa
lahes mahdotonta, koska likvidien maksuvalineiden ja maksuvelvoitteiden méarittami-
nen ennakkoon on vaikeaa kassastamaksu- ja kassaanmaksukasitteiden sisallon tulkin-
nanvaraisuuden takia. Taman takia likviditeetilla voidaan nahda olevan kolme eri aspek-
tia: raha-, aika- ja riskiaspekti. Raha-aspekti tarkoittaa sitéd, miké on rahaa likviditeetti-
suunnittelussa. Aika-aspekti puolestaan hahmottaa sité, kuinka kauas tulevaisuuteen yri-
tys pyrkii varmistamaan maksuvalmiutensa. Riskiaspekti puolestaan tarkoittaa yrityksen
suhtautumista likviditeettisuunnittelussa esiintyviin riskeihin. Nata kolmea aspektia k&
sittelemall& yritys voi tarkentaa maksuvalmiuskasitetta parhaaks katsottavalla tavalla
(Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 282—-283).

Maksuvalmius voi olla dynaaminen tai staattinen kasite. Dynaaminen eli toiminnalli-
nen maksuvalmius pyrkii mittaamaan tulorahoituksen riittavyyttad maksuvelvoitteiden
hoitamiseen. Staattinen eli valiton maksuvalmiusnékokulma puolestaan pyrkii vertaa-
maan nopeasti rahaksi muutettavien omaisuuserien suhdetta lyhytaikaisiin velkoihin ja
on tasepainotteinen (Salmi 2006, 178). Tassakin tutkimuksessa kaytettdva maksuval-
miuden tunnusluku quick ratio edustaa juuri staattista nékékulmaa.

® Gearing voi saada Y TN:n ilmoittamiaarvojasilloin, kun sitd ei |asketa prosenttimuotoisena.
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Vaikka likviditeetin osoittamiseksi on kehitetty iso joukko erilaisia mittareita, yleisin
tapa mitata maksuval miutta on kayttaé quick ja current ratio tunnuslukuja. Tutkimuksis-
sa on osoitettu, ettd ndma kaks tunnuslukua seuraavat hyvin toisiaan, joten niiden mo-
lempien kayttoa tassi yhteydessa el voida pitda tarpeellisena. Quick ratiota voidaan pi-
té4 current ratiota paremmin sopivana maksuval miusmittarina téhan tutkimukseen, kos-
ka siind el oteta huomioon varastoa, kuten current ratiossa ja sen arvostukseen liittyvéat
ongelmat j&avét ndin ollen pois (Rees 1990, 134).

Quick ratio eli niin sanottu happotesti (acid test) on valittdman maksuva miuden mit-
tari ja se kuvastaa yrityksen likviditeettid ankarammin kuin current ratio (Salmi 2006,
180). Yritystutkimusneuvottelukunta (2002, 67) suosittelee quick ration laskemiseksi
my06s kansainvélisesti melko vakiintunutta tapaa, jossa rahoitusomaisuuden ja osatulou-
tuksen saamisten erotus jaetaan lyhytaikaisten velkojen ja saatujen ennakoiden erotuk-
sdlla

QUICK RATIO = Rahoitusomaisuus - osatuloutuksen saamiset

Lyhytaikaiset velat - saadut ennakot

Tall6in tunnusluku ottaa huomioon vain kaikkein likvideimmé omaisuuserét ja se ku-
vastaa yrityksen kykya selviytya lyhytaikaisista veloistaan pelkalla rahoitusomaisuudel-
la(YTN 2002, 67).

Quick ratiolle on annettu seuraavat ohjearvot (Y TN 2002, 67):

>1,0 hyva
0,5-0,9 tyydyttava
<05 heikko

Kaytéannossa arvo 1,0 tarkoittaa sitd, etté yrityksella on likvideja varoja yhta paljon kuin
lyhytta velkaa eli velka on hallinnassa (Salmi 2006, 180).

Quick ration erityisend ongelmana on, etta se kuvaa yrityksen maksuval miutta yhtena
hetkenda eli taseen laatimispdivana. Taman takia tunnusluku ei missaan tilanteessa kerro
esimerkiksi sitg, miten yrityksen maksuvalmius on vaihdellut tilikauden atkana (Niska-
nen & Niskanen 2003, 120-121). Tunnusluvun hyvanéa puolena voi téméan tutkimuksen
osalta pitda sitg, etta se on taysin toimialariippumaton, jokaisen yrityksen on pystyttava
hoitamaan maksunsa liiketoiminnasta riippumatta.
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35 Kiertoaika- €i tehokkuustunnusuvut

3.5.1 P&domien sitoutumisen indikaattorit

Kirjallisuudessa tehokkuuden tunnusluvut ndhdéén usein osana maksuvalmiuden ja
padoman sitoutumisen analysointia (ks. esim. Salmi 2006, 183-190; Niskanen & Niska-
nen 2003, 117-130; Leppiniemi & Leppiniemi 1997, 222—224), mutta t&ssi tutkielmas-
sa kiertoaika- eli tehokkuustunnusluvut ovat erotettu Kallunkin ja Kytdsen (2002, 88)
tapaan omaksi tutkimusalueekseen. Erilaiset kiertoaikatunnusluvut mittaavat kuinka no-
peasti yrityksen tulot ja menot kertyvét ja kuvaavat siten tulorahoituksen riittavyytta ja
maksuvalmiuden taustalla olevia syitd Kiertoaikatunnuslukujen toinen nimitys eli te-
hokkuustunnusluvut kuvaavat juuri sitd, etta yritys pystyy toimintojaan tehostaen lyhen-
tamaan tulojen kertymisen aikaa ja pidentamain menojen kertymisaikaa. (Kallunki &
Kyt6nen 2002, 88).

Tavalismpia kayttépadomaerien kiertoaikalukuja ovat ostovelkojen ja myyntisaa-
misten tunnusluvut sekda erilaiset varaston ja vaihto-omaisuuden kiertoaikojen tunnuslu-
vut (Niskanen & Niskanen 2003, 122). Koska erityisesti varastoon ja vaihto-
omaisuuteen sitoutuvan pdaoman merkitys vaihtelee toimialoittain hyvinkin merkitt&
vasti, niin t&ssi tutkielmassa pitaydytéan k&yttamaan vain myyntisaamisten ja ostovel-
kojen kiertoaikoja tutkimuskohteena. Myyntisaamisia ja ostovelkoja kuitenkin suurim-
malla osalla pk-yrityksidkin on kéeiskaupasta ja toimialasta huolimatta (Salmi 2006,
189).

Erityisena mielenkiinnon kohteena on ostovelkojen ja myyntisaamisten kiertoaikojen
suhde toisiinsa. Naiden kahden kiertogan tulisi yleisesti olla sellaiset, ettd myyntisaa-
misten keskimaaréinen maksuaika on ostovelkojen keskimaaraistd maksuaikaa lyhyem-
pi. Taloin yrityksen varsinainen padomantarve vahenee, kun hankkijarahoituksella pys-
tytdan kattamaan asiakasluototus ja osa juoksevista menoista (Aho & Rantanen 1990,
64). Samalla yritys pystyy hyddyntamaan edulliset maksuehdot ja sen maksuvamius
pysyy riittavalla tasolla Toisaalta taas maksujen lykk&&minen yli normaalin maksuajan
on hyvin kallis rahoituksen keino (viivastyskorot ja muut perintékustannukset) ja ovat
my6s usein merkki yrityksen maksuva miusongelmista (Kallunki & Kytonen 2002, 90).

3.5.2 Myyntisaamisten kiertoaika

Myyntisaamisten kiertoaika kertoo, kuinka pitkéan myyntitulot ovat saamisina eli kay-
tanndssa kuinka monta paivaa kestéa ennen kuin asiakkaat maksavat laskunsa (Salmi



41

2006, 189). Yritystutkimusneuvottelukunnan (2002, 65) antaman suosituksen mukaan
kiertoaika tulisi laskea myyntisaamisten ja sisdisten myyntissamisten suhteena liike-
vaihtoon ja kerrottuna 365.

MYYNTISAAMISTEN KIERTOAIKA, pv = 365 * (Myyntisaamiset + sisdiset myyntisaamiset)
Liikevaihto (12kk)

Myyntissamisiin saattaa sisdltyd myos sellaisia erig, jotka eivét ole liikevaihtoa
Esimerkiksi arvonlisdvero, valmistevero, kuljetukset ja kayttbomaisuuden myyntitulot
ovat tdlaisia erid. Todelliset kiertogjat, jotka on myyntitulojen perusteella laskettu, ovat
siten hieman lyhyempié kuin yll& esitetyll& kaavalla lasketut (Y TN 2002, 65).

Myyntisaamisten kiertogjan muutoksesta voidaan paétella tiettyja asioita. Esimerkik-
si markkinatilanteen ja myyntiehtojen muuttuminen, asiakkaiden maksukyvyssa tapah-
tuneet heilahtelut, kilpailutilanne, rahoitustavat ja poikkeukselliset tilanteet (esim. tilin-
pa&&tos ja sesonki) saattavat vaikuttaa kiertoaikoihin (Salmi 2006, 189). Toisaalta myyn-
tisaamisten kiertogjan piteneminen voi olla myds merkki heikentyneesta perintétoimin-
nasta (Aho & Rantanen 1990, 64). Ongelmana kuitenkin témankin tunnusluvun tulkin-
nalle ovat toimialakohtaiset vaihtelut (Niskanen & Niskanen 2003, 123). Ja on syyta
myds muistaa tehtéessa tunnusluvusta johtopdétoksid, kuten myods ostovelkojen kierto-
nopeuden yhteydessa, ettd tunnusluvut kuvaavat vain tilinpddtoshetken tilannetta ja to-
dellinen tilanne saattaa vaihdella vuoden keskiméérdisista arvoista huomattavastikin
(YTN 2002, 66).

3.5.3 Ostovelkojen kiertoaika

Ostovelat ovat tavaran tai palvelun toimittajan antamaa maksuaikaa ja ostovelkojen
kiertoaika kuvastaa kaytanntssa kuinka monta paivaa yrityksen ostovelkojen maksu
kestéa (Kalunki & Kytonen 2002, 89). Ostovelkojen kiertoaikaa voidaankin tietyll& ta-
paa pitdd myyntisaamisten kiertogjan peilikuvana. YTN:n (2002, 66) suosituksen mu-
kaan tunnusluku lasketaan suhteuttamalla ostovelat ja sisdiset ostovelat ostoihin ja ul-
kopuolisiin palveluihin ja kertomalla 365 paivalla.

OSTOVELKOJEN KIERTOAIKA, pv = 365 * (Ostovelat + sisdiset ostovelat)
Ostot + Ulkopuoliset palvelut (12kk)

Tunnuslukua laskettaessa on syyta varmistua siitd, ettd ostovelat eivét sisdlla muita
kuin todellisia aine- jatarvikeostoja, eilkd esimerkiks investointeihin liittyvié ostovelko-
ja, jotka pidentaisivét kiertoalkaa ja siten myds véaristaisivét todellista tilannetta (Kal-
lunki & Kytonen 2002, 90). On syyta ottaa myds huomioon, etté taseessa ostovelat esi-
tetddn arvonlisdverottomina ja todellisuudessa toimittajien laskut sisdltavét arvonlisave-
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ron, jolloin todellinen kaytetty maksuaika on pidempi kuin mité ylla esitellyll& kaavalla
lasketut tunnusluvut antaisivat olettaa. Tulkittaessa tunnuslukua on syyta ottaa myos
huomioon toimialan maksukaytanndt, yrityksen rahoitustilanne ja maksupolitiikka seka
tavaroiden ja palveluiden toimittajien joustavuus (Salmi 2006, 190).
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4 TUTKIMUKSEN AINEISTO JAMETODOLOGIA

4.1  Tutkimuksen otosja aineiston kuvaus

Tama tutkimus on tehty osana Turun kauppakorkeakoulun PK-Instituutin kasvuyritys-
tutkimusta ” Pk-yritysten kasvu ja kansainvalistyminen: Seurantatutkimus pk-yritysten
kasvun ja kansainvalistymisen mekanismeista’. Tassa tutkimuksessa on kaytetty osin
PK-Instituutin tutkimusta varten keréttyd aineistoa ja osin tutkijan itsensa keréadmaa ai-
neistoa. PK-Instituutin kasvuyritystutkimus on pitkittaistutkimus ja se kasittéa hyvin
lagjasti kasvuyrittgyyden ja -yritysten osa-alueita. Tassa tutkimuksessa el ole pyritty
k&yttamaan koko kasvuyritystutkimuksen mahdollistamaa aineistoa, vaan siita on rajattu
kilpailu- ja menestystekijoita kasitteleva kokonaisuus (ks. liite 1).

Taman tutkimuksen tekija ei ole osallistunut kysymysten laatimiseen, vaan sen ovat
tehneet PK-Instituutin tutkijat. TAméaei varmasti heikenna tutkimuksessa kaytetyn teori-
an ja empirian vuoropuhelua. Kysymys ja sen vastausvaihtoehdot pohjautuvat taman
tutkimuksen luvussa kaks esitettyyn teoriaan. On kuitenkin syytd huomata, etta kysy-
myksen asettelu on yksinkertaistus teoriasta. Kysymyksessa tai vastausvaihtoehdoissa ei
keskuudessa sekaannusta ja vaérinkasitysta. Yksinkertaistus voi tietysti aina aiheuttaa
vaaristymié tutkimuksessa, mutta tassi tapauksessa sen todenngkdisyys on hyvin alhai-
nen. Kysymys on laadittu huolella ja se kuvastaa juuri pk-yritysten strategisia kilpailu-
ja menestystekijavalintoja ilman ymmarrysvaikeuksia aiheuttavaa strategia-sanan kayt-
toa.

PK-Instituutin kasvuyritystutkimus alkoi vuonna 2003. Taldin tutkimuksen perus-
joukoksi méaariteltiin kaikki enintdén 250 henkea tyollistavét yritykset®. Kaikkien tahan
ryhmaan kuuluvien yritysten siséllyttdminen tutkimukseen olisi 1ahes mahdotonta. T&
man takia tutkimus ei olekaan totaalitutkimus vaan otantatutkimus. Koska Suomen yri-
tyskanta on hyvin pienyritysvoittoista, yli 93 prosenttia yrityksista tyollistéd alle kym-
menen henkea (Tilastokeskus 2007), alkuperdisen aineiston poiminnassa on kaytetty
ositettua satunnaisotantaa. Ositettua otantaa suositellaan kaytettavan silloin kun kohde-
aineisto jakaantuu erilaisiin ryhmiin taustamuuttujien suhteen. Liséks ositettua otantaa
suositellaan kaytettavan, kun perusjoukko jakaantuu selkeasti erilaisiin ryhmiin ja otan-
nassa halutaan ottaa huomioon eri ryhmien suhteellinen koko. Téassa tutkimuksessa yri-
tykset jakaantuvat eri kokoluokkiin toisistaan poikkeavissa suhteissa. Ositettu otanta

® K onserniyhtiiden osalta henkil dstéméaéran ylaraja maéréytyi koko organisaation yhteenlasketun henki-
[6stéma&&ran mukaan.
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varmigtaa sen, ettd myos pienet ryhmét ovat edustettuina otoksessa (Vilkka 2007, 54).
Ositettu otanta mahdollistaa t&ssa tutkimuksessa sen, ettd suurempia yrityksia on muka-
na enemman kuin mité niita yrityskannan suhteen mukaisesti todellisuudessa pitéisi ol-
la.

Alkuperéisen aineiston keréamisessd on muodostettu aluks viis ositetta: ale 5 hen-
gen yritykset, 5-9, 1049, 50-99 ja 100-249 henkea tyollistavat yritykset. Jokaiseen
ositteeseen haluttiin riittévasti havaintoja, jotta monimuuttujamenetelmien kayttdé mah-
dollistuisi analyysivaiheessa. Taman takia tutkimuksen otoskooksi méaraytyi 500 (5
ositetta * 100 havaintoa) yritystéd. Lopulliseksi otokseksi muodostui 498 yritystd, jotka
olivat vastanneet haastatteluun ja muodostivat siten analysointikelpoisen joukon. Nyt
nelja vuotta myohemmin tutkimus toteutetaan uudestaan samoille yrityksille, jotka oli-
vat jo alkuperdisessa tutkimuksessa mukana ja olivat antaneet suostumuksensa jatkotut-
kimusten tekemiselle.

Alkuperdisessa tutkimuksessa aineiston keruumenetelméana kaytettiin strukturoitua
kyselylomaketta ja kaytdnnossa tiedonkeruu tapahtui standardoituna puhelinhaastatte-
luna. T&t& samaa menetelmda kaytetdan tassa tutkimuksessa. Perinteisesti haastatteluita
k&ytetaan niin kvantitatiivisessa kuin myos kvalitatiivisessa tutkimuksessa aineistonke-
ruumenetelmand Kirjallisuudessa esitelléan useita erilaisia haastattelumuotoja. Yleensa
erotetaan toisistaan ainakin strukturoitu, puolistrukturoitu, teema-, avoin ja syvahaastat-
telu. Strukturoidussa haastattelussa on kysymykset laadittu etukdteen ja ne esitetddn
vastausvaihtoehtojen kanssa jokaiselle haastateltavalle samassa muodossa. Vastaavasti
puolistrukturoidussa kysymykset on laadittu etukteen tarkasti, mutta haastateltavalle ei
anneta mitéén vastausvaihtoehtoja, vaan tdma saa vastata avoimesti omin sanoin. Tee-
mahaastattelu on hyvin l&hell&a puolistrukturoitua, joten toiset tukijat eivét edes pyri
etta teemahaastattelussa teemoittain olevilla kysymyksilla on tarkka muoto, mutta jar-
jestysta voidaan vaihdella haastattelutilanteen mukaisesti. Avoimessa ja syvahaastatte-
lussa keskustelu on hyvin avointa ja haastattelija |ahinna vain johdattelee haastateltavan
tiettyihin aihealueisiin. Nama kaksi muotoa my0s vaativat onnistuakseen haastattdijalta
hyvin paljon kokemusta (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2004, 196-199). Taman tutki-
muksen tekija ei itse vaikuttanut valittavaan aineistonkeruumenetelmaan, mutta struktu-
roidun haastattelun kaytté on hyvin perusteltua, koska tarkoituksena on saavuttaa suuri
otoskoko. Mill&&n muulla haastattelumenetelmalla tama el kaytanndssa olisi mahdollis-
ta, jotta vastaukset olisivat yhteismitallisia.

Puhelinhaastattelu on aineiston keruumenetelmané tehokas ja nopea ja sen kayttami-
seen taman tyyppisessa tutkimuksessa on useita hyvia perusteluita. Ensinndkin varsinai-
nen kyselylomake on pitk& (51 kysymystd). Tassd tutkimuksessa kéytettiin vain yhté
lomakkeen kysymysta hyodyksi. Toiseks vastausprosentti olisi varmasti jédnyt huomeat-
tavasti alhaisemmaksi, jos olisi kdytetty esimerkiksi postitettua kyselylomaketta. Lisaksi
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puhelinhaastattelun avulla saadaan erittéin todenndkoisesti vastaukset kaikkiin lomak-
keen kysymyksiin, koska haastattelija voi tarvittaessa taydentda ja selittééd kysymyksia
haastateltavalle ja aineiston keruuseen menee huomattavasti lyhyempi aika kuin esimer-
kiksi perinteistd postikyselya tai sahkopostikyselya kaytettdessa. Puhelinhaastattelua
kayttamalla saadaan myos tutkimukseen vastaamaan juuri halutut henkilot (Bryman &
Bell 2007, 214-216; Alkula, Pontinen & Ylostalo 1994, 137-138). Kaytannossa haas-
tattelut suoritettiin 21.3-18.5.2007 vélisend aikana. Haastatteluita varten palkattiin 5
opiskelijaa akateemisten opiskelijoiden vuokraukseen erikoistuneesta, Turun kauppa
korkeakoulun ylioppilaskunnan Legioona Oy:sti. Haastattelijat perehdytettiin etukdteen
tehtdvadn ja aineiston keruuseen ja siten heidan vaikutuksensa aineistossa mahdollisesti

Puhelinhaastatteluita kaytetdan usein myos sen takia, ettd saadaan korkea vastauspro-
sentti. Haastateltavan el ole niin helppo kieltaytyd suorasta yhteydenotosta, kuin esi-
merkiksi kysymyslomakkeen tayttamisesta. Puhelinhaastatteluissa pidetdan usein hyvé
nd vastausprosenttina 90 prosenttia (Alkula ym. 1994, 139). Alkuperdisen aineiston
osalta vastausprosentiksi jéi kuitenkin vain 38 prosenttia, jota voi pitéa hyvin alhaisena.
Muun muassa tdman takia alkuperdinen otos muodogtettiin niin suureksi, koska enna-
koitiin, etta haastatteluiden yhteydessa tulee tapahtumaan katoa. Vastaavasti tdman tut-
kimuksen vastausprosentiksi muodostui 56 prosenttia. Téat& voidaan pitéa kohtalaisena
vastausprosenttina ndin isossa aineistossa. Kirjallisuudessa vastaamattomuuteen anne-
taan useita syitd. Tallaisiaovat esimerkiks se, etté jotkut elvat periaatteesta vastaa kyse-
lyihin jajoillekin aihe el ole mielenkiintoinen (ks. esim. Bryman & Bell 2007 ja Alkula
ym. 1994). Taman tutkimuksen ja alkuperdisen tutkimuksen kadon tarkeimpéana syyna
on varmasti kuitenkin aika. Haastattelu vei noin 2060 minuuttia aikaa, mista johtuen
jotkut pidéttaytyivét vastaamasta. Yrittdjan tai pk-yrityksen johtgjan tyopaiva on hyvin
kiireinen ja gjanpuute vaivaa ilman suhteellisen pitkia puhelinhaastatteluitakin. Lisaksi
taman tutkimuksen aineistoa kerdttdessa on huomioitava, etta yrityskentéssa tapahtuu
jatkuvasti jarjestelyita. Toiset yritykset kasvavat pk-yritysmaéritelman ulkopuolelle, toi-
set gjautuvat konkurssiin tai lopettavat toimintansa muista syista ja osa yrityksista jou-
tuu erilaisten yritysjérjestelyiden kohteeksi. Onkin siis luonnollista, ettd akuperéisesta
tutkimuksesta nelja vuotta myohemmin kaikkia yrityksid el endé ole olemassa ja tavoi-
tettavissa.

Tutkimuksessa on aina ensisijaisesti pyritty haastattelemaan yrityksessa tygskentele-
taen paras ja uusin tieto yrityksen asioista ja tulevaisuuden suunnitelmista. Koska haas-
tattelut toteutettiin nyt toiseen kertaan, haastateltavien nimet olivat entuudestaan tiedos-
sa ja heihin pyrittiin ensisijaisesti olemaan yhteydessa

Alkuperdinen aineisto siséltéd yritysmuodoiltaan erilaisia yrityksid. Tassa tutkimuk-
sessa kaytetddn tutkimuskohteina osakeyhti6itd, koska suomalainen kirjanpito- ja osa-
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keyhtitlainsdadanto velvoittaa ainoastaan osakeyhtidité toimittamaan tilinp&dtoksen re-
kisterditavaks Patentti- jarekisterihallitukselle (PRH). Taman tutkimukseen tekemiseen
varattujen resurssien puitteissa el olisi ollut kaytanndssa mahdollista keréta tilinpaatok-
sia muista kuin osakeyhtidista.

Tutkimuksen aineiston toisen osan muodostavat osakeyhtididen tilinpaétokset. Tut-
kimuksen tekija kerasi tutkimukseen kuuluvien osakeyhtididen tilinpaétokset kolmelta
viimeisimmalta tilikaudelta 13.8-24.8.2007 vélisend aikana. Kerd8misessa kaytettiin
padasiallisesti Amadeus-tietokantaa hyvéks. Tietokanta sisdltda eurooppalaisten yritys-
ten tilinpd&toksia ja yrityksen omistukseen ja hallintaan liittyvia térkeimpiatietoja Vas
taavat tiedot suomalaisten yritysten osalta olisi saatavilla Patentti- jarekisterihallituksel-
ta maksua vastaan. Koska Amadeus-tietokannan kaytto oli taman tutkimuksen tekijélle
entuudestaan tuttua ja kayttd mahdollistui ilmaiseksi PK-Instituutin kayttgatunnuksilla,
neiston keruussa kaytettiin PK-Instituutin kéytdssa olevaa Voitto-CD ohjelmaa [dhinna
taydentdm&an muutamien osakeyhtididen tilinpaétostietoja.

Aineistonkeruun jélkeen jokainen havainto on tarkistettu tutkijan toimesta niin tilin-
padtbsaineiston kuin myds haastatteluiden osalta ja aineisto on muokattu prosessoita-
vampaan muotoon erilaisille Excel-taulukoille. Aineiston tarkastamisella on varmistettu,
etta virheitd ja puutteita olisi mahdollisimman vahéan erityisesti tilinpdatosaineiston ja
siihen perustuvien tunnuslukujen kohdalla. Amadeus-tietokanta siséltda joitakin tilin-
padtostunnuslukuja valmiiksi laskettuina. Naita kéytetdan tassa tydssa mahdollisuuksien
mukaisesti hyvaksi. Aluksi on kuitenkin testattu jokainen luvussa kolme esitetty lasken-
takaava, jotta niiden avulla saadut tunnusluvut vastaavat jo tietokannassa valmiinaollei-
ta tunnuslukuja. Taman jalkeen jokainen tunnusluku on kayty yksitellen 18pi ja tarkas-
tettu sen oikeellisuus ja tehdyt oikaisut. Mahdollisten puutteiden kohdalla on tehty tar-
vittavat korjaukset. Talla on varmistettu se, etta aineisto sisdltéd mahdollisimman vahan
virheita ja siten vaaristéis tuloksia tunnuslukujen osalta.

Tassa tutkimuksessa kasvuyrityksella tarkoitetaan osakeyhtiotd, jonka liikevaihto on
kasvuyritystutkimus, aineisto sisdltaa vertailuryhmané ei-kasvavien pk-yritysten joukon.
Nama yritykset on otettu mukaan, jotta aineisto olis tarpeeks suuri kvantitatiivisen tut-
kimuksen tekemiseksi. Yleisesti kirjallisuudessa mainitaan, etta kvantitatiivisessa tut-
kimuksessa otoksen tulis sisdltda vahintdan 100 havaintoyksikkda, jotta tuloksilla olisi
jonkinlaista tilastollista merkitsevyytta ja, etté niita voitaisiin pitda luotettavina (Vilkka
2007, 57). Nain ollen tutkimusoukon sisdltéessa sekd kasvavat etta ei-kasvavat pk-
yritykset tama vaatimus tulee taytetyksi.

Otoskoon méaréaan vaikuttavat myos kaytettévét analyysimenetelmét: mitd monimut-
kaisempi on kéytettédva menetelmd, sitd suurempi otoksen tulisi olla. Tutkimuksessa on
tarkoituksena vertailla eri yritys- ja strategiaryhmid keskendan ja suorittaa vahintdan
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erilaisia ristiintaulukointga. Kirjallisuudessa suositellaan taloin, etta jokaisessa ryh-
massa tulisi olla vahintéan 30 havaintoa (Vilkka 2007, 57). Tama ehto e toteudu kaik-
kien tutkimuksessa kaytettavien ryhmien osalta. Kasvavat pk-yritykset -ryhma siséltéa
93 havaintoa, jotka jakautuvat tasaisesti kolmeen alaryhmaén: kasvaviin mikroyrityk-
siin, kasvaviin pieniin yrityksiin ja kasvaviin keskisuuriin yrityksiin. Talta osin siis v&
hintéén 30 yrityksen otoskoko ryhméa kohden toteutuu. Tutkimuksessa tullaan kuiten-
kin lisd&ks ryhmittelemaan edella mainittuja ryhmia viela kytettavien strategioiden mu-
kaan. Tall6in vaadittava otoskoko ei toteudu mink&an ryhman kohdalla’. Kaikki edella
mainitut seikat yhdistetdan, tdméan tutkimuksen tutkimugoukko on siis 200 pk-
yritysmadritelman mukaista osakeyhtitta. Yritysten mééra vaihtelee joissakin kohdin
tutkimusta kahden yrityksen puutteellisten tilinpdétostietojen vuoks.

Ennen varsinaisen analysoinnin tekemista on syyté tarkastella tutkimuksen aineistoa
tarkagti. Aineistoa kuvaillaan yleensd ennen analyysia esimerkiks frekvenssi- ja kes-
kiarvoesityksien ja erilaisten havaintomatriisien avulla Taman tutkimuksen kannalta
tarkeimmat muuttujat ovat yrityksen koko liikevaihdon suhteen ja yritysten kayttamét
strategiavaihtoehdot. Liséksi on tietysti huomioitava toimialan vaikutus, vaikka téssa
tutkimuksessa ei varsinaisesti toimialojen valisiin eroavaisuuksiin kiinnitetékéén huo-
miota.

Tutkimusjoukko sisdltéa kaikkiaan 200 osakeyhtiota, joista kasvuyrityksid on 93 ja
ei-kasvavia pk-yrityksid on 107. Tutkimusoukon yritykset jakautuvat kokoluokkiin
henkil6stoméérien mukaan kuvion 8 osoittamalla tavalla.
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Kuvio 8 Tutkimusjoukon jakautuminen yrityskokoluokkiin henkilostomaaran
mukaisesti (n=200)

" Vain d-kasvavien pk-yritysten ryhméssa fokusointia ja differointia strategioina soveltavien yritysten
ryhma tayttéda ryhmien tutkimiselle asetetun otoskoon rajan (ks. kuvio 11 sivulla 60).
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Tutkimusjoukon 200 osakeyhtitsta henkilostotiedot on saatavilla kaikista yrityksista.
Kasvavien (93) ja ei-kasvavien yritysten (107) valilla on ndhtéavissi pientd eroavaisuutta
henkilostéméaarien suhteen. Ei-kasvavat painottuvat selkeammin kolmeen pienimpaan
kokoluokkaan, kun taas kasvaneet yritykset jakautuvat tasaisemmin suurempien luokki-
en kesken. Alkuperaisessi PK-Instituutin aineistossa jokainen luokka oli l&hes tasasuh-
teisesti edustettuna, mutta taman jatkotutkimuksen osalta tilanne on huomattavasti toi-
senlainen. Osaltaan téta selittdd varmasti se, ettd alkuperdisessa PK-Instituutin aineistos-
sa olivat kaikki yritysmuodot edustettuina, kun taas tdméa tutkimus rajautuu kasittele-
maan vain osakeyhti6itd. Tilanne olisi varmasti toisenlainen, jos esimerkiksi avoimet
yhtiot jatoiminimet olisivat tutkimuksessa mukana, koska nama yritysmuodot edustavat
yleensd pienimpiéd yrityksia.

Tutkimusjoukko jakautuu Euroopan unionin suositusten mukaisesti mikroyrityksiin
sekd pieniin ja keskisuuriin yrityksiin kuvion 9 mukaan. Taman jakauman lisdks 6 yri-
tysta ovat liikevaihdoltaan luokituksen ulkopuolella. Nama yritykset ovat kuitenkin var-
sinaisessa tutkimuksessa mukana, koska niiden henkilostomaara ei ylita tutkimukselle
asetettua 250 tyontekijan rajaa.
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Kuvio 9 Tutkimusoukkoon kuuluvien yritysten liikevaihtojen jakautuminen vii-

meisimman tilinpaatoksen mukaisesti (=200)

Tutkimusgoukon kasvuyrityksista mikroyrityksia on 33 % (31), 33 % (31) on pienia
yrityksig, 31 % (29) keskisuuria yrityksia ja 2 % (2) liikevaihdoltaan yli 50 miljoonan
euron yrityksid. Tamé merkitsee siis Sitd, ettd jokaisessa kasvuyritysluokassa on tasai-
sesti havaintoja ja siten aineistossa ei ole vaarisymid. Vastaavasti ei-kasvaneista yrityk-
sista mikroyrityksia on 45 % (48), 34 % (36) pienia yrityksid, 18 % (19) keskisuuria yri-
tyksid ja 4 % (4) liikevaihdoltaan yli 50 miljoonan euron yrityksia. Kasvuyritysten lii-
kevaihto on keskiméarin viimeisen tilikauden aikana 11,2 miljoonaa euroa ja ilman kah-
ta yli viidenkymmenen miljoonan euron liikevaihdon saavuttanutta yritysta keskiarvo
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on 9,0 miljoonaa euroa. Vastaavasti ei-kasvavien yritysten tapauksessa liikevaihdon
keskiarvo tutkimugjoukossa on 7,9 miljoonaa euroa ja ilman neljda yli viidenkymmenen
miljoonan euron liikevaihdon tehnytta yritysta 5,7 miljoonaa euroa viimeisimman tili-
kauden aikana. Jakaumasta on ndhtévissa, etta tutkimusoukon sisdltavét kasvuyritykset
ovat jakaantuneet tasaisemmin kaikkien luokkien kesken, kun taas ei-kasvaneet yrityk-
set painottuvat lilkevaihdon osalta pienimpiin yrityksiin. Kasvuyritysten liikevaihto
vaihtelee viimeisimman tilikauden aikana 61 000 ja 128,6 miljoonan euron valilla Vas-
taavasti ei-kasvaneiden yritysten liikevaihto vaihtelee 8 000 ja 90 miljoonan euron valil-
& Tulos-luvussa ei-kasvavia yrityksia ei tulla tarkemmin lajittelemaan kokoluokkiin,
vaan ne tullaan esittémaén yhtena vertailuryhmana kokonaisuudessa

Tutkimuksessa olevien kasvuyritysten jakaantuminen liikevaihdon kasvuprosentin
mukaan on esitetty kuviossa 10. Vuonna 2007 liikevaihdon kasvuprosentti oli suomalai-
silla pk-yrityksilla keskiméérin 12,2 prosenttia, joten sithen ndhden taméan tutkimuksen
kasvavat pk-yritykset ovat saavuttaneet huomattavasti nopeamman kasvuvauhdin (Hert-

s 2008).
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Kuvio 10 Tutkimusjoukon kasvuyritysten liikevaihdon muutos (%) kolmen viimei-
sen tilikauden aikana (n=93)

Tutkimusjoukon kasvuyritysten jakautuminen liikevaihdon kasvuprosentin mukaises-
ti on yll&ttéen painottunut isoihin kasvuprosentteihin. Yli 48 prosentilla (46) yrityksista
liikevaihto on kasvanut yli kolmekymmenta prosenttia viimeisten kolmen viimeisen ti-
likauden aikana, kun suurin kasvuprosentti on huikeat, noin 58 000 prosenttia. Hitaim-
paan kasvuluokkaan kuuluu 12,9 % (12), toiseksi hitaimpaan luokkaan 21,5 % (20) ja
toiseksi nopeimpaan luokkaan 17,2 % (15) tutkimusoukon kasvuyrityksista. Joukon
liilkevaihdon kasvuprosentin keskiarvoksi muodostuu erittain korkea 694 prosenttia ja
ilman kahta suurinta kasvuprosenttia (58 061 % ja 2 707 %) keskiarvoksi muodostuu
huomattavasti kohtuullisempi 49 prosenttia. On otettava huomioon, etta tutkimuksessa
kaytettava kasvuyritysmaéritelma vaikuttaa tdhan varmasti jonkin verran. Keskiarvo ja
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jakauma olisivat varmasti muotoutuneet toisenlaisiksi, jos tutkimuksessa olisi kaytetty
vuoden kasvua ilman kriteerid, etté kasvua olisi pitanyt tapahtua jokaisena kolmena pe-
réttdisend vuotena. Toisadta tdman tutkimuksen kasvuyrityksia voi pitéa todellisina
kasvuyrityksing, eika vain yhden tai kahden tilikauden kasvupiikin toimintaansa saanei-
na satunnaisina kasvuyrityksina.

Edelleen on syyta tutkia, onko liikevaihdon kasvuprosentilla ja yrityksen koolla jo-
tain merkitysta. Koon ja litkevaihdon kasvun vélisia suhteita arvioidaan taulukossa 1,
johon on rigtiintaulukoitu kasvuyritysten liikevaihdon kasvuprosentit ja yrityksen koko-
luokittelu.

Taulukko 1 Tutkimusjoukkoon kuuluvien pk-yritysten koon ja kasvun valinen yhteys
(n=93)
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Kuten taulukko 1 osoittaa, liikevaihdon kasvuprosentilla ja yrityksen koolla ei ndyta
olevan téssa aineistossa erityisia vinoumia. Jokainen liikevaihdon kasvuprosenttiluokka
on edustettuna |ahes tasasuhteisesti jokaisessa yrityskokoluokassa. Tamén suhteen ai-
neisto on siis tasapainoinen.

Tutkimusjoukko sisaltéa monen eri toimialan yrityksia. Varsinaisen aineiston keruu-
vaiheessatoimialalla el ollut valintakriteerien osalta merkitystd, siksi tassakin tutkimuk-
sessa joiltakin toimialoilta on mukana enemman yrityksia kuin toisilta. Yritykset on
luokiteltu Tilastokeskuksen suositteleman Toimialaluokitus 2002 mukaisesti viiteen eri
luokkaan. Tutkimusjoukon yritykset jakaantuvat néihin luokkiin seuraavasti:

Teollisuudesta on kasvuyrityksia 29,0 % (27) ja ei-kasvuyrityksid 33,6 % (36)
Rakentamisesta on kasvuyrityksia 14,0 % (13) ja ei-kasvuyrityksid 15,9 (16)
Tukku- ja vahittaiskaupasta on kasvuyrityksia 11,8 % (11) ja ei-kasvuyrityksia
14,9 (16)
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Kiinteistd-, vuokraus-, ja tutkimuspalvelut; liike-eldman palveluista on kasvu-

yrityksia 20,4 % (19) ja ei-kasvuyrityksia 17,8 (19)

Muut®-aloilta on kasvuyrityksia 24,7 % (23) ja ei-kasvuyrityksia 17,8 % (19).

Selkeasti eniten yrityksia tutkimuksessa on teollisuuden alalta molemmissa yritys-

ryhmissd. Muilta osin aineisto on suhteellisen tasaisesti jakautunut luokkien kesken.
Kasvuyritysten suurehkoa méardd muut-luokassa selittda todennakoisesti luokkaan kuu-
luvien terveydenhuolto- ja sosiaalipalveluyritysten osuus. Viimeisten vuosien aikana
alalla on ollut erityisen suotuisa kehitys ja toimialalla on tapahtunut merkittavaa yritys-
ten kasvua muun muassa julkisen sektorin yksityistdessi alan palveluita.

4.2 Kvantitatiivinen tutkimusote

Kvantitatiivisissa tutkimuksissa pyritd8n saamaan esiin suuresta aineistosta méaréllisia
asioita, kun taas kvalitatiivisessa tutkimuk sessa keskitytdan pienen aineiston syvalliseen

tatiivisen valistd asetelmaa el voida viel&kaén pitda selvana Y ha edelleen kdydadan kes-
kustelua siitd, kumman menetelman tulisi olla dominoivassa asemassa, ja mika ndiden
kahden menetelman keskindinen suhde on (Silverman 2000, 1). Tilannetta kuvastaa hy-
vin muun muassa se, etta kvalitatiivinen tutkimus néhddan yha edelleen yleensa kvanti-
tatiivisen tutkimuksen vastakohtana (Koskinen, Alasuutari & Peltonen 2005, 24). Koska
tassa tutkimuksessa on tarkoitus kuvata ja tutkia kasvun, taloudellisten tunnuslukujen ja
strategiaratkaisuiden valista suhdetta numeerisen aineiston pohjalta, tdman tutkimuksen
menetelméaksi sopii luonnollisesti kvantitatiivinen tutkimus.

Pieni otos alheuttaa ongelmia erityisesti erilaisten analyysien tekemisessa ja siksi tas-
s4 tutkimuksessa el voidakaan kayttda kaikkein edistyksellisimpia maarallisen tutki-
muksen analyysimenetelmia. Havaintoaineiston havaintojen valilla on erilaisia suhteita
ja mitta-asteikoita kaytetédnkin naiden erilaisten suhteiden luokittelussa. Mitta
asteikoita luokitellaan sen mukaisesti, minkalaisille suhteille kyseessi oleva mittari tar-
joaa jarkevan tulkinnan, el ole esimerkiksi jarkevéaa yrittéa muodostaa strategiavaihtoeh-
tojen vdlille etdisyyksid. Téssa tutkimuksessa yhdistyvétkin laatueroasteikolliset muut-
tujat eli kilpailukyky- ja menestystekijavalinnat ja suhdelukuasteikolliset muuttujat eli
yrityksen taloudelliset tunnusluvut. Kéytannossa tama tarkoittaa, etta laatueroasteikolli-

8 Muut -luokka si sl taa téssa tutkimuksessa luokat maatal ous, riistatal ous, ja metsitalous, séhké-, kaasu-,
ja vesihuolto, majoitus- ja ravitsemistoiminta, kuljetus, varastointi ja tietoliikenne, koulutus, terveyden-
huolto- ja sosiaalipavelut sekd muut yhtei skunnalliset ja henkil 6kohtai set palvel ut.
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sille muuttujille voidaan suorittaa vain muuttujan arvojen luokittelua, kun taas suhdelu-
kuasteikollisille muuttujille voidaan suorittaa suhdelukuvertailuja esimerkiks prosentti-
lukumuodossa (Kallio, Korhonen & Salo 2003, 75-76). Nama vaikuttavat myos osal-
taan siihen kuinka edistyksellisia analyysimenetelmia tassa tutkimuksessa voidaan kéyt-
téa

Kvantitatiivisen tutkimuksen tarkoitus on yleensé olla joko selittava, kuvaileva tai
ennustava. Selittdvan tutkimuksen tarkoitus on ennen kaikkea etsia selitysta tilanteelle
tal ongelmalle ja tutkia mahdollisia kausaalisia suhteita. Kuvaileva tutkimus puolestaan
esittéd tarkkoja kuvauksia tapahtumista tai tilanteista ja ilmiosta esiin tulevia nakyvia
ka&yttaytymismuotoja. Ennustavan tutkimuksen tarkoitus on ennen kaikkea ennustaa ta-
pahtumia, jotka ovat seurauksena ilmiostg, jota tutkitaan (Hirsjarvi ym. 1997, 129-130).
Taman tutkimuksen on tarkoitus olla ennen kaikkea kuvaileva tutkimus eli tarkoituksena
el ole luoda uusia kasitteita tai mallgja, vaan pyrkia esittémaan tutkimusongelmana ole-
va asia mahdollisimman tarkasti ja oikein. T&ssi tutkimuksessa on lisaksi piirteita selit-
tavasta tutkimuksesta, koska tutkimuksessa selvitetdan kilpailustrategioiden ja taloudel-
lisen menestyksen valista mahdollista yhtenevéisyytta

Kvantitatiivisessa tutkimuksessa pyritédn kayttamaan aina sellaista analyysimene-
telmég, joka antaa tietoa siitd, mita ollaan tutkimassa. Analyysitapa valitaan sen mukai-
sesti, ollaanko tutkimassa yhtd muuttujaa vai kahden muuttujan valista riippuvuutta ja
niiden vaikutusta toisiinsa. Y ksinkertaisimmillaan yhden muuttujan jakaumasta saadaan
tietoa sijaintia kuvaavien tunnuslukujen avulla. Yleisimmin maarallisessa tutkimuksessa
kaytettavia sjaintilukuja ovat keskiarvo ja moodi, joita molempia tullaan hyodynté
mMa&an tassa tutkimuksessa. Jos taas tutkitaan sitd kuinka havaintoarvot poikkeavat toisis-
taan, kaytetddn analyysissa hyvéksi hajontalukuja, kuten esimerkiksi vaihteluvalia.
Kahden muuttujan valista riippuvuutta tutkittaessa kaytetdan hyodyks edistyksellisem-
pid analyysimenetelmi, kuten ristiintaulukointia ja korrelaatiokerrointa (Vilkka 2007,
119).

Tutkittaessa kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten valilla kaytettavien kilpailustra-
tegioiden eroavaisuuksia parhaimpana menetelmand on yksinkertaisesti tutkia kunkin
tutkittavan strategian yleisyytta tutkimusryhmissa ja havainnollistaa tata prosenttiosuuk-
siin perustuvan pylvéasdiagrammin avulla. Kéytannossa tama tarkoittaa siis sijaintiluku-
jen, tarkemmin moodin, kayttéd Moodi di tyyppiluku tarkoittaa nimensd mukaisesti
joukkoon kuuluvaa yleisintéa arvoa ja soveltuu parhaiten nominaaliasteikollisille muuttu-
jille (Vilkka 2007, 121). Moodi on siis tdman tutkimuksen tapauksessa strategia, jota
kayttaa eniten pk-yrityksista hyvaks kussakin tutkittavassa luokassa eli, jonka frek-
venssi on suurin.

Kasvuyritysten taloudellisen menestymisen tutkiminen perinteisen tilinpéddttsanalyy-
sin avulla, antaa parhaimman tuloksen yritysryhmén kohdalla kulloisestakin tilanteesta
tilinpd&tostunnusluvun aritmeettinen keskiarvo. Aritmeettinen keskiarvo kuuluu moodin
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tapaan sijaintilukuihin, mutta on huomeattavasti téta edistyneempi ja sopii suurien aineis-
tojen kasittelyyn valimatka- ja suhdelukuasteikollisilla muuttujilla. Aritmeettinen kes-
kiarvo saadaan laskemalla havaintojen mittaustulokset yhteen ja jakamalla saatu tulos
havaintojen lukuméardlla (Vilkka 2007, 122). Tassa tutkimuksessa esimerkiks koko-
naispddoman tuottoasteen keskiarvot jokaisessa yritysryhméassa saadaan laskemalla
kunkin havainnon kokonaispddoman tuottoasteet yhteen ja jakamalla ne ryhméan kuu-
luvien havaintojen (yritysten) lukuméaaralla

Aritmeettisen keskiarvon kayttoa kritisoidaan sen herkkyydesta poikkeavien havain-
tojen aiheuttamalle vaaristymalle. Taman takia aritmeettinen keskiarvo ei annakaan ko-
vin tarkkaa ja oikeaa kuvaa jakaumasta, jos aineistossa on yksikin hyvin paljon muista
havainnoista poikkeava havainto (Vilkka 2007, 123). Tassa tutkimuksessa tama koros-
tuu erityisesti pienen otoskoon seurauksena. Yleensd kun lasketaan pienista aineistoista
keskiarvoja, hyvin poikkeukselliset havainnot jéetéén kokonaan pois. N&in on tehty
tassakin tutkimuksessa yksittaisten tunnusiukujen kohdalla®. Vaarana havaintojen pois-
ta. Tassa tutkimuksessa tdman ei uskota aiheuttavan erityisen suurta riskid, koska poik-
keavien havaintojen médra on hyvin pieni otokseen verrattuna

Aritmeettisen keskiarvon heikkoutta suositellaan vahennettavan kayttamalla rinnak-
kain tutkimuksessa keskiarvon kanssa hajontalukuja. Hajontalukuja ovat esimerkiksi
variaatiosuhde, vaihteluvali ja keskihgjonta. Téssa tutkimuksessa tutkittaessa kasvuyri-
tysten taloudellista menestysta perinteisen tilinpééttsanalyysin avulla aritmeettisen kes-
kiarvon rinnalla kaytetéan vaihteluvalia. Vaihteluvali kertoo suurimman ja pienimman
havaintoarvon valin, kun havainnot on laitettu suuruusjarjestykseen. Samalla vaihtelu-
valin kaytto analyysissa kertoo, kuinka suuria ja pienid arvoja muuttujat saavat otokses-
sa eli téassa tutkimuksessa yritysryhmén sisdlla (Vilkka 2007, 124).

Kahden ja useamman muuttujan valista riippuvuutta tutkittaessa suositellaan usein
kéaytettavaks analyysimenetelmaks ristiintaulukointia. Riippuvuudella tarkoitetaan,
ettd jokin muuttuja vaikuttaa toiseen muuttujaan. Ristiintaulukointi puolestaan mahdol-
listaa sen, etta havaintojen sijaintia voidaan tarkastella kahdelle taulukoitavalle muuttu-
jalle yhta aikaisesti (Vilkka 2007, 129). Tassa tutkimuksessa kasvuyritysten kilpailustra-
tegioiden vaikutuksia taloudelliseen menestykseen tutkitaan ristiintaulukoinnin avulla.
Tama taulukointi tapahtuu kilpailustrategioiden ja yritysryhmittelyn valilla perinteiseen
tilinpddtosanalyysin perustuvien tunnuslukujen aritmeettisten keskiarvojen vastatessa
ndiden muuttujien valisia havaintoja.

Kvantitatiivisen tutkimuksen yhteydessa tuloksien tilastollista merkittavyytta tutki-
taan usein jollain matemaattisella menetelmalla. Ristiintaulukoinnin yhteydessi monesti

® Mainitaan erikseen kulloisenkin tunnusluvun kohdalla, jos poikkeuksdllinen / poikkeuksellisia havainto-
jaon jétetty pois.
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k&ytetédn muuttujien valisen riippuvuuden testaamiseen esimerkiksi Khin nelio —testia
(x? tai kontingenssikerrointa (C) (Menetelméopetuksen tietovaranto 2008). Tassa tut-
tegioiden valisen mahdollisen riippuvuuden testaamisessa, vaikka tulokset ndiden osalta
esitetdankin vain pylvasdiagrammin muodossa. Néden testien avulla pystytéan siis tut-
kimaan onko yrityskokoluokalla merkitysta kilpailustrategiavaihtoehdon valinnassa.
Tallainen tutkimusasetanta on l&hella kirjallisuudessa tarkasteltua hypoteesin testausta.
Hypoteesin testauksella tarkoitetaan tutkijan tekeméan ennakko-oletuksen jatilastollisen
merkitsevyystestauksen antamaa tulosta (Vilkka 2007, 132; Eskola & Suoranta 1998,
223).

Khin nelio -testi perustuu havaittujen ja odotettujen solufrekvenssien vélisen eron ti-
lastollisen merkitsevyyden testaukseen. Testia kaytetdan hyvaks riippumattomuustesti-
n&, jolloin tutkitaan sitd, onko muuttujien valilla yhteytta vai ei. Ristiintaulukoinnin yh-
teydessa saatavat odotetut frekvenssit ovat niita frekvenssejd, jotka olisivat todellisia
frekvensseja jos muuttujien valilla ei olisi riippuvuutta. Néin ollen testisuureen arvo on
Sité suurempi, mité suurempi on havaittujen ja odotettujen solufrekvenssien erotus. Tés-
ta puolestaan seuraa se, ettd mita suurempi testi suure on, niin sita pienempi on siihen
liittyva p-arvo (Menetelméaopetuksen tietovaranto 2008). Tilastolliseen testaukseen on
vakiintunut riskitason (p-arvo) arvoiksi 1 % ja 5 %. Alle yhden prosentin riskitason tu-
loksia pidet&an tilastollisesti merkitsevana ja alle viiden prosentin tasoa puolestaan tilas-
tollisesti melkein merkitsevana (Vilkka 2007, 132—-133). Taman tutkimuksen osalta yri-
tyskoon ja strategiavaihtoehtojen valiseksi y?-arvoksi muodostuu 6,02. Vapausasteiden
ollessa 9, y?jakauma osoittaa, etta p:n arvoksi muodostuu peréti 0,74, joten voidaan sa
noa, etta yrityskoon ja kilpailustrategian valilla ei ole minkdanlaista tilastollista riippu-
vuutta. Lisdksi testisuure jaa niin pieneksi, ettei sen mukaan ryhmien vélilla ole havait-
tavissa eroja, joiden vois olettaa todennakdisesti esiintyvan myos perusjoukossa.

y>-testin luotettavalle kaytdlle ristiintaulukoinnissa asetetaan ehdoks, etté korkein-
taan 20 prosenttia odotetuista frekvensseistéa saa olla alle 5 ja, ettd jokaisen solun odote-
tun frekvenssin on oltava yli 1. Téamé el toteudu téssa tutkimuksessa ristiintaulukoinnin
yhteydessid. Taman takia tilastollista merkitsevyytta yrityskoon ja kilpailustrategiavaih-
toehtojen valilla tutkitaankin liséksi viela kontingenssikertoimen (C) avulla. Kontin-
genssikerroin kuvastaa muuttujien valisen riippuvuuden voimakkuutta. Se voi saada ar-
voja vain 0 ja 1 valigtd, jolloin mita l1&hempéna 1 ollaan, niin sitd voimakkaammasta
muuttujien valisesta riippuvuudesta on kyse. Kontingenssikertoimen tulkinnalle el ole
yksiselitteista ohjetta, mutta ristiintaulukoinnin rivi- ja sarakeméérét rajaavat kontin-
genssikertoimen ylérajan kaavan nelisjuuri (r-1) jaettuna r:n'® avulla (Menetelmaope-

10 K aava eddllyttad, etté rivi- ja sarakeméirét ovat yhta suuret, kuten tassa tutkimuksessa yrityskoon ja
strategiavaihtoehtojen osalta on.
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tuksen tietovaranto 2008). Taman tutkimuksen osalta kontingessikertoimen maksimiksi
muodostuu 0,866. Y rityskoon ja strategiavaihtoehdon valiseksi kontingenssikertoimeksi
muodostuu vain 0,17, joten t&ssi tutkimuksessa ndiden kahden muuttujan valista yhteyt-
ta voidaan pitéé hyvin heikkona

4.3 Tutkimuksen luotettavuus

Miten arvioida kasvuyritystutkimuksen luotettavuutta, kun pelkastdan kasvun méaritel-
mét vaihtelevat tutkimuksesta ja tutkielmasta toiseen? Erilaisia kasvu- ja mittaustapoja
on kymmenia ja jokaisen tutkijan on itse valittava kulloiseenkin tutkimukseen parhaiten
sopivat ja perusteltava valintansa mahdollisimman vakuuttavasti. Se, etté tutkija saa itse
valita kayttamansa mittarit ja tutkimustavat, vaikuttaa aina tutkimusten vertailtavuuteen
jatuo subjektiivisuuden osaks kvantitatiivista tutkimusta. Tassakin tutkimuksessa tutki-
jaon itse valinnut omasta mielestd parhaimmat tutkimusmenetelmét kaytettavissa ole-
valle aineistolle. Varmasti toisenlaisilla ratkaisuilla ja valinnoilla olisi pdasty erilaisiin
tuloksiin.

Tutkimuksen luotettavuutta on aina pyrittava arvioimaan, oli sitten kyse kvantitatii-
visesta tai kvalitatiivisesta tutkimuksesta. Kvantitatiiviseen tutkimukseen on arviointi-
kriteereiksi vakiintunut reliabiliteetin ja validiteetin kasitteet, jotka yhdessd muodosta-
vat kokonaisluotettavuuden mittarin (Vilkka 2007, 149). Néiden lisdksi on syyta tutkia
kriittisesti tutkimuksen ja tulosten yleistettavyytta

Reliabiliteetin tarkastelulla tarkoitetaan tutkimuksen tai mittarin luotettavuuden ja
tarkkuuden mittaamista. Jos tietylla menetelmélla toisistaan riippumattomat, samalle
tilastoaineistolle tehdyt mittaukset antavat huomattavasti vaihtelevia tuloksia, sanotaan,
etta mittarin reliabiliteetti on alhainen. Samaten myos sanotaan, etta mita vahemman
sattuma on vaikuttanut tuloksiin, sitd parempi on tutkimuksen reliabiliteetti. Ongelmat
tutkimuksen reliabiliteetin kanssa johtuvatkin useimmiten tutkijan tekemista satunnais-
virheista (Vilkka 2007, 149; Hirsjarvi ym. 2004, 216).

Taman tutkimuksen osalta reliabiliteettiin vaikuttavien satunnaisvirheiden mahdolli-
suus on kohtalaisen suuri. Tutkijan huolimattomuusvirheet ovat mahdollisia esimerkiksi
syOtettdessa tietoja Excel- taulukkolaskentaohjelmaan, joskin tiedostojen tarkastus use-
ampaan kertaan on vahentanyt tata riskia merkittavasti. Haastatteluiden osalta myds in-
himillisten virheiden mahdollisuus on luonnollisesti olemassa. Haastattelijat talensivat
tiedot suoraan tietokoneelle haastatteluiden aikana, joten virhelyéntien mahdollisuus on
olemassa, joskin riskia télle voidaan pitda hyvin alhaisena kysymyslomakkeen raken-
teellisen yksinkertaisuuden vuoksi.

Tutkimuksessa kaytettavien tilinpaétdéstunnuslukujen osalta reliabiliteettia voidaan
pitéd korkeana. Tutkimuksessa on noudatettu huolellisuutta ja tarkkuutta, minka vuoksi
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satunnaisten virheiden todenndkdisyys on pieni. Lisaks alkuperdinen tilinpaétosaineisto
perustuu Suomessa kéytdssa oleviin kirjanpito-, osakeyhtio- ja tilintarkastuslakeihin,
joten siltd osin tilinpaétdsainei ston laadukkuus on taattu.

Kvantitatiivisissa tutkimuksissa voidaan nykyaan mitata reliabiliteettia (erityisesti si-
sdistareliabiliteettia) myos niin sanotun Cronbachin alfa -kertoimen avulla. Taman ker-
toimen avulla tutkitaan mittarin, tassd tapauksessa kilpailustrategioihin liittyvan kysy-
myksen, siséistd homogeenisuutta (Bryman & Bell 2007, 164). Téassa tutkimuksessa el
ole kuitenkaan erityista syyta taman kertoimen laskemiseen, koska kilpailustrategioihin
liittyvan kysymyksen vastausvaihtoehdot on johdettu suoraan eri rategioista. Ja taléin
vastauksiin liittyva satunnaisvirheen mahdollisuus on olematon ja siten tutkimuksen re-
liabiliteetti on haastatteluaineiston osalta korkea.

Validiteetti kuvastaa tutkimuksen pétevyytta eli tutkimuksen mittareiden tai tutki-
musmenetelmien kykya mitata juuri sitd, mita oli tarkoituskin mitata. Valitettavasti aina
mittarit ja menetelmét eivét vastaa toddlisuutta ja sitd, mité tutkija oli niiden kuvitellut
tutkivan (Hirgjarvi ym. 2004, 216).

Tutkimuksen validiteettia arvioitaessa on erityisen tarkea tarkastella miten tutkimuk-
selle jaaineistolle esitetyt kysymykset toimivat ja millaisia vastauksia ne antavat ja mi-
ten vastauksien saamiseen kaytetyt mittarit ovat toimineet (Hirsjdrvi ym. 2004, 216—
217). Tassa tutkimuksessa kasvun mittaamisessa kaytettiin litkevaihdon kasvua kolme-
na edeltavana tilikautena. Se on yleisin kasvumittari ja siten kuvastaa ja mittaa varmasti
yrityksen kasvua. Kilpailukyky- ja menestystekija valintojen tutkimisessa kaytetty ky-
Ssymys on puolestaan osa isompaa PK-Instituutin kysymyssarjaa. Haastattelulomakkeen
ovat kokonaisuudessaan laatineet ammattitutkijat, joilla on lagja kokemus aiheesta ja
siihen liittyvasta teoriasta. Taltd osin voidaan hyvélla syylla olettaa kysymysten tutkivan
juuri oikeita asioita. Joskin haastattelulomakkeella on selvasti véltetty vaikeaselkoisten
ja teorialdhtoisten sanojen kayttod, kuten téssakin tutkimuksessa kaytettavaa strategia-
sanaa. Tama saattaa heikentaé tdman tutkimuksen haastatteluaineiston validiteettia, mut-
ta parantaa kuitenkin yleisesti aineiston luotettavuutta, verrattuna tilanteeseen, jossa
haastateltavat olisivat joutuneet arvuuttelemaan strategia-sanan merkitysta haastatteluti-
lanteessa.

Tassa tutkimuksessa on kaytetty myos kahdeksaa erilaista tilinpaétdstunnusiukua ku-
vaamaan pk-yrityksen taloudellisesta tilasta. Nama tunnusluvut ovat yleisimpia ja nii-
den laskentatavat ovat ainakin Suomessa suhteellisen vakiintuneet Y ritystutkimusneu-
vottelulautakunnan suositusten ansiosta. Tasta johtuen myo6s néiden mittareiden validi-
teettia voidaan pitéa korkeana. Jokainen mittari on valittu harkiten ja jokainen kaytett&
va tunnusluku mittaa ehdottomasti juuri sité talouden osa-aluetta tarkasti ja yksinkertai-
sesti, mitd kulloisellakin tunnusluvulla halutaankin mitata.

Tutkimusta pidet&an yleisesti myos validina, mikali se el sisalla systemaattista virhet-
ta. Systemaattisen virheen arvioiminen on hyvin hankalaa ja sen suuruutta tutkimukses-
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sa on vaikea kaytéannossa arvioida (Vilkka 2007, 150). Tutkimuksessa kéytettavan haas-
virhetta voi aiheuttaa vastagjien valehteleminen (Alkula ym. 1994, 90). Téassa tutkimuk-
sessa el kuitenkaan ole kysytty henkilokohtaista tai arkaluontoista asiaa, joten vastagjilla
el ole ollut syytd valehdella ta kaunistella totuutta, varsinkaan kun vastaukset késitel-
[&8n anonyymisti. Lisdks totuuden kaunisteleminen on ollut t&ssa tapauksessa myds
lahes mahdotonta, koska haastateltaville on annettu valmiit vastausvaihtoehdot. Tassa
tutkimuksessa haastateltavat ovatkin Iahinna voineet vaarilla vastauksilla vaikuttaa tut-
kimuksen reliabiliteettiin satunnaisvirheen kautta.

Systemaattista virhetté voi aiheuttaa myos se, etta haastateltavat eivat ymmarra ky-
symyksessd olevia kasitteita tai ymmartavéat ne eri tavalla kuin tutkija (Alkulaym. 1994,
90). Téassa tutkimuksessa haastateltavat olivat yrityksen johtohenkilGita tai yrittdjia, jo-
ten haagtattelun aiheen pitdisi olla heille entuudestaan tuttu. Haastattelukysymyksen
asettelussa on myos selvasti valtetty vaikeiden ta tulkinnanvaraisten kasitteiden kayt-
tistavirhetta.

Tutkimuksessa kaytettavien tilinpadtostunnusl ukujen osalta mahdollisen systemaatti-
sen virheen arvioiminen on hyvin hankalaa. On tietysti kdytanntssa mahdollista, etta
jokainen tunnusluku on laskettu jarjestelmallisesti vadrin, mutta taméa on tarkastuksista
ja kaytetysta tarkkuudesta johtuen hyvin epdtodenngkdista. Ennemminkin taméa voi vai-
kuttaa tutkimuksen reliabiliteettiin satunnaisvirheen kautta. Tutkimukseen valikoituneet
laskukaavat ovat yleisesti tutkimuksissa havaittu hyviksi ja siten on erittéin epatodenné
koisté ja jopa mahdotonta, ettd ne sisdltéisivéat systemaattisen virheen mahdollisuuden.

Tutkimuksen tulosten yleistettavyyden arviointi on myods hankalaa. Tulokset ovat
useasti tilannesidonnaisia ja riippuvaisia ulkoisista tekijoista. On myds mahdollista tul-
kita saatuja tuloksia eri tavoin. Kvantitatiivisessa tutkimuksessa aineistot ovat yleensa
ainaniin suuria, etta jonkinlaiseen yleistettavyyteenkin pyritdan (Alkulaym. 1994, 298—
299).

Taméa tutkimus kasittelee ennen kaikkea suomalaisia pk-yrityksia. Tamén takiayleis-
tysten tekeminen lagjemmin on mahdotonta, joskin vertailu muiden maiden vastaavien
tutkimusten kanssa voi antaa hyvinkin mielenkiintoisia tuloksia. Tutkimuksessa kéytetty
otos edustaa vain murto-osaa suomalaisista pk-yrityksista ja tutkimuksessa kaytettavat
ryhmittelyt eivét kaikki téyta otoskoon osalta kirjallisuudessa annettuja ohjeistuksia so-
pivasta otoskoosta. Tama heikentéa myos huomattavasti tulosten luotettavuutta ja tulos-
ten yleistettavyytta luotettavasti. Suhteellisen pienestd otoskoosta huolimatta joukko
edustaa kohtalaisen hyvin suomalaisia pk-yrityksid, mika puolestaan tukee yleistettd
VYYtta

Tutkimuksessa on noudatettu hyvaa tutkimustapaa ja objektiivisuutta. Kvantitatiivi-
sen tutkimuksen etuna on juuri helposti saavutettava objektiivisuus eli tutkimuksen puo-
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lueettomuus. Tutkijan on pyrittava aina pitamaan omat mielipiteensa erossa muusta tut-
kimuksesta ja ne eivét saa vaikuttaa varsinaiseen tutkimusprosessiin (Vilkka 2007, 154).
Téassa tutkimuk sessa tutkijan omat mielipiteet rajoittuvat 18hinna johtopédtosten tekemi-
seen ja siindkin ne erotetaan selvasti muiden mielipiteista ja objektiivisista tuloksista
Talldin valtytaan silt, etta lukijan kuva aiheesta vaaristyisi ja tama helpottaa myos tut-
kimuksen toistettavuutta.
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5 TUTKIMUKSEN TULOKSET

5.1 Erot kasvavien ja el-kasvavien pk-yritysten kilpailu- ja menes-
tystekijavalinnoissa

Tassa tutkimuksessa pk-yrityksen johtajan tai yrittdjan kilpailukyky- ja menestystekijé
valintoja eli strategiaratkaisuja edustavat Porterin geneeriset kilpailustrategiat fokusoin-
ti, differointi ja kustannugjohtajuus ja Kimin ja Mauborgnen sinisen meren strategia.
Yks taman tutkimuksen tarkoituksista on vastata kysymykseen onko kasvavien ja el-
kasvavien pk-yritysten strategiaratkaisuissa mahdollisesti eroavuuksia. Tahan kysymyk-
seen kuvio 11 antaa vastauksen kasvuyritysten osalta EU:n komission yrityskokoluokit-
telun mukaisesti ei-kasvavien pk-yritysten ollessa vertailuryhmana.
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Kuvio 11 Tutkimusjoukon pk-yritysten tekemét strategiavalinnat (n=200)

Kuten kuvio 11 osoittaa, fokusointi on kaikissa tutkimusjoukon yritysryhmissa sel-
vasti yleisin strategia differoinnin eli erikoistumisen kanssa. Tutkimusjoukkoon kuulu-
vissa kasvavissa mikroyrityksissa 58,1 % (18) on kaytdssa fokusointi strategiana eli
ryhman moodi on siis fokusointi. Vastaavasti 35,5 % (11) mikroyrityksista kayttssa on
differointi ja 6,5 % (2) k&yttssa on kustannusjohtajuus, sinisen meren strategia ei ole
kaytossa tutkimusjoukon edustamissa mikroyrityksissa yhdessékéan. Kasvavissa pienis-
s4 yrityksissa fokusointi on mikroyritysten tapaan moodi. Fokusointi on kaytossa 61,3
% (19) tutkimugjoukon yrityksista ja differointi 38,7 % (12). Nain ollen tutkimusjoukon
sisaltamissi kasvavissa pienissa yrityksissa el ole kaytdssa yhdessdk&an kustannusgohta-
juustai sinisen meren strategia kilpailu- ja menestystekijana.
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Kuvion 11 osoittamalla tavalla kasvavissa keskisuurissa yrityksissd on kaytdssa
kaikkia tutkimuksessa esiteltavia strategiavaihtoehtoja. Keskisuurissa yrityksissa diffe-
rointi on yleisin kilpailustrategia eli ryhman moodi. Sita soveltaa 45,2 % (14) tutkimus-
joukon kasvavista keskisuurista yrityksista. Toiseksi yleisin vaihtoehto on fokusointi,
joka on 32,3 % (10) tutkimusoukon yrityksista kaytossa. Kustannusjohtajuus on puo-
lestaan 19,4 % (6) yrityksista kaytossa ja sinisen meren strategiaa ilmoittaa kayttavan
3,2 % eli yksi tutkimusjoukon keskisuurista kasvuyrityksista.

Vertalltaessa kasvavia ja ei-kasvavia pk-yrityksia strategiavalintojen osalta, el niissa
havaita tassa tutkimuksessa suuria eroavaisuuksia kuvion 11 osoittamalla tavalla. Tut-
kimusgjoukossa olevien ei-kasvavien pk-yritysten yleisin kilpailustrategia on fokusointi.
Sita kayttaa tutkimusgjoukosta 50,5 % (54). Vastaavasti differointia kayttavia yrityksia
on 38,3 % (41) ja kustannusjohtajuutta kayttavia on 9,4 % (10) ei-kasvavissa yrityksis-
s&. Kuten kasvavien, myos ei-kasvavien pk-yritysten joukossa sinisen meren strategia
on hyvin harvassa yrityksessa kayt6ss, tutkimusgoukossavain 1,9 % (2) ei-kasvavista.

Taman tutkimuksen osalta voidaankin sanoa, etté fokusointi ja differointi ovat sel-
vasti yleissmmét kilpailustrategiat pk-yritysten keskuudessa riippumatta siitd onko ky-
seessd kasvavatal ei-kasvava yritys. Molemmissa ryhmissa ndmé kaksi strategiaa on yli
75 prosentissa yrityksista kaytdssa, joten ne muodostavat huomeattavan selvan enemmis-
ton ainakin taman tutkimuksen edustamassa otoksessa. Tama tukee hyvin esimerkiksi
Laukkasen (2007, 145) ndkemystd, jonka mukaan kasvaville pk-yrityksille on tyypillista
erityisesti keskittyminen ja tietyn aseman hallitseminen markkinoilla. Samaten tama tu-
los osoittaa, etta pk-yritykset pyrkivat menestymédn perinteisilla kilpailustrategioilla,
eikd niinkdan uusilla ja innovatiivisilla ja samalla korkean riskin omaaville uuden
markkinan luontistrategioilla.

5.2  Talouddlinen tilanne tilipdatostunnuslukujen perusteella

5.2.1 Kannattavuuden tasot

Toisena osaongelmana tama tutkimus pyrkii selvittdméan mahdollisia eroavaisuuksia
kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten taloudellisessa tilassa. Perinteiseen tilinpaétos-
analyysiin kuuluvien kannattavuuden, vakavaraisuuden, maksuvalmiuden ja tehokkuu-
den tunnuslukujen k&yttdaminen vastaa monipuolisesti tdhéan kysymykseen ja mahdollis-
taa selkedn ja helpon vertailun kokoluokkien ja kasvavien ja ei-kasvavien yritysten vé-
lillaja myos vertailun ailkaisempiin tutkimuksiin.
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Kasvun ja kannattavuuden yhdistamista pidetéan usein hyvin haasteellisena. Kauppa-
lehti Option (21/2007) tekem&ssa tutkimuksessa onnistuttiin kuitenkin osoittamaan, etté
kasvavat yritykset ovat itse asiassa muita yrityksia kannattavampia. Tutkimuksessa kas-
vuyritysten pdédoman tuottoaste oli noin 27 prosenttia vuonna 2006, kun vastaavasti
suomalaisyrityksilla tuottoaste on keskimaarin ollut 20 prosenttia (Jurvelin 2007, 53).
Tassa tutkimuksessa el paasty kokonai spdédoman tuottoasteen osalta néin korkeisiin pro-
senttilukuihin kasvavien yritysten, eika mydskéan vertailuryhmana olevien ei-kasvavien
pk-yritysten kohdalla, mutta oman pd&oman tuottoasteen osalta osa tutkimusryhmista
tukee Kauppalehti Option tutkimustuloksia.

Kuten kuvio 12 osoittaa kaikkien kasvuyritysluokkien ja ei-kasvavien pk-yritysten
kokonaispaéoman tuottoaste on jaanyt alle 15 prosentin kolmen viimeisimman tilikau-
den aikana.

B Kasvavat mikroyritykset

@ Kasvavat pienet
yritykset

OKasvavat keskisuuret
yritykset

Ei-kasvavat pk-yritykset

Kokonaispadoman tuotto-%

ANN—_———

Kuvio 12  Kokonaispadoman tuottoaste kolmelta viimeiselta tilikaudelta (n=200)**

Tutkimusjoukkoon kuuluvien kasvavien mikroyritysten kokonaispdgoman tuottoaste
on kehittynyt tutkimusajanjakson aikana 5,6 prosentista 9,9 prosenttiin, ollen toisena
tilikautena parhaimmillaan 12,2 prosenttia. Kehitys on ollut myonteistd, mutta kasvavi-
en mikroyritysten kokonaispddoman tuottoaste viimeisimman tilikauden osalta on silti
vain tyydyttavalla tasolla Y ritystutkimusneuvottelukunnan suositusten mukaisesti, kun
vaihteluvali on viimeisimpana tilikautena -58,3-50,3 prosenttia. Jotta tuottoaste olisi
hyvéllatasolla, olisi sen oltava vahintdan 10 prosenttia, johon mikroyritykset eivét tassa
tutkimuksessa keskiméarin aivan yll&a

Kuten kuvio 12 osoittaa, kasvavien pienten yritysten kokonaispddoman tuottoaste on
ollut koko tutkimusajanjakson gjan kasvuyrityksisté paras, vaihteluvalin -19,9-32,8 pro-

1 Kuviossa x viittaa viimeisimpéan tilinpaétokseen, x-1 sita edeltivaén ja x-2 sita eddtavaan. Jatkossa
talla on kaikissa kuvioissa sama merkitys.
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senttia ollessa myos kohtalaisen kapea. Luokan kokonaispaégoman tuottoaste on silti
heikentynyt hieman tutkimusgjakson aikana, 11,2 prosentista 10,4 prosenttiin, kun se toi-
sena tutkimusjaksona on parhaimmillaan 12,5 prosenttia. Kasvavien pienten yritysten
kokonaispddoman tuottoaste on ollut siis hyvéalla tasolla koko tutkimusajanjakson gan
Y TN:n luokituksiin verrattuna.

Kasvavien keskisuurten yritysten kokonaispddoman tuottoaste on pysynyt lahes
muuttumattomana koko tutkimusajanjakson ajan. Tuottoaste on parantunut vain nimelli-
sesti 10,1 prosentista 10,2 prosenttiin, kun toisena tilikautena se on parhaimmillaan 11,0
prosenttia. Vaihteluvali on puolestaan -6,3-38,3 prosenttia. Taman takia myos kasvavat
keskisuuret yritykset saavuttavat, joskin niukasti, Y TN:n luokituksessa hyvan tason ko-
konai spédoman tuotolle.

Kun verrataan kasvavia pk-yrityksia ei-kasvaviin, ei tutkimusjoukossa ole nahtévissa
merkittavia eroavaisuuksia kokonaispédoman tuottoasteen osalta viimeisimpien kolmen
tilikauden gjalta. Ei-kasvavien pk-yritysten tuottoaste on laskenut jonkin verran, 12,0
prosentista 10,8 prosenttiin, kun se on toisena tarkasteltavana tilikautena heikoimmil-
laan 8,2 prosenttia. Vaihteluvali on puolestaan viimeisimpana tilikautena -30,4-52,6
prosenttia. Viimeismman tilikauden aikana ei-kasvavat pk-yritykset olivat parhaiten
kannattavia yrityksid, muttavain marginaalisella erolla kasvuyrityksiin verrattuna.

PK-Instituutin tekemassa tutkimuksessa Turun seutukunnan nopeasti kasvavat pk-
yritykset olivat huomattavasti taman tutkimuksen kasvuyrityksia kannattavampia (Hei-
nonen 2005, 69). PK-Instituutin tutkimuksessa kasvuyritykset saavuttivat yli kolmen-
kymmenen prosentin tuoton sijoitetulle padomalla ja muut tutkimuksen yrityksista ylit-
tivéat keskiméarin viidentoista prosentin tuottoasteen. Taman tutkimuksen yritykset ovat
siis huomattavasti heikommin kannattavia, kun verrataan myds PK-Ingtituutin tutki-
mukseen, joskin tuottoasteiden valilla on laskennallinen ero ndiden kahden tutkimuksen
valilla

Oman pddoman tuottoasteen osalta tutkimusjoukossa on |6ydettavissa huomattavasti
kokonaispddoman tuottoastetta suurempia eroavaisuuksia eri tutkimusryhmien valilla,
kuten kuvio 13 osoittaa
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Kuvio 13 Oman padoman tuottoaste kolmen viimeisimman tilikauden aikana
(n=200)

Y ritystutkimusneuvottelukunta asettaa hyvan oman pddoman tuoton raja-arvoks 20
prosenttia. Suurin osa tutkimusjoukon yritysryhmista ylt&a télle tasolle, mutta kolmen
viimeisimman tilikauden trendi osoittaa huolestuttavasti heikkenevaéa kannattavuutta,
kuten kuviosta 13 on ndhtavissi. Kasvavien mikroyritysten oman pa&oman tuottoaste on
kehittynyt tarkastelujaksoilla positiivisesti 17,0 prosentista 20,4 prosenttiin, kun se on
parhaimmillaan toisena tarkasteltavana tilikautena 27,4 prosenttia. Vaihteluvali tarkas-
teltavalla gjanjaksolla on ollut leved, -233,3-80,9 prosenttia. Onkin hyva huomata, etta
kaikkein pienimmaétkin kasvuyritykset pystyvét keskiméaarin tuottamaan omistgjien si-
joituksille tuottoa. Tilinpaétbsanalyysiteoriassa mainitaan usein, etta oman pagoman
tuottoasteen tulee olla korkeampi kuin koko pd&oman tuottoasteen omistajan ottaman
korkeamman riskin vuoksi. Tamé& suositus toteutuu tassa tutkimuksessa kaikkien yritys-
ryhmien osalta kiitettavasti.

Kasvavien pienten yritysten ryhmé on oman padoman tuottoasteella mitaten kaikkein
kannattavin koko tutkimusajanjakson ajan. Kehitys on ollut kuitenkin huolestuttavasti
laskeva positiivisesta suhdanteesta huolimatta. Parhaimmillaan pienet yritykset saavut-
tivat 45,4 prosentin tuoton omalle pagdomalle, mutta viimeisimmalla tilikaudella tuotto-
aste on enda 25,9 prosenttia. Toisena tarkasteltavana tilikautena tuottoaste on 36,4, joten
lasku on tasaista koko tarkastelujakson ajan. Pienten yritysten osalta vaihteluvali on
-62,8-86,1 prosenttia. Yhta yksittaista syyta tuottojen heikkenemiselle on mahdotonta
sanoa, mutta yleinen kustannustason nouseminen ja mahdollinen runsaampi oman pa&
oman kayttd vaikuttavat varmasti tunnuslukuun. Joskin ndiden pitaisi kylla vaikuttaa
samansuuntaisesti kaikkiin tutkimusryhmiin, mité tassé ei ole ndhtévissa.

Kuten kuvio 13 osoittaa, tutkittavalla gjanjaksolla kasvavien keskisuurten yritysten
oman pdaoman tuottoasteen vaihtelu on ollut kaikkein pienintd. Kolmen viimeisimman
tilikauden aikana tuottoaste on kehittynyt positiivisesti 22,8 prosentista 24,3 prosenttiin,
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ollen parhaimmillaan kuitenkin toisena tarkasteltavana tilikautena 27,9 prosenttia, kun
vastaavasti vaihteluvali on -16,3-170,3 prosenttia. Tuottoaste on kaikin puolin hyvalla
tasolla ja vahainen heilunta osoittaa tiettya toiminnan vakautta, mink& keskisuuret yri-
tykset ovat saavuttaneet koon avulla.

Kun vertaillaan kasvavia ja ei-kasvavia pk-yrityksa oman pddoman tuottoasteen
osalta suurin eroavaisuus on siing, etta ei-kasvavien pk-yritysten tuottoasteet ovat vaih-
delleet kaikkein voimakkaimmin tutkimusgaksolla, kun vaihteluvali on peréti -358,6—
662,5 prosenttia viimeisimman tilikauden aikana. Kehitys on myos ollut ei-kasvavien
osalta negatiivista. Parhaimmillaan keskimaaréinen tuottoaste on 31,8 prosenttia, mutta
viimeisalla tilikaudella enédé 24,3 %. Heikoimmillaan se on toisena tilikautena vain 10,6
%, joka on hyvin l&ahella Y TN:n antamissa suosituksissa vain tyydyttavan (10 %) alara-
jaa. Vertalltaessa muuten kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten kannattavuutta oman
pddoman tuottoasteella, el viimeisimmalla tilikaudella ole havaittavissa merkittavia
eroavaisuuksia mink&an ryhman valilla.

Y ritystutkimusneuvottelukunta antaa hyvana pidettavan liikevoittoprosentin tasoksi
10 prosenttia. Kuten kuviosta 14 on ndhtavissa, yksikéan tutkimusjoukon yritysryhma ei
ylla télle tasolle kolmen viimeisimman tilikauden aikana. Pk-yritysten kannattavuus ei
olekaan siis niin hyvalla tasolla kuin, mit& tuottoasteet antoivat odottaa. Verrattaessa
kuitenkin Balance Consultingin viimeisimpaén pk-yritysten kannattavuutta kasittele-
vaan tutkimukseen, jossa keskimaaréiseksi nettotulosprosentiksi saatiin vain 4,8 pro-
senttia, tdman tutkimuksen kasvuyritykset ovat keskimaarin tété kannattavampia (Hertsi
2008).
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Kuvio 14 Liikevoittoprosentti kolmen viimeisimman tilikauden aikana (n=200)

Kasvavien mikroyritysten kannattavuus on kehittynyt positiivisesti koko tarkastelu-
jakson ajan, kuten kuvio 14 osoittaa. Silti liikevoittoprosentti on vain tyydyttavalla ta-
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solla, koska se on noussut tasaisesti 5,7 prosentista vain 6,9 prosenttiin, vaihteluvain
ollessa viimeisimman tilikauden aikana -12,7-34,2 prosenttia.

On mielenkiintoista huomeata, etta kasvavien pienten yritysten liikevoittoprosentti on
tutkimugjoukon kasvuyrityksista heikoin, vaikka pddoman tuottoasteilla mitattaessa sen
taso on hyva ja muita ryhmia parempi. Kaikenliséks pienten yritysten kannattavuus on
laskenut viimeisen tarkasteltavan tilikauden aikana, vaikka vaihteluvali onkin kohtalai-
sen kapea -4,9-27,6 prosenttia. YTN:n suosituksissa heikkona liikevoittoprosenttina
pidetdan alle 5 prosentin tuottoa. Tahan pienet yritykset ovat jd8neet ensmmaisella tar-
kasteltavallatilikaudella, kun voittoprosentin on vain 4,5 prosenttia. Taman jalkeen tun-
en hivenen 5,3 prosenttiin.

Kasvavat keskisuuret yritykset ovat selvasti muita tutkittavia yritysryhmié kannatta-
vampia. Tama ndkyy jo voittoprosenttien vaihteluvalissi viimeisimpana tilikautena, kun
se on -1,6-62,9 prosenttia, vaikka silti voittoprosenttien keskiarvo el yll&a hyvélle tasol-
le. Heikoimmillaan keskisuurten yritysten liikevoittoprosentti on 5,8 prosenttia, josta se
on kohtuullisesti noussut 8,1 prosenttiin.

Vertailtaessa kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten kannattavuutta liikevoittopro-
sentin avulla, el tutkimusoukossa ole tamank&an tunnusluvun osalta havaittavissa suu-
ria eroavaisuuksia, jos keskisuuria kasvuyrityksia ei oteta kahden viimeisimman tilikau-
den osalta huomioon ja jos ei-kasvavien suuri vaihteluvdli, -41,1-44,2 prosenttia jate-
téén huomioimatta. Ei-kasvavien pk-yritysten kannattavuus on tarkastelujaksolla kehit-
tynyt negatiivisesti 5,7 prosenttiin, kun se toisena tarkasteltavana tilikautena on hei-
koimmillaan 4,4 prosenttia. Tassa tutkimuksessa voidaankin siis sanoa, etta kasvavat
pk-yritykset ovat liikevoittoprosentilla mitattuna kannattavampia, kuin ei-kasvavat pk-
yritykset, mutta ero on hyvin pieni ja kaikilla ryhmilla on huomattavasti parannettavaa
kannattavuudessa. Tassa tutkimuksessa el oteta huomioon eri toimialojen vaikutuksia
tunnuslukuihin. Taman takia liikevoittoprosentin antamat tulokset ovatkin vain hyvin
pitkdlle keskimaaraisesta tilanteesta suuntaa antavia, kun eri toimialojen vélilla hyvan
kannattavuuden tasot vaihtelevat merkittavasti. Esimerkiksi kaupan alalla tyydytdan 2—-3
prosentin liiketulokseen, kun energia-alalla tavoitellaan jopa 50 prosentin liikevoittoa
(Salmi 2006, 150).

5.2.2  Kasvavan pk-yrityksen rahoituksellinen asema

Kauppalehti Option syksylla 2007 tekemassa tutkimuksessa kasvuyritysten omavarai-
suusasteeksi saatiin 30 prosenttia, kun suomalaisilla yrityksilla se on yleensa noin 40

tutkimusta pk-yritysten omavaraisuusasteista. Verrattaessa PK-Instituutin tekemaan tut-
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kimukseen Turun seutukunnan kasvuyrityksistd, sekatama tutkimus, etta myos Kauppa-
lehti Option tekema tutkimus sai huonommat omavaraisuusasteet seka kasvaville, etta
muilla yrityksille. PK-Insituutin tutkimuksessa molemmille ryhmille saatiin yli 40 pro-
sentin omavaraisuusasteet, kun tassa tutkimuksessa el pdasta niin korkeisiin omavarai-
suusasteisiin kuin ei-kasvavien pk-yritysten ryhméssa viimeisimman tilikauden aikana
Kaikkien ndiden tutkimusten tulokset omavaraisuusasteen osalta jédvat huomattavasti
heikommaksi, kun verrataan toimialatutkimuksen yleiseen keskiarvoon, joka on vuonna
2005 ollut 1ahella 50 prosentin rajaa (ks. liite 2). Ja verrattaessa viela uusimpaan Balan-
ce Consultingin pk-yritystutkimukseen, jossa omavaraisuusasteeks saatiin 46,4 prosent-
tia, tdman tutkimuksen pk-yritykset jaévét tasta keskimaarin lahes kymmenen prosenttia
heikommiksi, kuten kuvio 15 osoittaa (Hertsi 2008).
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Kuvio 15 Tutkimusjoukon pk-yritysten omavaraisuusasteet kolmen viimeisimman
tilikauden aikana (n=199)

Y ritystutkimusneuvottelukunnan antamissa ohjeistuksissa hyvana omavaraisuutena
pidetdan yli 40 prosentin tasoa. Tassa tutkimuksessa kaikki tutkimusryhmét javét t&
man suosituksen alle, lukuun ottamatta viimeisimman tilikauden omavaraisuusastetta ei-
kasvavien pk-yritysten osalta. Puolestaan jos kaytetéan hyvan omavaraisuusasteen raja-
na Laitisen (1994, 67) rajoja, mink& mielesta pk-yritykselle riittdd 20-30 prosentin
omavaraisuusaste, taman tutkimuksen kaikki yritysryhmét saavuttavat hyvan rajan.

Omavaraisuusasteissa on havaittavissa hyvin pienié eroja eri tutkimusryhmien valil-
14, kuten kuvio 15 osoittaa. Kasvavien mikroyritysten omavaraisuusasteessa ei ole ta-
pahtunut merkittavia muutoksia tutkimusajanjakson aikana. Omavaraisuusaste on hei-
kentynyt 38,2 prosentista 36,7 prosenttiin, kun se toisena tutkittavana tilikautena on
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parhaimmillaan 39,3 prosenttia. Vaihteluvali kasvavien mikroyritysten omavaraisuusas-
teille on melko leved, -25,4-91,3" prosenttia.

Kasvavien pienten yritysten ryhméssa el myoskaan ole havaittavissa suuria muutok-
Sia tai eroavaisuuksia omavaraisuusasteessa. Omavaraisuusaste on parantunut nimelli-
sesti 35,6 prosentista 36,8 prosenttiin. Pienten yritysten omavaraisuuden vaihteluvali on
tassa tutkimuksessa -2,9-86,3 %.

Kasvavien keskisuurten yritysten omavaraisuusaste on pysynyt ldhes muuttumatto-
mana kolmen viimeisimman tilikauden alkana. Omavaraisuusaste on heikentynyt mar-
ginaalisesti 39,8 prosentista 39,7 prosenttiin ja vaihteluvalikin on tutkimusjoukon pie-
nin, 13,7-89,6 prosenttia.

Verrattaessa kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten omavaraisuusasteita, el tassa tut-
kimuksessa ole nahtéavissa yht& suuria eroja, kuin esmerkiksi Kauppalehti Option tai
PK-Instituutin tutkimuksissa. Omavaraisuusaste on parantunut tutkittavan gjanjakson
aikana ei-kasvavissa yrityksissa 35,9 prosentista 42,1 prosenttiin, kun se toisena tarkas-
teltavana tilikautena on heikoimmillaan 34,3 prosenttia. Vaihteluvéli on puolestaan koh-
tuullisen leved, -9,6-92,2 prosenttia. Néin ollen el voidakaan sanoa tdman tutkimuksen
aineiston pohjalta, etta jonkin ryhman toiminta olisi kestdvammalla pohjalla kuin toisen.
Kaikki tutkimusryhmét ovat omavaraisuusasteella mitattuna keskiméarin léhella hyvaa
tasoa ja kestavét siten huonompiakin taloudellisia aikoja ja lisdvelkaantumista kohtuul-
lisen hyvin.

Nettovelkaantuneisuuden tunnuslukuja tutkittaessa téssa tutkimuksessa on havaitta-
vissa suurempia eroavaisuuksia kuin omavaraisuudessa, kuten kuvio 16 osoittaa. Ylei-
sesti nettovelkaantuneisuuden hyvana tasona voidaan pitéa 50 prosenttia ja heikon raja-
na 100 prosenttia (Salmi 2006, 171). Kuten kuvio 16 osoittaa, yksikdan yritysryhma ei
p&dse hyvéan luokkaan nettovelkaantuneisuudella mitattuna, ei-kasvavien pk-yritysten
kuuluessa jopa heikoimpaan luokkaan kahden viimeisimman tilikauden aikana.

12 Negatiivinen omavaraisuusaste tarkoittaa, etta yhtion oma p&&oma on negatiivinen ja menetetty ja
yleensd, ettd toiminnan jatkuminen edellyttéd oman péoman ehtoista sijoitusta omistgjilta tai positiivista
tulosta kuluvalta tilikaudel ta tilanteen korjaamiseks ilman sdvitystilaan joutumista.
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Kuvio 16 Tutkimusoukon pk-yritysten nettovelkaantuneisuus kolmen viimeisim-
man tilikauden osalta (n=199)

Kasvavien mikroyritysten nettovelkaantuneisuusaste on paras katsottaessa koko tut-
kimusagjanjaksoa. Niiden tilanne on parantunut hieman, 76,4 prosentista 70,0 prosent-
tiin, ollen toisena tilikautena 70,1 prosenttia. Nettovelkaantuneisuuden vaihteluvali on
mikroyritysten kohdalla hurja 0-2 858,0 prosenttia. Jos suurinta havaintoa ei jatettaisi
pois keskiarvoa laskettaessa, esimerkiksi viimeisimman tilikauden nettovelkaantunei-
suus olisi 159 prosenttia. Koska otos on pieni, yksi hyvin paljon muusta joukosta poik-
keava havainto vaikuttaa keskiarvoon huomattavasti, joten tutkimuksen kannalta on pa-
rempi jattda poikkeava havainto kokonaan pois jokaisesta tutkittavasta tilikaudesta.

Kasvavien pienten yritysten nettovelkaantuneisuusasteet ovat parantuneet merkitté-
vasti tutkimusajanjaksona. Huonoimmillaan pienten yritysten nettovelkaantunei suus on
115,9 prosenttia, josta se on parantunut viimeisimpaan tilikauteen mennessa 64,8 pro-
senttiin, ollen toisena tarkasteltavana tilikautena 102,5 prosenttia. Vaihteluvali on myos
pienten yritysten ryhmassa suuri, 0-1 509,2 prosenttia. Koska tassakin otoskoko on niin
pieni, yksi merkittavasti muista poikkeava havainto vaikuttaa huomattavasti keskiar-
voon (nettovelkaantuneisuusaste olisi viimeisen tilikauden aikana 113 prosenttia jos ha-
vaintoa el jatettéisi pois) jasiksi on parempi jattda havainto pois kokonaan kaikkien tut-
kittavien tilikausien otoksesta.

Keskisuurten kasvavien yritysten nettovelkaantuneisuusaste on selvasti kahta muuta
kasvuyritysryhmaa heikompi, mutta merkittévid muutoksia siiné ei ole tapahtunut tut-
kimusgjanjakson aikana. Nettovelkaantuneisuus on heikentynyt 92,4 prosentista 95,8
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prosenttiin, kun se toisena tarkasteltavana tilikautena on 94,2 prosenttia. Vaihteluvali on
tutkimusjoukon kapein téssa ryhmassa, 0-1 493,1 prosenttia, muttasilti hyvin leved™.

Vertailtaessa kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten vakavaraisuutta nettovelkaantu-
neisuutta hyvaksikayttéen huomataan, ettd ei-kasvavien tilanne on heikompi ja se on
my6s helkentynyt tasaisesti kolmen viimeissimman tilikauden aikana 99,4 prosentista
122,8" prosenttiin. Vaihteluvali on myds tutkittavista ryhmisté huomattavasti levein,
0-6 125,8 prosenttia. Taman tutkimuksen aineistossa on siis ndhtavissa, etta kasvavien
pk-yritysten vakavaraisuus on parempi kuin ei-kasvavien, mutta silti yhdenk&an ryhman
tunnusluvut eivét ole suositusten mukaisella hyvallatasolla.

5.2.3 Kasvavan pk-yrityksen selviytyminen lyhytaikaisista velvoitteista

Maksuvalmiuden merkitys osakeyhtidlle ja yrityksille lagjemminkin on kiistaton toi-
minnan jatkuvuuden ja lyhytaikaisista velvoitteista selvidmisen vuoksi. PK-Instituutin
tekemassa kasvuyritystutkimuksessa Turun seutukunnan nopeasti kasvavien yritysten
maksuva miutta mitattiin quick ratio -tunnusluvun avulla. Siina tutkimuksessa kasvavi-
en ja muiden yritysten maksuval miuden vélille ei [6ydetty suurta eroa, kun quick ratio
oli 1,1 kasvuyrityksilla ja 1,2 muilla yrityksilla (Heinonen 205, 69). Kaikkein parhaim-
mat maksuvalmiuden arvot on saatu lagjassa toimialatutkimuksessa, josta yhteenlasket-
tuna quick ration keskiarvoks saatiin 1,3 (ks. liite 2), joskaan téssa tutkimuksessa ei ole
varsinaisesti tutkittu kasvuyritysten ja ei-kasvavien pk-yritysten eroja. Yritystutkimus-
neuvottelukunnan antamissa suosituksissa hyvana quick rationa pidetééan yli yhden ar-
voja. PK-Instituutin tutkimuksessa siis molemmat tutkimusryhmét saavuttivat hyvan
tason. Téassa tutkimuksessa puolestaan kasvavat ja ei-kasvavat pk-yritykset eivét saavuta
quick ratiolle asetettua hyvan rajaa, kuin kasvavien keskisuurten yritysten osalta en-
simmaisen tutkittavan tilikauden aikana, kuten kuvio 17 osoittaa.

13 Myos kasvavien keskisuurten yritysten otoksesta on jétetty yksi, huomattavasti muista poikkeava ha-
vainto kokonaan pois kaikista tarkasteltavista tilikausista. Poikkeavan havainnon kanssa nettovel kaantu-
neisuuden keskiarvo olis viimeisimman tilikauden osalta 143 prosenttia.

14 |lman, etta otoksesta olisi jétetty nelja huomattavasti poikkeavaa havaintoarvoa pois, olisi keskiarvo
ollut esmerkiks viimelsimman tilikauden osalta peréti 229,36.
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Kuvio 17 Maksuvalmius (quick ratio) tutkimugjoukon yritysten osalta viimeisten
kolmen tilikauden aikana (n=198)

Kasvavien mikroyritysten maksuvalmius on kehittynyt positiivisesti kolmen viimei-
simman tilikauden aikana 0,6:sta 0,8:aan, ollen keskimmaisend tarkasteltavana tilikau-
tena 0,7. Vahteluvali quick ratiolle on otoksessa erittéin leved, 0,4—40,2. Taman takia
yksi poikkeuksellinen havainto on jatetty koko aineistosta pois, jotta keskiarvo el vaa-
ristyisi pienen aineiston vuoksi. Vaikka mikroyritysten maksuvamius on kehittynyt tar-
kastelujaksolla positiivisesti on se silti YTN:n luokittelun mukaan vain tyydyttavalla
tasolla

Kasvavien pienten yritysten maksuvalmius on tutkimusjoukon heikoin. Quick ratios-
sa el myoskdan ole tapahtunut merkittavia muutoksia kolmen viimeisimman tilikauden
aikana. Tunnusluku on parantunut nimellisesti 0,7:std 0,8:aan. Vaihteluvali ryhman
havaintoja ei téssa ryhmassa ole.

Kasvavien keskisuurten yritysten maksuvalmius on kuvion 17 osoittamalla tavalla
paras, mutta kehitys on tutkittavalla ajanjaksolla ollut negatiivista. Quick ratio on par-
haimmillaan ollut 1,0, kun viimeisimman tilikauden aikana se on laskenut tyydyttavalle
tasolle 0,9. Keskisuurten kasvuyritysten quick ration vaihteluvali on viimeisimman tili-
kauden aikana myo6s tutkimusjoukon kapein, 0,5-2,4.

Verrattaessa kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten maksuval miutta tdman tutkimuk-
sen aineiston pohjalta, el niissi ole ndhtavissa suurta eroa suuntaan tai toiseen. Ei-
kasvavien pk-yritysten maksuval miuden kehitys on ollut positiivista, quick ration nous-
tessa 0,8:std 0,9:aan. Vaihteluvali on myos tutkimusjoukon lagjin, 0,1-5,1, jos jatetéén
huomioimatta mikroyritysryhmassa oleva poikkeuksellinen havaintoarvo.
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5.2.4  Tehokkuustunnudukujen karu totuus

Myyntisaamisten ja ostovelkojen kiertogjat osoittavat ennen kaikkea yrityksen tehok-
kuutta kdyttaé ostojen ja myyntien maksuaikojen jaksottamista ja ndiden tarjoamaa ly-
hytaikaista rahoitusta. Yritys, jonka myyntisaamiset kertyvat kassaan nopeammin kuin
ostovelat erdantyvét, on yleensi lyhyen aikavalin rahoituksen suhteen kestavélla pohjal-

Yritysten neuvotteluvoima vaihtelee koon ja merkityksen mukaan. Mita tarkedmpi
yritys on asiakkaalle tai toimittgjalle sita helpompaa on neuvottelu maksuajoista yleises-
ti. Kuten kuvio 18 osoittaa, elvét tutkimusoukon yritykset ole onnistuneet |yhentdamaan
myyntisaamisten kiertoaikoja, vaan kaikkien tutkittavien yritysryhmien kiertogat ovat
pidentyneet kolmen viimeisimman tilikauden aikana.
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Kuvio 18 Tutkimusjoukon yritysten myyntisaamisten kiertonopeus viimeisimman
kolmen tilikauden aikana (n=198)

Kasvavien mikroyritysten myyntisaamisten kiertogjat ovat pidentyneet tutkittavan
gjanjakson aikana kahdella vuorokaudella 23 péaivasta 25 paivaan. Vahteluvali mik-
royritysten kiertonopeudelle on tutkimusoukossa 2-61 paivaa. Vastaavasti kasvavien
pienten yritysten myyntisaamisten kiertogjat ovat pidentyneet tarkastelujaksolla peréti
yhdeksalla vuorokaudella ja ovat huomattavasti viela mikroyrityksia pidempia. Pienten
yritysten myyntisaamisten kiertonopeuksien vaihteluvali tutkimusjoukossa on 2-63 péi-
vaa. Tehokkuus on laskenut huomattavasti pienten yritysten kohdalla, kiertonopeus on
pidentynyt 27 vuorokaudesta 36 vuorokauteen, joka on tutkittavien yritysryhmien hei-
koin viimeisimman tilikauden aikana

Kasvavien keskisuurten pk-yritysten kiertonopeudet ovat pysyneet koko ganjakson
lahes ennallaan 34—-35 vuorokaudessa, kun vaihteluvalin on 4-87 vuorokautta viimei-
simman tilikauden aikana. Keskisuuret yritykset kdrsivét melko pitkistd myyntisaamis-
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ten maksuajoista, mutta toisaalta toiminnan tehokkuudessa ei ole tapahtunut merkittavia
muutoksiakaan kolmen viimeismman tilikauden aikana. Verrattaessa kasvavia pk-
yrityksia ei-kasvaviin myyntisaamisten kiertonopeuksissa el ole nahtavissa merkittavia
eroja. Ei-kasvavien osdlta tilanne on myds heikentynyt tutkimusjakson aikana 29 vuo-
rokaudesta 34 vuorokauteen, vaihteluvalin ollessa tutkimusoukon levein, 1-102 vuoro-
kautta.

Vastaavasti yritysten tulisi saada mahdollisimman pitki& maksuaikoja omille ostoil-
leen. Kuten kuvio 19 osoittaa, osa yritysryhmistéd on onnistunut pidentaméaan ostovelko-
jen maksuaikoja, mutta kaikkien ryhmien ostovelkojen kiertogat ovat huomattavasti
lyhyempia verrattuna myyntisaamisten kiertonopeuksiin. Taman takia tutkimusjoukon
pk-yritykset joutuvat rahoittamaan ostojaan jollain muulla rahoitusmuodolla kuin oman
toiminnan tuotoilla, kuten esimerkiksi lyhytaikaisilla pankkilainoillatai tietyn suuruisel-
lalimiitilla varustetuilla kassatileilla
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Kuvio 19 Tutkimusjoukon yritysten ostovelkojen kiertoaika viimeisimman kolmen
tilikauden aikana (n=198)

Kasvavien mikroyritysten tilanne on kaikkein heikoin ostovelkojen kiertogjalla mi-
tattuna, kun verrataan muihin yritysrynmiin tutkimusjoukossa. Mikroyritysten osalta
kiertogjat ovat lyhentyneet 15 vuorokaudesta 13 vuorokauteen ja ovat keskimaarin
kymmenen vuorokautta lyhyempia kuin myyntisaamisten kiertonopeudet. Mikroyrityk-
silla ostovelkojen kiertoaikojen vaihteluvéli on 1-64 vuorokautta, mikd on melkein sama
kuin myyntisaamisten kiertogjoilla.

Kasvavat pienet yritykset ovat onnistuneet pidentaméén ostovelkojen kiertoaikoja
tutkimusajanjaksolla seitsemélla vuorokaudella, 12 vuorokaudesta 19 vuorokauteen,
vaihteluvalin ollessa viimeissmmall& tilikaudella hyvin leveg, 4-114 vuorokautta. Vaik-
ka tilanne on jonkin verran parantunut, niin kiertogjat ovat léhes puolet lyhyempia ver-
rattuna myyntisaamisten kiertonopeuksiin.
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Kasvavien keskisuurten yritysten tilanne on tutkittavista ryhmista paras niin keskiar-
vojen kuin vaihteluvalinkin osalta, vaikka niillékin on huomattavasti matkaa myyn-
tisaamisten kiertonopeuksiin verrattuna. Keskisuurten yritysten ostovelkojen kiertoaika
on pidentynyt 21 vuorokaudesta 23 vuorokauteen, vaihteluvalin ollessa 4-56 vuorokaut-
ta Verrattaessa kasvavia ja ei-kasvavia pk-yrityksid ostovelkojen kiertoaikojen osalta e
tutkimugoukossa ole havaittavissa merkittavia eroavaisuuksia. Ei-kasvavien pk-
yritysten kiertogjat ovat pidentyneet kahdella vuorokaudella 16 vuorokaudesta 18 vuo-
rokauteen, vaihteluvalin ollessa 1-69 vuorokautta. Taman tutkimuksen aineiston pohjal-
ta voidaankin sanoa, ettd myyntisaamisten kiertonopeuksissa ja ostovelkojen kierto-
gjoissa el ole merkittavia eroavaisuuksia kasvavien ja ei-kasvavien vadlilla, mutta mo-
lemmat ryhmét kérsivat huomattavasta tehottomuudesta myyntisaamisten kiertonopeuk-
sien heikoista arvoista johtuen.

5.3  Strategisten valintojen jataloudellisen menestymisen vélinen
suhde

Kolmantena osaongel mana t&ssé tutkimuksessa tutkitaan onko strategiavalinnalla ja yri-
tyksen taloudellisella menetyksella jonkinlaista yhtenevéisyyttd. Samalla tama osaon-
gelma antaa vastauksen koko tutkimuksen tutkimusongelmalle ja yhdistda kaksi ensim-
maist& osaongel maa kokonaisuudeksi.

Ongelmana tdmén osion luotettavuudelle ja eréiden tunnusl ukujen ristiintaulukoinnil-
le on otoksen pieni koko. Periaatteessa vain ei-kasvavista yrityksista on havaintoja tar-
peeks fokusoinnin ja differoinnin kohdalla (yli 30 havaintoa kummassakin). Tasté huo-
limatta ristiintaulukointi on suoritettu kaikkien neljan strategiavaihtoehdon ja kahdeksan
tilinpaatdstunnusluvun kanssa jokaisessa tutkimusryhmassa™. Tulokset eivét suurim-
malta osin ole mill&én tavalla siis yleistettavia, mutta antavat ainakin jonkinlaista suun-
taa drategiavalintojen merkityksesta yrityksen taloudelliseen menestykseen tutkimus-
joukon sisdlla.

Taulukossa 2 on nahtévissa miten strategiavaihtoehdot jakaantuvat eri yritysryhmissa
ja miten liikevaihdot ovat kehittyneet kolmen viimeisimman tilikauden aikana eri stra-
tegian valinneissa yrityksissi.

13 Tutkimuksessa ol etetaan, etté yrityksen valitsema kil pailustrategia on ol lut sen kéytossi koko tarkastel -
tavan gjanjakson.



Taulukko 2 Kilpailustrategian vaikutus liikevaihtoon (n=200)
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Selite n Liikevaihdon ka. X Liikevaihdon ka. X-1
Strategiavaihtoehto 1 2%k Zrrk [y 1 2 3 4 1 2 3 4
Fokusointi 18 19 10 54] 855591 4875 231 22522 491 4687 310 679 229 3 664 366 19 052 501 3857 788
Differointi 11 12 14 41] 803 646 5080 270 21904 624 6 865 251 709 439 4 468 066 18 912 514 6 562 083
Kustannusjohtajuus 2 0 6 10| 122477 - 24 710 563 7004 754 97 419 - 21 201 522 6 423 500
Sinisen meren strategia 0 0 1 2 - - 15080 000 5393 251 - - 13 673 000 4609 940
Yht. 31 31 31 107

*Kasvava mikroyritys
**Kasvava pieni yritys
***Kasvava keskisuuri yritys
*+*Ej-kasvava pk-yritys

Selite

Strategiavaihtoehto

1

Liikevaihdon
2

ka. X-2
3

4

Fokusointi

559 621

3 354 106

16 467 507

4090 529

Differointi

617 199

4078 048

15826 578

6572 318

Kustannusjohtajuus

94 198

19910113

6 695 465

Sinisen meren strategia

12 106 000

5 649 306

Kasvavien mikroyritysten liikevaihdon kehityksessi el ole nahtdvissa merkittavia
eroja fokusoinnin ja differoinnin valinneiden yritysten valilla. Fokusoinnin valinneiden
yritysten liikevaihto on kasvanut differointia kayttaneita yrityksid nopeammin, noin 43
prosenttia tarkastelujaksolla. Vastaavasti differoinnin valinneiden liikevaihto on kasva-
nut noin 30 prosenttia tarkastelujaksolla. Mikroyritysten kohdalla kustannugohtajuus
nayttaé tuottavan huomattavasti kahta muuta strategiavalintaa heikomman liikevaihdon,
ollen viimeissmmalla tilikaudellakin vain noin 122 000 euroa, mutta koska havaintoja
on vain kaksi, el tata voi pitéa milléén tapaa luotettavana tuloksena.

Kasvavien pienten yritysten ryhmassa differointi vaikuttaa paremmalta ratkaisulta,
jos yritys tahtéa korkeampaan liikevaihtoon, joskin ero on hyvin pieni verrattuna fo-
kusoinnin valinneisiin yrityksiin. Kasvunopeutta tutkittaessa fokusointi vaikuttaa pa-
remmalta ratkaisulta. Liikevaihto on differoinnin valinneissa yrityksissé kasvanut kol-
men viimeisimman tilikauden aikana noin 25 prosenttia, kun fokusoinnin valinneissa se
on kasvanut noin 45 prosenttia.

Kasvavissa keskisuurissa yrityksissa kustannugohtajuus néayttda tuottavan suurim-
man liikevaihdon. Parhaimman kasvunopeuden puolestaan antaa differointi. Sen valin-
neiden yritysten liikevaihto on kasvanut keskimaarin 38 prosenttia. Toiseksi korkeim-
man kasvunopeuden nayttda tuottavan fokusointi (37 %), kolmanneksi sinisen meren
strategia (25 %) ja neljanneksi kustannusjohtajuus (24 %). Kahden viimeisen strategian
osalta véhéainen méara havaintoja vaikeuttaa tulosten tutkittavuutta merkittavasti.

Ei-kasvavien pk-yritysten ryhmassa kustannusjohtajuus ndyttaa tuottavan suurimman
liikevaihdon kasvavien keskisuurten yritysten tapaan. Ei-kasvavien pk-yritysten ryh-
massa fokusoinnin valinneissa yrityksissa nayttda olevan pienin liikevaihto koko tutki-
musjakson gjan. Ero on huomattava, noin 50 prosenttia pienempi liikevaihto, jos verra-
taan esmerkiks kustannugiohtajuuteen. Tata selittéa osaltaan varmasti juuri fokusoin-
nin tarkoitus palvella tiettyd, rajattua kohderyhmaa tehokkaasti, jolloin yrityksen koko
usein jadkin melko pieneksi, varsinkin jos kasvuhalukkuus viela puuttuu.
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Tutkimuksessa on |0ydettavissd merkittavia eroja kannattavuudessa eri strategioita
soveltavien yritysten valilla (ks. kuvio 3) kokonaispd&doman tuottoprosentilla mitattuna.

Taulukko 3  Strategian vaikutus kokonaispaéoman tuottoon (n=200)

Selite Kokonaispddoman tuotto-% x —x-2

Strategiavaihtoehto 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4
Fokusointi 14,71 7,89 15,26 8,41] 16,24 9,21 15,42 7,33 5,28 7,74 10,35 10,12
Differointi 9,93 14,45 9,52 10,61 6,73 17,67 11,13 5,92 535 16,64 14,61 9,71
Kustannusjohtajuus -28,74 - 3,49 9,48 11,95 - 5,42 3,04] 11,94 = 2,83 7,45
Sinisen meren strategia - - 0,33 12,16 - - 0,20 12,14 - - 0,26 16,92

Kasvavien mikroyritysten ryhmassa fokusointia strategiana soveltavien yritysten
kannattavuus on ehdottomasti paras. Naiden yritysten kokonaispéa&oman tuottoprosentti
on liséksi parantunut merkittévasti tutkimugakson aikana 5,3 prosentista 14,7 prosent-
tiin. Myos differointia strategiana soveltavien mikroyritysten tilanne on parantunut, 5,4
prosentista 9,9 prosenttiin, mutta on silti YTN:n luokitusten mukaisesti vain tyydytta
valla tasolla. Kustannusjohtajuutta soveltavien yritysten tuottoaste on romahtanut vii-
meisimmalla tilikaudella, mutta koska havaintoja on t&ssi ryhmassa vain kaksi, niin toi-
sen yrityksen heikon vuoden merkitys korostuu hyvin voimakkaasti, joten tuloksella ei
ole mink&anlaista tilastollista merkitsevyytta

Kasvavien pienten yritysten kohdalla puolestaan differointi on tuottoasteella mitattu-
na paras vaihtoehto strategiaksi, vaikkakin sen arvot ovat heikentyneet tutkimusjakson
aikana 16,6 prosentista 14,5 prosenttiin. Vastaavasti fokusointia strategiana kayttavissa
pienissa kasvuyrityksissa tuottoaste j&a vain tyydyttavélle tasolle koko tutkimusjakson
aikana, ollen keskiméarin 9,2 prosentin ja 7,7 prosentin vélilla

Kasvavien keskisuurten yritysten joukossa fokusointi on jélleen ylivoimaisesti paras
dsrategia. Fokusointia strategiana soveltavien yritysten tuottoaste on parantunut tutki-
musjaksolla 10,4 prosentista 15,3 prosenttiin, mik& on siis Y TN:n luokituksissa hyvélla
tasolla. Vastaavasti differointiin keskittyvien yritysten tuottoaste on laskenut huomatta-
vasti jakson aikana, 14,6 prosentista 9,5 prosenttiin. Kustannusjohtajuutta ja sinisen me-
ren strategiaa soveltavien yritysten tuottoasteet ovat olleet koko tutkimusakson hyvin
alhaisella tasolla, ollen parhaimmillaankin kustannusjohtajuutta kéyttavissa yrityksissa
vain 5,4 prosenttia.

Kun verrataan kasvavien ja ei-kasvavien yritysten tilannetta toisiinsa merkittavin ero
on, etta ei-kasvavien yritysten strategiavaihtoehtojen valilla e ole niin suuria tuottoaste
eroja kuin kasvavien yritysten joukossa on ndhtévissi. Toisena erona on myos se, etta
ei-kasvavien yritysten joukossa sinisen meren strategia on tuottoasteella mitattuna paras
vaihtoehto, vaikka senkin tunnusluvun arvot ovat laskeneet 16,9 prosentista 12,2 pro-
senttiin tutkimusjakson aikana. Muiden strategiavaihtoehtojen osalta tuottoasteet ovat
vaihdelleet melko voimakkaasti eri tilikausien valilla Mitédn yksiselitteisesti parasta
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strategiavaihtoehtoa el ndin ollen ainakaan tuottoasteella mitattuna voida tunnistaa eri
yritysryhmien vélilla

Oman pddoman tuottoprosentilla mitattaessa tulokset vahvistavat kokonaispddoman
tuottoasteella saatuja tuloksia strategiavaihtoehtojen ja tuottoasteiden valilla, kuten tau-
lukko 4 osoittaa. Tama on tietysti taysin luonnollista, koska yleisesti kokonai spdgoman
jaoman padoman tuottoasteet seuraavat toisiaan, oman pagoman tuottoasteen vaihtelui-
den ollessa voimakkaampia.

Taulukko 4  Strategian vaikutus oman pagoman tuottoon (n=200)

Selite Oman p&ddoman tuotto-% x —x-2

Strategiavaihtoehto 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4
Fokusointi 31,65 2343 4284 2572] 32,30 3330 4322 864 12,09 51,21 3127 2781
Differointi 17,09 29,72 1345 2656] 2395 41,19 20,74 998] 1592 36,11 23,99 30,09
Kustannusjohtajuus -52,87 — 11,64 -19,43] 15,00 — 14,37 -14,73] 74,91 — 8,08 19,57
Sinisen meren strategia - - 156 1538] - - 0,92 16,76] - - 1,22 23,29

Ainoa merkittdva poikkeus oman pdaédoman tuottoasteiden tuloksissa verrattuna ko-
konai spagoman tuottoasteeseen on ei-kasvavien pk-yritysten voimakas negatiivinen ke-
hitys kustannugjohtajuutta kayttavissa yrityksissa. On tietysti otettava huomioon havain-
tojen vahainen maaréa (10), mutta siité huolimatta kehitys on ollut huomattavan negatii-
vista ja poikkeavaa kokonaispdaoman tuottoasteen vastaaviin lukuihin verrattuna.

Toinen huomattava tulos on fokusointia kaytténeiden pienten kasvavien yritysten
oman paaoman tuottoasteen heikentyminen tutkimus akson aikana 51,2 prosentista 23,4
prosenttiin. On kuitenkin huomattava, ettd tunnusluku on laskusta huolimatta YTN:n
suositusten mukaisesti hyvalla tasolla (>20 %). Differointi ja fokusointi strategioina
ndyttavat tuottavan oman padoman tuottoasteella mitattaessa Y TN:n suositusten osalta
hyvia tuottoasteita.

Kokonaispdédoman ja omanpddoman tuottoasteet ovat luonnollisesti téysin riippuvai-
sia yrityksen yleiseen kannattavuuteen eli liikevoittoprosentteihin. Kuten taulukko 5
osoittaa, yritysten kannattavuus on vain tyydyttévalla tasolla riippumatta strategiavaih-
toehdosta ja yritysluokasta. Porterin véite, etté fokusointia kilpailustrategianaan kaytta-
vat yritykset pystyvéat saavuttamaan kilpailijoita suurempia voittoja, ei toteudu kuin
kasvavien mikroyritysten kohdalla (Porter 1984, 63).
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Taulukko 5  Strategian vaikutus liikevoittoon (n=200)

Selite Liikevoitto-% x —x-2
Strategiavaihtoehto 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3

4

Fokusointi 10,23 3,66 7,33 3,00 9,11 4,74 7,05 3,21 7,03 3,87 4,66

4,39

Differointi 4,17 7,80 10,88 6,98 3,80 7,63 11,51 4,11 3,74 5,58 7,62

5,29

Kustannusjohtajuus -5,30 — 3,84 4,35 5,91 — 4,06 0,88 7,50 — 3,21

3,12

Sinisen meren strategia - - 2,12 7,60 - - 1,35 6,57 - - 1,84

9,72

Fokusointia strategianaan kéyttavét kasvavat mikroyritykset ovat onnistuneet paran-
tamaan keskimdaraistd kannattavuuttaan tutkimugakson aikana 7,0 prosentista 10,2
prosenttiin. Kasvavat pienet yritykset kérsivéat puolestaan melko heikosta kannattavuu-
desta strategiavaihtoehdosta riippumatta. Tassa ryhmassa differointia strategianaan so-
veltavien yritysten liikevoittoprosentti on ollut jonkin verran fokusointia kayttavia pa-
rempi, ollen 5,6 prosentin ja 7,8 prosentin valilla keskimaarin. Kasvavien keskisuurten
yritysten kohdalla differointi vaikuttaa olevan kannattavin strategiavaihtoehto, vaikka
padomien tuottoasteilla mitattaessa fokusointi olikin kannattavin. Tétéa selittda toimin-
taan tarvittavien pddomien méaaralliset vaihtelut eri strategioita soveltavien yritysten va
lill&, jolloin alhaisella kannattavuudella saavutetaan kuitenkin korkea tuottoaste, toimin-
taan sitoutuneen pddoman maaran ollessa alhainen.

Ei-kasvavien pk-yritysten tapauksessa kéaytettavélla strategiavaihtoehdolla el nayta
olevaan suurtakaan vaikutusta yrityksen kannattavuuteen. Esimerkiksi viimelsimman
tilikauden aikana liikevoittoprosenttien keskiarvot vaihtelevat vélilla 7,6 ja 3,0 %, ollen
siis YTN:n suosituksissa vain heikon ja tyydyttyvéan tason vélilla

Yritysen omavaraisuuden ja drategiavaihtoehtojen valilla nayttéa olevan saman-
suuntaisia tuloksia kuin aikaisemmilla kannattavuuden ja tuottoasteiden valisilla tulok-
silla, kuten taulukko 6 osoittaa.

Taulukko 6  Strategian vaikutus omavaraisuusasteeseen (n=200)

Selite Omavaraisuusaste x —x-2
Strategiavaihtoehto 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3

4

Fokusointi 47,09 29,90 40,67 33,44] 50,38 30,05 3858 28,87] 46,20 27,77 37,77 30,31

Differointi 27,35 47,82 50,13 42,55] 2544 46,35 50,47 30,96] 26,42 47,89 4991 31,31

Kustannusjohtajuus 12,84 — 22,68 3540] 35,71 — 27,17 24,97 50,17 — 28,84 32,80

Sinisen meren strategia - - 20,99 74,02] - - 21,77 7202 - - 21,30 73,09

Kasvavien mikroyritysten ryhmassa parhaimman omavaraisuusasteen omaavat fo-
kusointia kayttavét yritykset. Fokusointia strategianaan soveltavien yritysten omavarai-
suusaste on ollut koko tutkimugjakson gjan Y TN:n suositusten mukaisella hyvalla tasol-
la (>40 %), keskiméaérin 50,4 ja 46,2 prosentin valissa. Differointia strategianaan kéayt-
tavéat mikroyritykset kérsivét huomattavasti heikommasta omavaraisuusasteesta. Naiden
yritysten omavaraisuus on vain tyydyttévalla tasolla, koska se on keskiméérin 25,4 ja
27,4 prosentin valissa Vastaavasti kustannusjohtgjuutta soveltavien mikroyritysten
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omavaraisuusaste on heikentynyt merkittavasti tutkimusjakson aikana, kun se viimeisel-
latilikaudella on endd 12,8 prosenttia ja siten huolestuttavan heikolla tasolla.

Kasvavien pienten yritysten ryhméssa differointia soveltavilla yrityksilla on korke-
ampi omavaraisuusaste, kuin fokusointia kayttavat. Tama tukee ylla esiteltyja muita tu-
loksia siitd, etta differointia kayttavét pienet yritykset olisivat fokusointia kayttavia me-
nestyvampia. Pienten kasvavien yritysten omavaraisuusasteissa ei ole tapahtunut mer-
kittdvid muutoksia tutkimusjaksolla, differointia soveltavien yritysten tunnusluku on
pysynyt noin 47 prosentin paikkeilla ja fokusointia soveltavien 30 prosentin molemmin
puolin.

My0s kasvavien keskisuurten yritysten osalta differointia soveltavien yritysten oma-
varaisuus on huomeattavasti muita strategiavaihtoehtoja kayttavia yrityksia korkeampi,
ollen 50 prosentin tasolla koko tutkimusjakson ajan. Fokusointia soveltavien keskisuur-
ten yritysten omavaraisuusaste on parantunut hieman 37,8 prosentista 40,7 prosenttiin,
ollen siis viimeisimmalla tilikaudella YTN:n suostusten mukaisesti hyvalla tasolla
Kustannusjohtgjuutta ja sinisen meren strategiaa soveltavien yritysten omavaraisuusas-
teet ovat keskiméaérin tyydyttavalla tasolla, vaikka kustannusjohtajuuden kohdalla luvut
ovatkin laskeneet 28,8 prosentista 22,7 prosenttiin.

Verrattaessa kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten omavaraisuusasteiden ja strate-
giavaihtoehtojen valista suhdetta, merkittévin poikkeus ndyttda jalleen olevan siing, etta
sinisen meren strategiaa soveltavat ei-kasvavat yritykset saavat korkeimman omavarai-
suusasteen tassa tutkimusjoukossa. Muilta osin ei-kasvavien pk-yritysten omavaraisuus-
asteet ovat tyydyttavalla tasolla kaikkien strategiavai htoehtojen osalta, joskin differoin-
tia kayttavien yritysten omavaraisuusaste on parantunut tutkimusjaksolla 31,3 prosentis-
ta 42,6 prosenttiin.

Nettovelkaantuneisuuden tulokset ovat hieman ristiriitaiset tiettyjen strategiavaih-
toehtojen kohdalla verrattaessa omavaraisuusasteen osoittamiin tuloksiin, kuten tauluk-
ko 7 osoittaa.

Taulukko 7 Strategian vaikutus nettovelkaantumisasteeseen (n=199)

Selite Nettovelkaantumisaste x —x-2

Strategiavaihtoehto 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4
Fokusointi 103,14 156,47 26,22 131,18] 90,99 131,48 39,12 105,31] 227,68 231,74 46,18 69,24
Differointi 3491 45,34 83,42 355,07] 56,54 56,56 73,10 384,08] 89,52 59,31 74,98 263,01
Kustannusjohtajuus — — 444,92 271,41 — — 445,38 168,51 — — 402,65 80,64
Sinisen meren strategia _ _ 365,64 _ _ _ 351,38 _ _ _ 360,90 _

Y ritystutkimusneuvottelukunnan suosituksissa yli 100 prosentin arvo on heikko net-
tovelkaantuneisuudelle. Nain ollen esimerkiks kasvavat mikroyritykset, jotka kéyttévét
fokusointia strategianaan ovat helkossa asemassa, vaikka aikaisemmilla mittareilla arvi-
oituna fokusointi on juuri ollut differointia parempi strategia mikroyrityksille. Nettovel-
kaantuneisuudella mitattuna differointia soveltavien yritysten tilanne on my6s parantu-
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nut merkittévasti tutkimusjaksolla 89,5 prosentista 34,9 prosenttiin, joka on Y TN:n luo-
kituksissa jo hyva taso.

aikaisemmin esitettyja tuloksia. Differointia strategianaan soveltavien yritysten tilanne
on parantunut tutkimugjaksolla 59,3 prosentista 45,3 prosenttiin ja on huomattavasti pa-
rempi kuin fokusointia soveltavien yritysten tilanne, vaikka ndidenkin kohdalla kehitys
on ollut positiivista 231,7 prosentista 156,5 prosenttiin.

Kasvavien keskisuurien yritysten kohdalla tilanne ei taysin myotéile tuloksia, jotka
saatiin omavaraisuusasteella mitattuna. Nettovelkaantuneisuuden osalta fokusointi nayt-
tais olevan paras strategia keskisuurelle yritykselle, vaikka arvot ovatkin heilahdelleet
melko voimakkaasti tutkimusakson aikana, ollen viimeilsmpana tilikautena 26,2 pro-
senttia. Differointia soveltavien yritysten kohdalla tilanne el ole merkittévasti muuttu-
nut, vaan luvut ovat pysyneet tyydyttavallatasolla 73,1 prosentin ja 83,4 prosentin valil-
& Kustannusjohtgjuutta ja sinisen meren strategiaa soveltavien yritysten kohdalla tilan-
netta voi nettovelkaantuneisuuden, kuten omavaraisuusasteenkin, osalta pitéa huolestut-
tavana. Molempien strategioiden tapauksessa nettovelkaantuneisuuden luvut ovat hyvin
on naissa ryhmissa niin vahan, etta jo muutama poikkeuksellinen havainto vaaristaa tu-
loksia merkittavasti.

Verrattaessa kasvavien ja ei-kasvavien vélista tilannetta nettovelkaantumisasteella
mitattuna, merkittavin huomio on se, etté ei-kasvavien yritysten tilanne on strategiasta
riippumatta heikko. Ei-kasvavien pk-yritysten tilanne on my6s heikentynyt tutkimusjak-
solla merkittavasti. Heikoin tilanne néyttda olevan differointia strategianaan kayttavilla
yrityksilla Naiden yritysten tilanne on nettovelkaantuneisuuden osalta huolestuttava,
tunnusluvun heikentyen tutkimusjaksolla 263,0 prosentista 355,1 prosenttiin. Paras ti-
lanne ei-kasvavien pk-yritysten ryhmassa ndyttaisi olevan niilla yrityksillg, jotka luotta-
vat fokusointiin, joskin niidenkin nettovelkaantuneisuuden keskiarvot ovat heikentyneet
69,2 prosentista 131,2 prosenttiin tutkimusjakson aikana.

Kun tutkitaan kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten strategisten ratkaisuiden vaiku-
levan suurimmalta osin ylla esitettyja aikaisempia tuloksia eri strategioiden menestyk-
sellisyydestd, kuten taulukko 8 osoittaa.
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Taulukko 8  Strategian vaikutus maksuva miuteen (n=200)

Selite Quick ratio x —x-2

Strategiavaihtoehto 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4
Fokusointi 1,08 0,69 0,76 0,69 0,89 0,69 0,82 0,60 0,72 0,74 0,79 0,56
Differointi 0,52 0,87 1,25 0,97 0,56 1,37 1,23 0,87 0,62 1,41 1,33 0,86
Kustannusjohtajuus 0,34 — 0,60 0,72 0,67 — 0,76 0,59 0,62 — 0,92 0,73
Sinisen meren strategia — — 0,63 1,89 — — 1,23 1,71 — — 1,26 1,90

Kasvavien mikroyritysten osalta maksuval miudellakin mitattuna fokusointi vaikuttaa
parhaimmalta vaihtoehdolta tdmén ryhman strategiana. Fokusointia strategianaan kéayt-
tavien mikroyritysten maksuvalmius on parantunut tutkimusjaksolla 0,7:sta 1,1:een, ol-
len siis viimeisimmalla tilikaudella jo YTN:n luokitusten mukaisesti hyvalla tasolla
Differointia ja kustannusjohtgjuutta strategioinaan soveltavien yritysten maksuvalmius
on ollut vain tyydyttavalla tasolla, joskin kustannusgohtgjuutta soveltavien yritysten
maksuva mius on pudonnut viimeisimpana tilikautena heikolle tasolle 0,3.

Kasvavien pienten yritysten ryhméssi maksuval miuden osoittamat tulokset vahvista-
vat differoinnin paremmuutta strategiana verrattuna fokusointiin. Differoinnin kohdalla
on kuitenkin huomattava, etta tilanne on kehittynyt negatiivisesti tutkimusjakson aikana
1,4:st& 0,9:88n ja ndin ollen tunnusluku on enda tyydyttavalla tasolla Y TN:n luokitusten
mukaisesti. Fokusointia strategianaan soveltavien pienten yritysten maksuval miudessa
ei ole tapahtunut merkittavia muutoksia tutkimusjakson aikana keskiarvon ollessa O,7.

Kasvavien keskisuurten yritysten osalta differointi vaikuttaa selvasti parhaimmalta
strategialta maksuvalmiudella mitattuna. Tunnusluku on pysynyt tasaisesti hyvélla ta-
solla koko tarkastelu jakson, keskiarvon ollessa 1,3 ja 1,2 vdlilla Fokusointia strategia-
naan soveltavien yritysten tunnusluvussa el ole tapahtunut merkittavia muutoksia, toisin
kuin kustannusjohtajuutta soveltavien, kun niiden tunnusluku on laskenut 0,9:sta 0,6:n.
Sinisen meren strategiaa soveltavien keskisuurten yritysten kohdalla tunnusluvun kes-
kiarvo on myds laskenut viimeisimmall& tilikaudella huomattavasti 1,2:sta 0,6:n ja siten
tyydyttavalle tasolle, joskin on otettava huomioon havaintojen vahaisyys tassa ryhmassa
jasiten poikkeuksellisten arvojen aiheuttamat virheet.

Ei-kasvavien pk-yritysten tilanne on jélleen se, etta sinisen meren strategiaa sovelta
vien maksuvamius on paras. Tassa ryhmassa tunnusluku on koko tarkastelujakson gjan
YTN:n luokitusten mukaisella hyvélla tasolla, ollen tasaisesti 1,9 tuntumassa'®. Huo-
mattavasti luotettavampi tulos on differoinnin ja fokusoinnin osalta, joissa havaintoja on
merkittavasti enemman. Differointia soveltavien ei-kasvavien pk-yritysten maksuval mi-
us on kehittynyt positiivisesti tutkimusjakson aikana noin 0,9:sta 1,0:een, ollen siis &
hella Y TN:n luokitusten mukaista hyvaa tasoa (>1). Fokusointia ja kustannugjohtajuutta
soveltavien ei-kasvavien pk-yritysten kohdalla maksuvalmiudessa el ole tapahtunut

16 Tuloksen luotettavuus erittéin heikko, koska havaintojen mééra vahéinen (2 havaintoa)
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merkittdvia muutoksia tunnuslukujen keskiarvon pysyessa tyydyttavalla tasolla koko
tutkimusjakson gjan.

Tutkittaessa kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten tehokkuuden ja strategiavaihtoeh-
tojen valista suhdetta taulukot 9 ja 10 osoittavat muutamaa poikkeusta lukuun ottamatta
toiminnan tehottomuutta kaikissa yritysryhmissd strategiavaihtoehdosta riippumatta.
Kuten huomataan erityisesti kahta yleisinta strategiaa eli fokusointia ja differointia so-
veltavien pk-yritysten toiminta on myyntissamisten ja ostovelkojen kiertogoilla mitat-
tuna tehotonta.

Taulukko 9  Strategian vaikutus myyntisaamisten kiertoaikoihin (n=200)

Selite Myyntisaamisten kiertoaika x —x-2

Strategiavaihtoehto 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4
Fokusointi 26 26 39 42 24 28 36 44 20 26 40 41
Differointi 26 52 27 30 24 30 30 38 29 29 28 26
Kustannusjohtajuus 26 — 37 27 28 — 29 22 23 — 30 25
Sinisen meren strategia - - 25 21 - - 14 29 - - 19 28

Kasvavien mikroyritysten ryhméssa ei ole huomattavissa eroja strategiavaihtoehtojen
vdlilla myyntisaamisten kiertonopeuksilla mitattuna koko tutkimugakson aikana. On
kuitenkin huomattava, etta kustannusjohtajuutta soveltavien yritysten toiminta on muita
strategiavaihtoehtoja tehokkaampaa, koska téssi tapauksessa ostovelkojen kiertoaika on
myyntisaamisten kiertonopeutta pidempia koko tutkimusjakson gjan.

Kasvavien pienten yritysten tilanne on mikroyritysten kaltainen, joskin differointia
strategianaan soveltavien yritysten myyntisaamisten kiertonopeudet ovat huolestuttavan
pitkét ja tilanne on heikentynyt tutkimusjaksolla 29 péivéasta 52 péivaan. Tata voidaan
pitéa pienten yritysten maksuvalmiuden kannalta huolestuttavana kehityksend, varsinkin
kun ostovelkojen kiertogoissa ei ole tapahtunut vastaavanlaisia maksuaikojen pitenemi-
Séa

Kasvavat keskisuuret yritykset karsivat kaikkein pisimmistéd myyntisaamisten mak-
sugjoista kasvuyritysten joukossa. Toisaalta taulukon 10 osoittamalla tavalla nama yri-
tykset ovat onnistuneet saamaan myos ostovelkoihin hieman muita kasvuyrityksia pi-
demmét maksugjat, mutta silti ero on keskiméarin noin kymmenen vuorokautta negatii-
vinen eli ostovelkojen kiertoaika on myyntisaamisten kiertoaikoja lyhyempi. Poikkeuk-
sena on sinisen meren strategiaa kayttavét yritykset, joiden tilanne on péinvastainen,
mutta havainnot rajoittuvat yhteen yritykseen, joten siltd osin tulos voi olla téysin sat-
tumanvarainen.
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Taulukko 10 Strategian vaikutus ostovelkojen kiertoaikoihin (n=200)

Selite Ostovelkojen kiertoaika x —x-2

Strategiavaihtoehto 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4
Fokusointi 10 18 20 25 11 14 18 15 11 12 18 32
Differointi 16 21 21 18 14 14 21 24 19 11 18 15
Kustannusjohtajuus 32 — 22 16 61 — 21 26 38 — 24 23
Sinisen meren strategia - - 40 11 - - 29 10 - - 30 14

Kun tutkitaan ei-kasvavien pk-yritysten tehokkuutta, ainoa merkittéva ero kasvuyri-
tyksiin verrattuna on, etta fokusointia strategianaan soveltavien yritysten myyntisaamis-
ten kiertonopeus on selvasti muita strategioita pidempi, kuten taulukosta 9 nakyy. On
my6s huomioitava, ettd ei-kasvavien pk-yritysten ostovelkojen kiertogjat ovat lyhenty-
neet merkittavasti, jos tutkitaan koko tutkimusjaksoa kaikkien strategiavaihtoehtojen
osalta taulukon 10 osoittamalla tavalla. Kehitys on ollut siis ei-kasvavienkin yritysten
kohdalla huolestuttava ja voidaankin sanoa, etta pk-yritysten tehokkuus ja neuvottelu-
voima ei ainakaan maksugjoilla mitattaessa tdman tutkimuksen yrityksissa ole erityisen
hyvéllatasolla.

Tiivistyksend ylla olevasta strategioiden ja taloudellisten tunnuslukujen valisesta
tyvét kasvavat mikroyritykset kdyttavét onnistuneesti fokusointia strategianaan, kun taas
parhaat kasvavat pienet yritykset kayttavét joidenkin tunnuslukujen mukaan differointia
hyvakseen. Kasvavien keskisuurten yritysten kohdalla tilanne on paljon tasaisempi fo-
kusointia ja differointia strategioina soveltavien yritysten valilla Nama eivét poikkea
merkittévasti ei-kasvavien pk-yritysten osoittamista vertailutuloksista, vaikka ei-
kasvavien yritysten keskuudessa sinisen meren strategia osoittautuikin monen tunnuslu-
vun kohdalla parhaaksi strategiavaihtoehdoksi. Téssa kohtaa on kuitenkin muistettava
havaintojen vahdinen maara erityisesti juuri sinisen meren strategian kohdalla ja suhtau-
duttava ndihin tuloksiin erityiselléa varauksella
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6 JOHTOPAATOKSET JAYHTEENVETO

Pk-yritysten yhteiskunnallinen merkitys on vahvistunut viimeisen kymmenen vuoden
aikana merkittavasti erityisesti uusien tyopaikkojen luojana. Kasvuyritykset tyollistavéat
uusia tyontekijoita yleista keskiarvoa nopeammin. Parhaimmillaan nopeasti kasvavissa
yrityksissi palkansagjien maéré kasvoi 106 prosenttia vuosina 2001-2004, kun vastaa-
vana ailkana kaikissa yrityksissa maara kasvoi ainoastaan 7,4 prosenttia (Yrittgyyden
politiikkaohjelma -loppuraportti 2007, 37). Vaikka kasvuyritykset Suomessa luovatkin
jatkuvasti uusia tyopaikkoja, kasvuyritysten maarassa ja kasvuhal ukkuudessa Suomi on
huolestuttavasti jaljessa yleista eurooppalaista keskiarvoa. Kasvuhalukkuus on kaikista
valtion ja muiden tahojen ponnisteluista huolimatta aina |&hdettava yrittg ast, yrityksen
johtajasta ja yrityksesta itsestéén.

Yrityksen kasvun ja pysyvien tyopaikkojen luomisen edellytyksend on toiminnan
kannattavuus myos pk-yrityksissa. Yrityksella el ole toiminnallisia perusteita, jos sen
toiminta el tuota edes pitkélla aikavalilla enemman kuin, mita omistgjat ja muut sijoitta-
jat ovat toimintaan uhranneet pddomia. Kasvu, kannattavuus ja yrityksen yleinen talou-
dellinen asema luovat kuvion 20 osoittamalla tavalla yhtendisen kokonaisuuden, jossa
osien on oltava tasapainossa.

4. Kasvullaja 1. Kannattavuus on
kannattavuudellaon oltava l&htbkohta. Se pitéa
terve suhde huolen kaikesta
(kasvu-% < ROI) muusta

Yrityksen

toiminta- Riittva
edellytykset ja itcva
arvo rahavirta
3. Kasvuon Vankka tase 2. Velka hoidetaan
valttamatontd, ilman kassavirralla,
kasvua ei voi menestya liialinen velka

pitkalla aikavélilla k&ynnistda huonon
kierteen

Kuvio 20 Y rityksen talouden perusta (Salmi 2006, 266)

Yritystoiminnan l&htokohtana on aina kannattavuus (pois lukien voittoa tavoittele-
mattomat yritykset), kuten kuvio 20 osoittaa. Tama sama gjatus on taman tutkimuksen
perusolettamuksena ja tutkimuksen kohteena. Kannattava liiketoiminta puolestaan mah-
dollistaa riittdvan maksuvalmiuden ja yleisesti velvoitteista selvidmisen, kuten lainojen
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lyhennyksen. Taloudellisesti vakaalla pohjalla olevalla yrityksella on puolestaan mah-
dollisuus kasvaa ja uusiutua, mika ndhddan toiminnan jatkumisen edellytyksena kilpail-
luilla markkinoilla. Kasvun on kuitenkin oltava mahdollisimman tasaista. Liian nopea,
hidas tai epétasainen kasvuvauhti rasittaa yrityksen taloutta ja menestysmahdollisuudet
heikkenevét. Esimerkiksi Salmi (2006, 266) suosittaa, ettd kasvuyrityksen kannattavuu-
den (sijoitetun pddoman tuottoasteen, ROI) tulisi olla suurempi kuin kasvunopeuden.
Vaikka tassa tutkimuksessa el kaytetdkédn ROIl:ta tunnuslukuna, kokonaispddoman
tuottoasteen arvot osoittavat, etta ldheskéan kaikilla kasvuyrityksilla tdmé suhde ei to-
teudu ainakaan taman tutkimuksen yritysten kohdalla.

Yrityksen kasvu ja taloudellinen menestys pohjautuu yrittgjan tai johtajan tekemiin
valintoihin, strategisiin ratkaisuihin. Halu kasvaa yhdessa erilaisten kilpailu- ja menes-
tystekijavalintojen avulla luovat kasvuyrityksen strategian pohjan. Erilaisia kilpailustra-
tegioita on huomattavasti. Tassa tutkimuksessa kaytetdan ehka tunnetuimpia niista, Por-
terin geneerisia kilpailustrategioita ja néita taydentamassa Kimin ja Mauborgnen sinisen
meren strategiaa.

Porterin geneerisia kilpailustrategioita ovat fokusointi, differointi ja kustannusohta-
juus. Fokusointi eli keskittyminen perustuu gjatukseen, etta palvellaan ja kohdistetaan
toimenpiteet jotain tiettyd asiakasryhmaa, segmenttia tai maantieteellisesti rajattua au-
etta kohtaan. Fokusointi myds perustuu gatukseen, etta yritys pystyy palvelemaan tiet-
tya kapea-alaista kohdetta tehokkaammin kuin kilpailijat, jotka ovat suuntautuneet koko
toimialan alueelle. Differointi puolestaan perustuu ajatukseen, etté erottaudutaan kil pai-
lijoista, jonkin tuotteeseen tai palveluun liittyvan ominaisuuden avulla. Kustannusjohta-
juus on pk-yrityksen kannalta hyvin haasteellinen kilpailustrategia. Strategiaa sovelta-
valla tulis olla suuri markkina-asema ja massatuotantoon perustuva kustannustehok-
kuus, joita pk-yritys pystyy harvoin saavuttamaan. Juuri tehokkuuden avulla pitéisi saa-
vuttaa toimialan alhaissmmat tuotantokustannukset ja siten paras kannattavuus alenevi-
en myyntihintojen tilanteessa (Porter 1984, 57—62; Partridge & Perran 1994, 28-29).

Taman tutkimuksen pohjalta voidaan sanoa, etta fokusointi ja differointi ovat ylei-
simpia pk-yritysten soveltamia strategioita, riippumatta siitd, onko kyseessa kasvuyritys
val ei-kasvava pk-yritys. Kasvuyritysten koolla ei ole ndhtavissa merkittavaa vaikutusta
kilpailustrategiavalintoihin. Ainoa eroavaisuus on se, etta suuremmilla kasvuyrityksilla
on hieman monipuolisemmin kaytosséan eri strategiavaihtoehtoja. Pk-yritykset luottavat
yksinkertaisiin strategiavaihtoentoihin ja riskialttiimpien, kuten sinisen meren strategi-
an, kaytto on lahes olematonta. Tamén voidaan ndhda olevan yleisesti vallitseva tilanne
pk-yritysten keskuudessa. On tdysin ymmaérrettévad, etté rajallisilia resursseilla toimiva
pk-yritys pyrkii saavuttamaan menestysta tietylla sektorille (fokusoitumalla) ta erikois-
tumalla ja erottumalla kilpailijoista (differointi). Uuden markkinan luominen tai lagja,
toimialan kattava kustannusjohtajuus on harvoin pk-yrityksen saavutettavissa. Ja siten
tutkimuksen tulokset ovatkin hyvin perusteltuja strategiavalintojen suhteen.
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Perinteinen tilinpddtosanalyys tarkoittaa monentasoista tilinpaétoksen pohjalta laa-
dittavaa analyysia yrityksen taloudellisesta tilasta. Tilinpééttsanalyysiin kuuluu tunnus-
lukuanalyysin liséksi naiden tunnuslukuihin vaikuttavien tekijoiden ja taustojen ana-
lysointia mahdollisimman lagjasti. Perinteisesti tilinpdétosanalyysi kattaa tutkittavan
yrityksen osalta ainakin kannattavuuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden. Monesti
taman lisaksi tutkitaan vield erikseen toiminnan tehokkuutta esimerkiksi varaston ja
myyntisaamisten kiertonopeuksien avulla (Niskanen & Niskanen 2003, 112-117).

Kannattavuus on kaiken yritystoiminnan perusedellytys. Kannattavuutta voidaan mi-
tata seka absoluuttisesti etta suhteellisesti. Suhteelliset kannattavuuden tunnusluvut ovat
yleensa prosenttimuotoisia ja pohjautuvat joko liikevaihtoon tai taseen pddomaeraan.
Vakavaraisuuden tunnuslukujen tehtédvand on puolestaan tarkastella oman ja vieraan
padoman osuutta koko pddomasta ja kertoa yrityksen kyvysta suoriutua sitoumuksistaan
padomia sijoittaneille. Maksuvalmius eli likviditeetti puolestaan kuvastaa yrityksen ky-
kya suoriutua juoksevista, lyhyen aikavalin velvoitteista ja yll&ttavista menoista. Mak-
suvalmius kertoo ennen kaikkea yrityksen ulkopuolisille sidosryhmille, kuten tavaran-
toimittajille, yrityksen luotettavuudesta pitk&aikaisena ostgjana ja yhteistyokumppanina
(Niskanen & Niskanen 2003, 112-117). Yrityksen toiminnallinen tehokkuus tarkoittaa
montaa eri asiaa. Taloudellista analyysia ja perinteista tilinpaddtosanalyysia tehtaessa te-
hokkuuden tunnusluvut osoittavat kuinka tehokkaasti yritys kayttéa kierrossa olevia si-
toutuneita padomia rahoituksellisesti hyodyksi. Yritys joka pystyy lyhyilla myyntisaa-
misten kiertogjoilla kattamaan ostovelkojen maksut, on taloudellisesti kestavalla pohjal-
la ja huomattavasti riippumattomampi ulkopuolisesta lyhytaikaisesta rahoituksesta ver-
rattuna yritykseen, jonkatilanne on pain vastainen (Kallunki & Kytdnen 2002, 88).

Perinteisen tilinp&dtosanalyysin k&yttaminen yritysten ja toimialojen valisessa talou-
dellisessa vertailussa heréttda ristiriitaisia nékemyksia tutkijoissa. Analyysin luotetta-
vuus on taysin riippuvainen aineiston luotettavuudesta. Suomessa kirjanpitolainsd&danto
on hyvin tarkkaa, vaikka se yha edelleen siséltédkin analyysia heikentévia harkinnanva-
raisia tilinpaétdserid. Monien tunnuslukujen kohdalla suosituksena on, etta niita vertail-
laan korkeintaan samalla toimialalla olevien yritysten kesken. Té&ssa tutkimuksessa on
kaytetty perinteisen tilinpaétbsanalyysin sisltamia tunnuslukuja tasta kritiikista huoli-
matta eri toimialoilla olevien yritystenkin valisessa vertaillussa. Tasta huolimatta tulok-
set ovat tunnuslukujen osalta ainakin suuntaa antavia ja voidaan hyvalla syyll& todeta,
ettd suomalaiset kasvavat pk-yritykset ovat keskimaarin taloudellisesti kestdvassa kun-
nossa ja kannattavia.

Téamé el ole ainoa tutkimus, jossa on pystytty osoittamaan, ettéd kasvuyritykset ovat
muita yrityksia kannattavampia. Muun muassa PK-Instituutin tekemassa tutkimuksessa
Turun seutukunnan alueella kasvavat pk-yritykset olivat muita yrityksia kannattavampia
(Heinonen 2005, 69). Liséksi muun muassa Kauppalehti Option (21/2007) tekemassa
tutkimuksessa havaittiin, etta kasvuyritykset ovat muita yrityksia kannattavampia. Té&
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méan pohjalta voidaankin sanoa, etta téssa tutkimuksessa saadut tulokset eivét ole miten-
k&an poikkeuksellisia ja kasvu todellakin kannattaa. On kuitenkin huomattava, etta tut-
kimuksen kasvavien ja ei-kasvavien yritysten kannattavuus on Y ritystutkimusneuvotte-
lukunnan suosituksiin verrattuna vain tyydyttavéalla tasolla. Taméa el voi ainakaan johtua
taloudellisista suhdanteista, koska koko tutkimusgakson gjan Suomessa on vallinnut
vahva noususuhdanne, jonka pitéisi ehdottomasti ndkyd myos pk-yritysten tuloksissa.
Toisaalta positiivisesta taloudellisesta kehityksesté huolimatta pk-yritykset ovat mah-
dollisesti joutuneet yha kovenevan kilpailun ja kansainvélisten suuryritysten markki-
noille tulon my6té laskemaan katteitaan, jotta tuotteet ja palvelut ylipdansa menisivat
kaupaksi. Samalla jatkuvasti nousevat kustannukset aiheuttavat jatkossa myos pk-
yrityksille suuria haasteita juuri kannattavuuden osalta.

Kun tutkitaan erikokoisten kasvavien pk-yritysten taloudellista tilaa, erot ryhmien
vdlilla ovat hyvin pienia Vois kuvitella, ettd mita isompi yritys on kyseessa, sitd va
kaampaa toiminta olisi, mutta taman tutkimuksen tulokset eivét tdysin vahvista té&a n&-
kemysta. Kasvavien pienten yritysten ryhma oli monella mittarilla mitattuna heikompi
kuin mikroyritykset. Téata osaltaan varmasti sdlittda se, etta pienet kasvuyritykset ovat
juuri kriittisessa vaiheessa monen tekijan suhteen. Kasvu voi olla hyvinkin voimakasta,
joka osaltaan varmasti heijastuu myos taloudellisiin tunnuslukuihin. Koosta on ndht&
vissd selvasti hy6tya ennen kaikkea tunnuslukujen tasaisuudessa koko tutkimusjakson
gjan. Keskisuurten kasvuyritysten tunnusluvut vaihtelevat selvasti vahiten muihin ryh-
miin verrattuna koko tutkimusjaksolla. Téta varmasti selittéa juuri se, etté toiminta on
saavuttanut jo tietyn koon ja siksi tilikausien véliset vaihtelut ovat vahaisempid, vaikka
kasvu edelleen jatkuukin. Tama nékyy selvasti juuri kannattavuudessa, jossa vaihtelut
ovat keskisuurten yritysten osalta hyvin vahaisia. Vaikka kasvuyrityksen koolla on jon-
kinlaista vaikutusta taloudelliseen menestykseen, ovat erot hyvin pienia ja siten voi-
daankin sanoa, etta koosta huolimatta kasvu kannattaa pk-yritykselle.

Tutkimuksessa kéaytetyt muut kriteerit taloudellisen menestyksen arvioinnille osoitta-
vat myos, etta kasvuyritykset ovat hyvassa tai ainakin tyydyttavassa kunnossa. Monesti
sanotaan, etta kasvun myota toimintaan sitoutuva kayttopédoma rasittaa yrityksen rahoi-
tusasemaa. Téta e kylla ole varsinaisesti nahtavissa. Seka kasvavat etta ei-kasvavat pk-
yritykset selvidvéa hyvin niin lyhytaikaisista kuin my6s pitkaaikaisista velvoitteista,
vaikka vakavaraisuuden osalta molemmilla yritysryhmilla onkin tehtévad myos verrat-
taessa muiden vastaavien tutkimusten tuloksiin. Tama tarkoittaa sitg, etta pk-yritysten
taloudellinen tilanne on suhteellisen vakaa ja niiden selvidminen taloudellisesti hel-
kommistakin vuosista on melko varmaa. Samalla tama takaa myos tyopaikkojen saily-
vyyden pk-sektorilla tulevaisuudessa, mikéli ei tapahdu taloudellisesti mitdan hyvin
poikkeavaa, kuten 1990-luvun ennétyksellisen syvan laman toisintoa.

On kuitenkin huomattava, etté pk-yritysten toiminta on koosta ja kasvusta riippumat-
tarahoituksellisesti tehotonta. Tama osoittaa sen, etté pk-yritykset karsivét yleisesti hel-
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kosta neuvotteluvoimasta, joka ndkyy pitkind myyntisaamisten kiertoaikoina ja lyhyina
hoitusaseman hoitamiseen. Y rityksen on jatkuvasti hyddynnettava erilaisia lyhytaikaisia
rahoitusmuotoja, kuten tililimiittia, jotta toiminta pysyis kaynnissa tehottomuudesta
huolimatta. On mahdotonta sanoa, etta onko tama vain pk-yritysten ongelma, koska vas-
taavia tutkimuksia isoista yrityksista ei ole |6ydettavissd, mutta olettaa kuitenkin voi,
ettd suurilla yrityksilla tilanne on positiivisempi, muun muassa tehokkaan perintétoi-
minnan ansiosta.

Strategian vaikutusta suoraan yrityksen taloudelliseen menestykseen on yksiselittei-
sedti jatyhjentavasti hyvin vaikea tutkia. Tassa tutkimuksessa strategian vaikutusta yri-
tyksen menestykseen tutkittiin kahdeksan perinteisen tilinpddtdstunnusiuvun avulla, niin
kasvavien kuin myos ei-kasvavien pk-yritysten kohdalta. Menestys ja strategian onnis-
tuminen on kuitenkin ainatilanteesta ja yrityksestariippuvaista ja siksi yhta yksiselittei-
sesti parasta kilpailustrategiaa ei voidakaan nimetéd. Koska otos on pieni, niin tutkimuk-
sen luotettavuus on odittain kyseenalainen, mutta silti sovellettavan strategian voidaan
ndhda vaikuttavan kasvavan ja ei-kasvavan pk-yrityksen taloudelliseen menestykseen.
Kasvavien mikroyritysten tapauksessa keskiméarin parhaimpana strategiavaihtoehtona
voidaan pitda fokusointia. Tama tuntuu hyvin luonnolliselta vaihtoehdolta, etté resurs-
seiltaan hyvin rgjallinen yritys keskittyy ainakin mikroyritysvaiheessa palvelemaan vain
tiettya segmenttia toimialalla parhaalla mahdollisella tavalla.

Kasvavissa pienissa yrityksissa differointi nayttda olevan taloudellisesti jonkin ver-
ran kannattavampaa kuin fokusointi. Pienill& yrityksilla on usein mikroyrityksia pa-
remmat resurssit erikoistua ja kehittéa tuotetta tai palvelua ja erottua siten toimialalla
olevista kilpailijoista. Usein tdmé nakyy juuri parempana taloudellisena menestyksend
ja mahdollistaa korkeamman kannattavuuden. Kasvuyritysten koon kasvaessa myos
strategian vaikutus taloudelliseen menestymiseen nayttéisi vahenevan entisestdan. Kas-
vavilla keskisuurilla yrityksilla el juurikaan ole keskim&&rin taloudellisesti merkitysta
kayttavatko ne kilpailustrategianaan fokusointia vai differointia. Kustannusjohtajuutta ja
sinisen meren strategiaa kilpailustrategianaan soveltavien kasvuyritysten taloudellinen
tilanne on keskimaérin heikko. Osittain tdma varmasti selittyy sillg, ettéd kustannusjohta-
juus vaatii erityisen suuria tuotantoeria ja markkinaosuutta ja sinisen meren strategia
puolestaan innovatiivista otetta markkinoihin, joita harvoin on kuitenkaan pk-
yrityksilla Kasvavien ja ei-kasvavien pk-yritysten vélilla on hyvin pienet erot kilpailu-
strategioiden vaikutuksessa taloudelliseen menestykseen. Differointia soveltavien ei-
kasvavien pk-yritysten taloudellinen menestys nayttéa olevan keskiméérin parhainta,
mika selittyy juuri erikoistumisen tuomien taloudellisten hy6tyjen maksimoimisella.

Strategia-analyysiin tulokset eivét ole millaéan tavalla ylléttavia. Pk-yritysten strategi-

sia toimintamalleja, vaan yrityksessa kaikki pyritdan pitamaén mahdollisimman yksin-
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kertaisena tuotannosta hallintoon asti (Laukkanen 2007). Taman takia on myds luonnol-
lista, etta pk-yritykset, niin kasvavat kuin myos ei-kasvavat, kéyttavét yksinkertaisimpia
kilpailustrategioita, differointia ja fokusointia hyddyksi. Néin ne pystyvét erikoistumaan
tietyll&a erityisosaamisellaan ja keskittymaan tehokkaasti rajatun markkinan palvelemi-
seen ja olemaan ennen kaikkea taloudellisesti menestyksekkéita tdmén takia.

Jatkossakin on syyta tutkia pk-yritysten, niin kasvavien kuin myds muiden, taloudel-
lista tilaa ja muun muassa erilaisia strategia- ja kilpailuvalintoja ja ndiden mahdollisia
riippuvuuksia toisistaan. Tama tutkimus on vain pintaragpaisu hyvin lagjaa ja ajankoh-
taista aihetta, kasvuyritysten menestysta. Aiheen tutkimista on jatkettava mahdollisim-
man lagjasti ja monipuolisesti, jotta jatkossa erityisesti yhteiskunnan tuki kasvuyrityksia
kohtaan olisi tarkemmin suuntautunut menestyksellisten ratkaisuiden tukemiseen ja
mahdollistamiseen. Taméan myo6ta yleinen taloudellinen kehitys pysyisi kasvuyritysten
menetyksen johdosta positiivisena ja kasvuyritysten asema vahvistuisi entisestaan.

Tulevaisuudessa on syytd tehda vastaavanlaisia tutkimuksia, mutta huomeattavasti
suuremmalla otoskoolla, kasittéen myos eri yhtiomuotoja. Tama mahdollistais parem-
min johtopddtdsten luotettavan tekemisen ja jopa tilannesidonnaisten parhaiden kaytan-
tojen l0ytamisen. Erilaisten kilpailustrategioiden ja menestystekijavalintojen vaikutusta
yritysten, niin pienten ja keskisuurten kuin myds globaalien suuryritystenkin, taloudelli-
seen tilanteeseen on syyta tutkia, jotta tulevat yrittgat ja yritygohtajat voisivat 10ytéa
omien ratkaisuidensa tekemiseen apua ndista tuloksista. Jatkotutkimuksissa on ehdotto-
masti otettava huomioon myos toimialan vaikutus taloudelliseen tilanteeseen ja strate-
giaratkaisuihin. Taman kautta eri toimialojen vaikutus tunnuslukuihin poistuisi ja tulos-
ten yleistettavyys paranisi huomattavasti. Mielenkiintoista olisi myds néhda, miten kay-
tettéva kasvukriteeri mahdollisesti vaikuttais taloudellisiin tunnuslukuihin. Kuten
Weinzimmer ym. (1998, 250) ovat tutkimuksissaan osoittaneet, kaytettdessi henkils-
tomaaran lisdantymista kasvun mittarina se voi johtaa aivan erilaisiin tuloksiin ja johto-
paétoksiin kuin litkevaihdon kasvun ollessa kriteerind. Ja koska kasvavat pk-yritykset
eivét ole vain suomalainen ilmid, jatkossa olisi mielenkiintoista tehda vertailua kansain-
valisten kasvuyritysten kanssa. Tama voisi mahdollistaa my0Os sen, et suomalaiset op-
pisivat uusia, tehokkaita tapoja kasvuyritysten luomisessa ja niiden menestyksen mah-
dollistamisessa ja sitd kautta suomalaisten asema kansainvalisissa kasvuyritys ja -
halukkuustutkimuksissa vois parantua.

Loppujen lopuks taman tutkimuksen tulosten perusteella voidaan todeta, ettéa kasvu
kannattaa taloudellisesti yrittgjan ja omistajien kannalta, kuin myos kansantaloudellises-
ti uusien tyopaikkojen muodostumisen myota. Kannattavaa ja taloudellisesti menesty-
vaa kasvuyrittgjyytta tarvitaan Suomessa jatkossa entistéa enemman suurten yritysten
vahent&essain toimintojaan taalla.
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LIITE1 OTE PK-INSTITUUTIN
KASVUYRITYSTUTKIMUKSESSA KAYTTAMASTA
HAASTATTELULOMAKKEESTA

Kilpailukyky- ja menestystekijat

30) Arvioikaa mihin seuraavista seikoista yrityksenne kil pailukyky ensi-

sijaisesti perustuu markkinoilla?

a) keskitymme pal velemaan tiettya kohderyhmaé kokonai svaltai sesti ja
tunnemme taman ryhman tarpeet paremmin kuin kukaan toinen

b) pyrimme erikoistumaan ja erilaistamaan toi mintaamme siten, etta
voimme tarjota asiakkaillamme jonkin ainutkertaisen tuotteen, palvelun
tal edun jotae 10ydy kilpailijoiltamme

c) olemme hintgjohtaja alallamme ja tarjoamme asiakkaall e aina vahintaan
yht& edullisen ratkaisun kuin muut

d) olemme luoneet kokonaan uudet markkinat, eika meilla ole juurikaan
kilpailijoita



LIITE2 TOIMIALOJEN KESKEISIA TUNNUSLUKUJA
VUONNA 2005 (TILASTOT 2007)

Toimialojen keskeisid tunnuslukuja vuonna 2005

Sipo 7 Quick ratio Omavaraisuus 7
Alkutuotanto

Maa- jariistatalous 140
Metsbtalous 1.00
Kalatalous 1.25
Muu alkutuotanto 110

Valmistus

Elimtarvikkeiden ja nautintoaineiden valmistus 1050 .on

1

Tekstiili- ja vaateteollisuus 1070 1.00
lalkineiden @ nahkatuotteiden valmistus %=1 0.80
Puutavaran ja puutuotteiden valmistus o10 1.00
Pa perin ja paperitustteiden wa lmistus 7.20 1.00
Kustantaminen ja zraafinen teollisuus o.85 1.0
FPolttoaineiden ja kemiallisten tuotteiden valmistus 1260 1.2
Kumi- ja muovwituctteiden valmistus 1455 1,2
Aine raalituotteiden valmistus 1440 1.00
Metallien valmistus 1245 110

etallituotteiden valmistus 1610 1.2
Koneiden ja laitteiden valmistus 1590 1.30
Sdhkiteknisten @ optisten laitteiden valmistus 1255 140
Kulkuneuwojen va lmistus 1520 1.2
Huonekalujen valmistus 1115 1.00
Muuvalmistus 2,00 210

Rakentamiren

Maanrakennus 1380 110 40.65
Ta kjen ja rakennelmisn akentaminen 1745 1.20 4510
Rakennusa sennus ja -konevuokraus 1s00 140 50,00
Tukkukauppa
Agentuuritoiminta 1.80 EE.2E
P ivittdistavaroiden tukkukauppa 1.2 43.20
Tekstiilien ja ja lkineiden tukkukauppa 1.2 49 25
Kodinkoneiden ja viihde-ekktroniikan tukkukauppa 1315 110 42.50
iden kotita b ustawa moiden tukkukauppa 17.05 110 41,00
kkeiden ja sairaalavilineiden tukkukauppa 2310 1.30 4510
Hucnekalujen ja sisustustarvikkeiden tukkukaup pa 210 1.30 45 80
Kirjojen seki paperi- ja toimistotarvikkeiden tukkukauppa @00 1.2 41 40
Walokuvaus- ja optisen a lan tukkula uppa 1585 110 47.35
Kellajen ja jalometallituctteidentukkula uppa 0,85 1.35 522
Wapaa-ajanta wikkeiden tukkukauppa 1270 1.00 4110
Poltto-. raaka- ja kemiallisten aineiden tukkukauppa 1420 1.20 4640
Fakennustarvikkeiden tukkula uppa 1530 1.z 4920
Koneiden ja laitteidentukkukauppa 1650 1.30 47.80
Moottoriajoneuvojen ja wvarusteiden tukkukauppa 1215 090 4110
Muu tukkukauppa 1295 1.20 42,50
Vihittaiskauppa
Pi ivittdistavaroiden vihitt&biskaup pa 1250 (1K=} 44,50
Lidkkeiden ja hygieniatuotteiden vihittdiskauppa 1365 1.z0 S0.55
Tekstiilien vihittdiskauppa .30 040 36,50
Waatteiden ja a susteiden vihittdiskauppa Q.60 0,60 35,60
hlkineiden ja nahkatavamiden wihittdiskauppa 1505 050 4085
Hucnekalujen ja kotitaloustarvikkeiden vihittdiskauppa 265 o.s0 20,75
Kodinkoneiden ja vapaa-ajantarvikkeiden vihittdiskauppa 1270 [LR:]1] 45 40
Rauta - ja rakennustarvikkeide nvd hittd iskauppa 1670 [1R=]] 43.80
Kirjojen s=ki paperi- ja toimistotarvikkeiden vihittdi .80 1.00 4585
Koottoriajoneuvojen ja varusteiden wd hitld iskauppa 140 0.7 41.75
Polttoainemyynti ja huobamotoiminta 1090 o.20 26,70
Kukki=n ja puutarhatuctteiden vihittiiskauppa 1090 0.90 28.50
Taide- ja kulta sepa ntuctteiden vahittdiskauppa 1330 0.40 43.80
Wa lokuvaus- ja optisena la n v hitt iskauppa 17.00 1,00 5840
Urheilutarvikkeide nwvi hittd iskauppa 1260 060 34 .60
Tietaliikennevd lineiden ja toimistokoneiden wihittdiskauppa 1250 1.40 47 .50
uuvihittiiskauppa 1060 (1K= 32.50
Falvelu
Hotellit ja majoitus palvelut 1.00 3300
Ravitalat ja muut mvitsemuspalvelut 1.00 24,75
Kiinteistbalan palwelut 1.40 4740
Kulkuneuwo - ja laitevuo kraus 0.80 41.20
Tietojenkisittelypalvelu 200 58,30
Kotita kbusesineiden korjaus 1.30 5045
Moottariajoneuvojen husba ja korja us 1.20 4610
thatoimistot 1.80 30.70
La inopillinen ja taloudellinen kons ultointi 2.2 1,70
Tekninen palvelu 1.90 £9.30
nospalvelu 1.70 5205
uut palvelut likeelimille 1.50 E0.00
Koulutuspalelu 2,20 BE.70
Terveydenhuclto- ja sosiaalipalvelu 1.70 5790
wirkistyspahelut 1.40 51.30
Muut palvelut 1.10 41.85
Litkenne
raaliikenne 1140 110 .10
Wesiliikenne 7.00 1.30 37.50
Hmaliikenne 6.00 1.35 34,85
Liikennetts pakeleva toiminta 1210 1.20 37.50
Po sti- ja telkelikenne 7.30 1.70 55.20
AMuu toiminta & 00 200 B35

Kalkkl tolm@lat 13,40 1.20 48,60



LIITE3 TULOSLASKELMAN OIKAISEMINEN

Taulukko 11  Oikaistun kululajipohjaisen tuloslaskelman runko (Salmi 2006,137)

Liikevaihto
Valmistevaraston muutos

Valmistus omaan kayttoon

Liiketoiminnan muut tuotot

Aineiden, tarvikkeiden ja
tavaroiden ostot

Varaston muutos
Ulkopuolisten palveluiden
ostot

Henkilostokulut
Liiketoiminnan muut kulut

Kayttokate (EBITDA)

Poistot ja arvonalentumiset

Liiketulos (EBIT)

Rahoitustuotot

Rahoituskulut

Tulos ennen veroja (PTP)

Oikaistut tuloverot

Nettotulos
Ei-saannolliset, eliminoidut
erat

Eliminointeja vastaavat
verot

Tilikauden voitto/tappio

95



LIITE4 TASEEN OIKAISEMINEN

Taulukko 12 Taseeseen tehtavét oikaisut (Salmi 2006, 138-141)

Perustamismenot

Ei itsenaista tulontuottamiskykya, poistetaan
vastaavista ja omasta padomasta.

Liikearvo

Liikearvo tulee poistaa paasaantoisesti viidessa
vuodessa tai kerralla, jos se osoittautuu
arvottomaksi. Omaa padomaa vahennetaan
vastaavasti.

Muut aineettomat hyddykkeet

Jos ei liity tulo-odotuksia, eliminoidaan ja
vahennetdén omasta paddomasta.

Aineelliset hyddykkeet

Jos liitetiedoista selviéd, ettd omaisuudessa on
olennaista yliarvoa suhteessa kaypiin arvoihin,
taseasrvo korjataan ja vastaavasti véhennetdan
omaa paaomaa.

Sijoitukset

Saattaa olla konserni- tai omistusyhteysyrityksia,
joiden oma pddoma on menetetty, eika niilla
kaytanndssa ole arvoa. Téllaiset poistetaan
taseesta ja vhennetdén omasta paddomasta.

Saamiset omistajilta

Erityisesti pienilla yrityksilla. Ovat luonteeltaan
yksityiskayttéa ja niité ei todellisuudessa aiota
maksaa takaisin.

Vaihto-omaisuuden arvostus

Varovaisuuden periaate. llman yrityksesta
saatavaa lisatietoa sen korjaaminen l&hes
mahdotonta. Laskentaperusteiden muutos
esimerkiksi muutta arvoa.

Myynti- ja muut saamiset

Pitaéa olla oikeita saamisia. Todennékdiset
luottotappiot vahennetddn saamisista ja omasta
paaomast.

attavaa

Oma paaoma

Tilikauden voittoa tai tappiota ei korvata
nettotuloksella.

Paaomalainat

Paasaantoisesti vierasta padomaa.

Kertyneet tilinpdatosjarjestelyt

Ovat yritykseen pidatettya tulosta silta, osin kuin
niihin ei liity maksamatta olevia veroja.

Pakolliset varaukset

Korotonta vierasta padomaa, koska
maksuvelvollisuus, mutta ei tiedossa olevaa
erapaivaa.

Lakennallinen verovelka

Tilinpaatosjarestelyihin liittyvd maksamatta oleva
vero, korotonta pitkaaikaista velkaa.

Pitk&aikaiset joukkolainat, lainat
rahoituslaitoksilta ja elékelainat

Korollista vierasta padomaa.

Saadut ennakkomaksut

Voivat olla lyhyt- tai pitk&aikaisia. Jos kohdistuvat
keskeneraisiin tdihin, niin niita ei oteta velkoina
laskettaessa tunnuslukuja.

Muut pitk&aikaiset velat

Korollista velkaa.

Muut lyhytaikaiset velat ja siirtovelat

Korotonta velkaa.




