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Lukijalle

Internet ja digitalisaatio ovat muuttaneet rahoitusmarkkinat täysin kan-
sainvälisiksi. Kuka tahansa voi ostaa ja myydä yritysten osakkeita maail-
man eri pörsseistä reaaliajassa omalla koti- tai tablettitietokoneellaan, kän-
nykällään tai millä tahansa laitteella, jolla on pääsy internetiin. Kaupan-
käynnin kustannukset ulkomaisissa pörsseissä eivät enää ole suuremmat
kuin Helsingin pörssissä – joskus ne ovat jopa matalammat. Osa-
kevälittäjänä sijoittaja voi käyttää omaa tuttua ja turvallista suomalaista
pankkiaan. Internet on myös tuonut yritysten analysoinnissa tarvittavat
tiedot, kuten tilinpäätöstiedot, kaikkien ulottuville.

Suomalaisten yritysten omistajat ovat entistä kansainvälisempiä. Yri-
tysten onkin suunnattava sijoittajaviestintänsä laajalle sijoittajakunnalle,
joka arvioi yritysten menestymistä ammattitaitoisesti ja kriittisesti. Sijoit-
tajat ja analyytikot analysoivat tarkasti yritysten taloudellisen tilan ulottu-
vuuksia, kuten kasvua, kannattavuutta ja riskejä. Omistajat äänestävät
helposti jaloillaan, jos yrityksen toiminta ei heitä miellytä. Globaaleilla
rahoitusmarkkinoilla heille on tarjolla loputtomasti vaihtoehtoisia sijoi-
tuskohteita.
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Tilinpäätösanalyysi

Tämä kirja tuo tilinpäätösanalyysiin uuden näkökulman. Yrityksen to-
teutunutta menestymistä analysoidaan ja tulevaa menestymistä ennakoi-
daan rahoitusmarkkinoiden eli sijoittajien näkökulmasta. Aidosti menes-
tyvän yrityksen operatiivisen liiketoiminnan kannattavuus riittää katta-
maan myös velkojien ja omistajien tuottotavoitteet. Erityisesti omistajien
tuottotavoitteiden saavuttaminen on tärkeää. Yrityksen on myös toimitta-
va vastuullisesti kaikkia sidosryhmiään kohtaan.

Kirjassa käydään yksityiskohtaisesti läpi menetelmät, joilla sijoittajat
analysoivat yrityksiä. Esimerkeiksi on valittu sekä suomalaisia että ulko-
maisia yrityksiä, sillä ulkomaisiin yrityksiin sijoittaminen ei poikkea suo-
malaisiin yrityksiin sijoittamisesta. Yrityksen kestävän kilpailuedun – tai
sen puuttumisen – tunnistaminen on analyysin lähtökohta. Tilinpäätös-
analyysin menetelmillä sijoittaja arvioi yrityksen kasvua, kannattavuutta ja
rahoitusta, jotka yhdessä muodostavat yrityksen arvonluonnin perustan.
Erinomainen yhtiö voi kuitenkin olla huono sijoitus, jos yrityksen osak-
keen ostohinta on liian korkea ja tuleva tuotto jää siten matalaksi. Osak-
keen arvostustason analysoinnin menetelmillä sijoittaja voi arvioida osak-
keen tuottopotentiaalia.

Kirjan uudistetussa painoksessa on uusi luku yrityksen vastuullisuus-
raportoinnista ja toimintakertomuksen informaatiosta. Luvussa esitellään
vastuullisen yritystoiminnan käsite ja suurten muutosten alla olevan vas-
tuullisuusraportoinnin vaatimukset. Luvussa käsitellään myös tutkimus-
tuloksia vastuullisuuden vaikutuksesta yrityksen taloudelliseen menesty-
miseen.

Toivon kirjasta olevan hyötyä sijoittajille, sijoittajien ajatusmaailmasta
kiinnostuneille yrityksille ja näitä asioita eri oppilaitoksissa opiskeleville.
Erityisesti toivon kirjan auttavan kasvavaa suomalaisten piensijoittajien
joukkoa heidän suunnatessaan tuottoa tavoittelevan katseensa ulkomai-
siin pörssiyrityksiin.
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Lukijalle

Esitän kiitokseni kirjan valmistumisessa auttaneille henkilöille. Suurin
kiitos kirjan valmistumisesta kuuluu pitkään kirjoitusprojektiin kärsivälli-
sesti suhtautuneelle perheelleni.

Oulussa, huhtikuussa 2022

Juha-Pekka Kallunki




