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Yrityksen kannattavuus liitetddn usein yritykserkygn organisoida toimintansa niin
hyvin, etta se voi ajan mittaan kattaa myyntitlé@h menonsa, lainanlyhennyksensa ja
voitonjakomaksunsa. Yritystoiminnan kannalta kadtsw toimintaa on pidettava kan-
nattavana, jos kulujen kattamisen liséksi yrity&etyee saavuttamaan asettamansa kan-
nattavuustavoitteen. Yritysten kannattavuutta patakn voidaan mitata joko absoluut-
tisten tai suhteellisten tunnuslukujen avulla.

Taman diplomitydn paatavoite oli selvittda mitenicaeollisuuden suurimpien yritysten
kannattavuus on kehittynyt viimeisen kymmenen vumodi&ana. Tarkemmin ottaen ta-
ma analyysi tapahtui yritysten julkaisemien vuoditusten tietojen avulla, silla niissa
oli tuotu esille yritysten kayttdméat kannattavuudheittarit ja niille mahdollisesti asete-
tut tavoitearvot sekd nakemykset kannattavuuteekuttavista tekijoista. Yritysten
kannattavuuksien vertailukelpoisuus varmistettiglé siten, etté jokaisesta tarkastelun
yrityksesta laskettiin samat, etukateen maaritélighusluvut.

Tyobn teoriaosuudessa luotiin kirjallisuuden avidédsaus yrityksen talousprosessiin ja
tilinpaatokseen liittyviin seikkoihin. Naiden lisgikteoriaosuuden lopussa avattiin kan-
nattavuuden kasitetta ja hahmotettiin siihen vagwa tekijoitd. Aineisto-osuudessa
tuotiin esille, miksi tarkasteltaviksi yrityksiksalikoituivat Toyota Motor Corporation,
Volkswagen Group, General Motors Corporation, Rdator Company, Honda Motor
Company ja Fiat Group.

Analysoinnin tuloksena huomattiin, etta tarkastgfbdysvaltalaisten yritysten (General
Motors Corporation ja Ford Motor Company) kannaitas/ heikkeni koko tarkastelu-
jakson ajan. Kaiken lisaksi kyseisten yritysteminita oli raskaasti tappiollista tarkas-
telujakson viimeisind vuosina. Japanilaisten gty osalta Toyota Motor Corporatio-
nin kannattavuus naytti kehittyvdn melko johdonmsésti tarkastelujakson ajan ja
Hondan kannattavuudessa oli havaittavissa pieatituemaa. Eurooppalaisten yritysten
osalta Volkswagen Groupin kannattavuus naytti olewaimakkaasti sidoksissa maail-
mantalouden heilahteluihin ja Fiat Group puolesta@amistui pienten ongelmien jalkeen
parantamaan jatkuvasti omaa kannattavuuttaan. Jtatkgakson lopussa alkanut talo-
ustaantuma romahdutti yhdysvaltalaisten ja japetéa yritysten kannattavuuden.
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Profitability is usually related to company’s atyilto organize its operations in a way
that the company is able to cover its expensetalments of loans and distribution of
dividends with sales revenues. A company can bsidered profitable from its point of

view if it is also able to achieve its own profitliely objective. Profitableness of a com-
pany can be assessed with the help of absolutestattve profitability figures.

The main objective of this thesis was to assess i happened to the profitability of
major car manufacturers in the past decade. Thiysamavas conducted based on an-
nual reports published by the reviewed companiesaAnual report is a handy source
of information since it contains consolidated fio@h statements, represents how the
company indicates its profitability and views om tlactors which affects profitability.
Also it might bring up some profitability targetluas set by the company. Few prese-
lected key figures were calculated based on thepeoms’ financial statements to en-
sure the comparability of the reviewed companies.

The theory of this thesis shed some light on tr@nemic process of a company and
facts related to financial statements. The conoéptrofitability and factors that might
affect profitableness was also briefly discussdte material used in this thesis and rea-
sons why Toyota Motor Corporation, Volkswagen Gro@pneral Motors Corporation,
Ford Motor Company, Honda Motor Company and Fiabuprwere chosen are pre-
sented in analysis of the material section.

The analysis showed that the profitability of Gethédotors Corporation and Ford Mo-
tor Company weakened over the observation peri@yoft Motor Corporation ma-
naged to develop its profitability over the obséisaperiod whereas the profitability of
Honda Motor Company declined slightly. It lookekklithe profitability of Volkswagen
group followed closely the changes of world econ@ng Fiat Group managed steadily
increase its profitableness after some problentsedirst half of the observation period.
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"Financial statements are like a fine perfume; tashéfed but not swallowéd

— Abraham Briloff

Haluan kiittaa professori Petri Suomalaa ja erikuigja Jari Parankoa mielenkiintoisen
tutkimusaiheen tarjoamisesta sek& suorituspuittejdgestamisesta. Erityisesti Paran-
gon neuvot tyon suoritustapaan liittyen lyhensoi&ellisesti diplomitydn valmistumis-
aikaa. Kiitos kuuluu myds muille CMC:n tutkijaryhmgéasenille, silla heidan kanssa
sain vaihtaa ajatuksia niin tdhan tyohon kuin rmmkhi asioihin liittyen.
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LYHENTEET JA MERKINNAT

10-K Vuosittain Yhdysvaltain arvopaperimarkkinoialvovalle
elimelle toimitettava raportti

CDK Complete Knock Down
Auton taydellinen rakennussarja

CPI Consumer Price Index
Kuluttajahintaindeksi

EBIT Earnings Before Interest and Taxes
Tulos ennen korkoja ja veroja

EBITDA Earnings Before Interest, Taxes, Depreciatémd Amorti-
zation
Tulos ennen korkoja, veroja, poistoja ja kuoletaksi

GAAP Generally Accepted Accounting Principles
Hyva kirjanpitotapa, lainsaadantoa taydentaviagaeieita

IAS International Accounting Standards
Kansainvaliset tilinpaatésstandardit

IFRS International Financial Reporting Standards
Kansainvaliset tilinpaatdsstandardit

ROE Return On Equity
Oman paaoman tuottoproentti

ROI Return on Investment
Paaoman tuottoprosentti

ROS Return On Sales
Kayttbkateprosentti
SEC U.S. Securities and Exchange Commission

Yhdysvaltain arvopaperimarkkinoita valvova elin



1. JOHDANTO

1.1. Tyo0n tausta, tavoitteet ja rajaukset

Taméan diplomitydn suorittamisen taustalla on predeisPetri Suomalan esittdma ajatus
jonkin tietyn toimialan kannattavuuskehityksen temtelusta. Tarkemmin ottaen kysei-

seltd toimialalta pitaa valita muutama yritys, gndtilinpaatoksia on seurattava niin pit-

kalle historiaan, kun on kohtuullisesti mahdollistéarsinaisena tavoitteena on analy-

soida ndista tilinpaatoksista yritysten kannattakehitys, esitetyt kannattavuuden mit-

tarit ja niille mahdollisesti asetetut tavoitearsaka annetut selitykset kannattavuuteen
liittyen.

Erikoistutkija Jari Parangon kanssa kaydyn keshkwstéuloksena tutkittavaksi toimi-
alaksi valikoitui autoteollisuus. Keskustelun yhtegsa kannattavuuskehityksen tarkas-
telu tarkentui viela siten, ettd se tulisi suoattarityisesti yritysten autosegmenttien
osalta, mikali niistd saatavilla olevat tiedot laget riittaviksi. Autoteollisuuden suuntaa
antavan kannattavuuskehityksen tarkastelemiseksimé hyvaksi analysoida ainakin
muutaman suuren autovalmistajan ilmoittamat tilatpatiedot ja toimet kannattavuuk-
siensa parantamiseksi. Naiden lisaksi olisi olluélemkiintoista katsoa miten naiden
suurten autovalmistajien haastajien, kuten esirkerknanneraasialaisten valmistajien
kannattavuus on kehittynyt samaan aikaan.

Aikataulullisten rajoitteiden vuoksi tarkasteluuh tehtava joitakin rajoituksia. Yrityk-
sistdh&n on saatavilla tietoja hyvin monesta étielésta ja useassa muodossa. Informaa-
tion runsauden ja kaytettavissa olevan ajan vahyy#irauksena yritysten tarkastelu
taytyi rajata taysin niiden julkaisemiin vuosikertoksiin. Vuosikertomuksethan itses-
saan sisaltavat tarvittavat tilinpaatostiedot, talét sanallisesti paattyneen tilikauden
tapahtumat ja usein esittavat jonkinlaisia nakendykstyksen tulevaisuutta koskien.

Myds tarkasteltavien yritysten joukko rajautui nage maailman suurimpiin autoval-
mistajiin, silla pienempien ja lansimaissa heikomminnettujen autovalmistajien tieto-
jen saatavuuksiin liittyi erilaisia ongelmia. Lopen lopuksi maailman suurimpien au-
tovalmistajien joukosta tarkasteluun valikoituiviatyota Motor Corporation, Volkswa-
gen Group, General Motors Corporation, Ford Motompany, Honda Motor Compa-
ny ja Fiat Group. Paasyy naiden valintaan oli oskaan se, ettd kaikista naista yrityk-
sista oli 16ydettavissa tarvittavat tiedot valigajtunnuslukujen muodostamiseksi vuosi-
en 1998-2008 valiselta ajalta.



1.2. Tyon rakenne

Diplomityon rakenne etenee teorian kautta kaytamwiien eri luvun kautta. Luvussa

2 perehdytaan teoriaan siind méaarin, etta lukijalleodostuu kasitys yrityksen talous-
prosessista ja siihen liittyvista yksityiskohdisgaman luvun loppupuolella avataan ti-
linpaatdkseen liittyvia seikkoja. Viimeisena kysssa luvussa avataan kannattavuuden
kasitettd ja hahmotetaan siihen vaikuttavia tetdjoi

Kolmannessa luvussa esitellaan tarkemmin yritystdmtaperusteet ja yksi nakemys-
tapa niiden jaottelemiseksi. Luvussa selvitetadidsmyritysten analyysien laatimiseen
kaytetyt aineistot ja niihin liittyvat ongelmat. ‘wun lopuksi esitetaan yrityksista ana-
lysoitavat tunnusluvut mahdollisine laskukaavoineen

Neljas luku sisaltaa tydon varsinaisen kaytadnnoéruden, silla siina tuodaan esille yri-
tyskohtaisesti kaikkien tarkastelun autovalmistajesittamat tunnusluvut ja nakemyk-
set kannattavuuteen vaikuttavista tekijoista. Jaaiyrityksen lapikaynnin yhteydessa
katsotaan yrityksen vuosikertomuksissa korostettiggmnusliukujen antama kokonais-
kuva. Jokaisen yrityskohtaisen tarkastelun lopukssotaan, milta yritys nayttda omien,
luvussa 3 esitettyjen tunnuslukujen valossa.

Luku 5 toimii erdanlaisena yhteenvedon ja paateimsigmbioosina. Luvun alkupuolella
tehdaan yhteenvetoa niin vuosikertomusten sisallggitysten myynti- ja tyontekija-
maarista, automarkkinatilanteista ja kannattavulisiesesta. Luku paattyy omiin vuo-
sikertomusten perusteella muodostettuihin ndkemylaitoteollisuuden tulevaisuudes-
ta.



2. TEORIA

2.1. Yrityksen talousprosessi

Yritystoiminnan lahtokohtana ja perusedellytyksgmdetaan asiakastarpeiden tyydyt-

tamista. Taman toteuttamiseksi yrityksen on kyéttéwottamaan sellaisia tuotteita tai

palveluita, joiden hankkimisesta asiakas koke&xidd hyotya uhraamaansa rahamaa-
raan nahden. Tuotteet tai palvelut eivat kuitenkgaensa synny tyhjasta, joten tasta
syysta yritykset tarvitsevat jotakin, mista ja mén&vulla ne voidaan tuottaa. (Salmi

2004, 17)

Yrityksen toimintaperiaate voidaan siis yksinkestati ilmaista prosessina, jossa tuo-
tannontekijoita muunnetaan tuotantoprosessin asulbaitteiksi asiakkaille myytavaksi.
Kirjallisuudessa tasta tapahtumaketjusta kayteti@amia reaaliprosessi (lhantola &
Leppanen 1999, 8). Hankkimisesta ja tuotantoprast@saiheutuu menoja ja suorittei-
den myynnistd saadaan vastaavasti tuloja. Vastad@as yrityksen tulojen ja meno-
jen, eli rahavirran liikkeet tunnetaan termia ralogpssi (Ihantola & Leppéanen 1999, 8).
Jotta nama edellda mainitut prosessit olisivat @igén mahdollisia, tarvitsee yritys tie-
tenkin tuotannontekijdiden toimittajia, tuotantopessin pydrittdjia ja suoritteita hank-
kivia asiakkaita. Yrityksen toimintaan liittyy silmmy0s muita tahoja ja naita ilmaistaan
termilla sidosryhmat. (lhantola & Leppéanen 1999, 10

2.1.1. Reaaliprosessi

Kuvassa 1 on esitetty eras kuvaus yrityksen reaaligssista. Siita kay ilmi miten yri-
tyksen on hankittava erilaisia tuotannontekijoisimeerkiksi raaka-aineiden, tarvikkei-
den, tyosuorituksien, koneiden, laitteiden ja rakesten muodossa. Naita tuotannonte-
kijoita eli tuotantopanoksia on saatavilla tuotamesijamarkkinoilta toimivilta tahoilta
eli tyontekijoilta, alihankkijoilta ja muilta tavan — ja palveluiden toimittajilta. Tuotan-
toprosessissa ndma tuotannontekijat organisoidagsjghdon ja omistajien nakemys-
ten mukaan toimivaksi kokonaisuudeksi siten, epgplituloksena syntyy myytavia suo-
ritteita, kuten esimerkiksi tavaroita tai palvetuiNaiden suoritteiden myynti asiakkaille
tapahtuu enemman tai vdhemman organisoiduilla smoarkkinoilla. (Uusi-Rauva &
Haverila & Kouri 1993, 20—-21; Salmi 2004, 17-18)
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Kuva 1. Yrityksen talousprosessilhantola & Leppéanen 1999, 8; Salmi 2004, 17).

Reaaliprosessin merkitys on siis hyvin keskeisessinassaokonaisuuden kannal
tarkasteltuna, sill&iind tehdyt ratkais esimerkiksikaytettavista tuotanpanoksista
maarittavat tuotettavien suoritteidominaisuudetNama ominaisuudet ovisuorassa
kytkOksessa tuottamisesta aiheutuviin kustannulfsiisita kautt asetettavaan kulut
kattavaan myyntihintaa Asiakkaat tekevat ostopaatoksen vain siind tafessa, etta
kokevat suoritteen hankkimisesta enemman ¢ kuin yrityksen asettama myyntihin
on. (Salmi 2004, 18LS)

Yrityksen menestymisen kannalta siis ensiarvoistavarsinkin kilpailutilantees;, etta
tuotantoproses=i ole tuhlaav, eli tuotannorgkijoitd hydodynnetddn mahdollisimm
tehokkaasti jauotteet ovat riittdvan laadukka (Salmi 2004, 19)

2.1.2. Rahaprosessi

Kuten kuvasta 1 kay ilmi, on rahaproseyrityksen talousprosessin toinen ulottuvt
Siin& missa, reaaliprosessi esittaa erilaistenosten virtaustauotannontekijmarki-
noilta kohti suoritemarkkinoita, kuvaa rahaprosessiensa mukaan rahavirrliikkeita
eli yrityksenkassamaksu. Rahaprosessin puolella esiintyvé@hoitusmarkkinn tarve
on seurausta siita, etta lahtokohtaislahes aina suoritteet tulee saattaa valmiiksi el
kuin niiden myynnista saadaan tul. Tamaétilanne aiheuttaa sen, ekassamenot reali-
soituvat ennen suoritteiden myynia saatavia kasgdoja. Tama men: ennen tuloja -
dilemmavaatii rahoitust ja si voi joutua hakemaan yrityksen ulkopuol, siis rahoi-
tusmarkkinoilta VVarsinkin yrityksen alkuvaiheilltai muissa erityistilanteissrahoitusta



saatetaamarvita yrityksen ulkopuolisilta tahda muttatoiminnan jatkuttua hieman u-
emmin, voidaarrahotustarve kattaa aiemmin myytyjesuoritteiden tulista saadulla
ylijadmalla.(lhantola & Leppénen 1999-9; Salmi 2004, 1920)

Rahoitusmarkkinoilta saatava rahoitus on jaettavishteen kategoriaan, omaan je-
raaseen paaomaadma paaoma on yrityksetai sen omistajien omaa rahaa ja siten
kayttoon liittyy hyvn paljon vapausasteita. Vie pddoma sen sijaan on jaykempii-
te, sille on yleensa asetettu tietyt vaatimukdaisanmaksuajan jkorkotuoton suhteen.
Vierasta paaomaa kaytetaan lahiraajentamaanrityksen mahdollisuuksia siitda mih
olisi mahdollista pelkastaan yrityksen omalla paaler Korvaus oman padoman Fi-
joille suoritetaan voitonjakona, eli osinkotuls, joka riippuu yrityksen tuloksesta. e-
raan paaoman korvaus suoritet yrityksen tuloksesta riippumattomana kork (Ihan-
tola & Leppanen 1999,

2.1.3. Sidosryhmat

Yrityksen toimintaan osallistuu keskeisella tasaitita eri tahoj Ne saattavat pyrkia
ohjaamaan yrityksen toimintaa tai muuten vain gtlévat saavansisiita riittavaa tie-
toa. Naistayrityksen intressitahoista kaytetadarjallisuudessa use termia sidosryh-
mat. Eri sidosryhmi@n helposti poimittavissa reaaja rahaprosessituotannontekija-
ja suoritemarkkinoilta seka rahaprosessin rahoitukkinoilta Lisaksi ndma tahot voi-
daan jaotella viel&isaisiksi ja ulkoisiksi sidosryhmil yrityssuheen mukaan kuten ku-
vassa 2 on tehtyrhteista naille oikuitenkin se, ettéa ne ovainkin ateisessa vuorovai-
kutussuhteessgityksen kanssa, eli usein miten tarjoajaikinlaisen panksen yrityk-
sen kaytettavaksi jvastineeksi siitd edellyttavat saavansakijolaista korvausta esi-
merkiksi tietoayritykser taloudellisesta tilanteesta. (UlR&uva & Haverila & Koul
1993, 26-27lhantola & Leppéanen 1999, )

Sisaiset sidosryhmat Ulkoiset sidosryhmat

Kuva 2. Yrityksen sidosryhmaét (Ihantola & Leppanen 1999, 10; Salmi 2004, 16).

Yritysjohto

Sisaisin sidosryhmiin luetaan yrityksen sisalla toimivaho, kuten esimerkiksi tyd<h-
teessa olevat tyontekijat ja yrsjohto, myosmaaraavan osuuden yrityksesta omisti



voidaan lukea sisaiseksi sidosryhmaksi (lhantoleefpanen 1999, 10). Siséiset sidos-
ryhman jasenet saattavat vaatia tyo- tai padomdganea vastineeksi muun muassa
palkkaa, korvauksia ja paatantavaltaa (Uusi-Raua&erila & Kouri 1993, 27).

Ulkoisiin sidosryhmiin kuuluvien tahojen panoksatyjaatimukset poikkeavatkin mer-
kittavasti paitsi keskenaan, etta myos sisdistéossyhmien panoksista ja vaatimuksis-
ta. Asiakkaat edellyttdvat saavansa vastinettaillabio, toimittajat rahaa tuotteistaan,
kilpailijat korvausta patenteista, rahoittajat koaldainaamalleen pddomalle ja niin edel-
leen. Yksi merkittdvimmista ulkoisista sidosryhraisienee yhteiskunta. Se vaatii yri-
tykselta verotuloja ja ohjaa voimakkaasti koko ledimoelamaa lainsaadannollaan. Vas-
taavasti se tarjoaa koulutettua tyévoimaa, yhteiskn infrastruktuurin ja muita yritys-
toimintaa tukevia toimenpiteitd. (Uusi-Rauva & Hele& Kouri 1993, 28)

2.1.4. Kirjanpito

Kuten aikaisemmasta valiotsikosta kéavi ilmi, ontyksen sidosryhmilla tarve saada
jonkinlaista informaatiota omien tiedontarpeidehgalyttamiseksi. Niiden tyydyttami-
seksi yrityksella taytyykin siis olla jonkinlaineakisteri talousprosessinsa tapahtumista.

Yhteiskunnan tasolla koetaan tama tiedon rekistérdiin tarkeaksi, etta sivistysvaltiot
ovat asettaneet liike- ja ammattitoimintaa hageidit kirjanpitovelvollisiksi. Nain toi-
mittaessa pyritddn varmistamaan, ettd muun muaskkidn yritysten kirjanpito tulee
laadituksi samoin periaattein ja, etta yritystatosryhmat saisivat yrityksen toiminnasta
edellyttamansa tiedot. (Tomperi 1996, 13—-14; Tu@mi& P6ho & Luhtala 1996, 12)

Nykyaikana yritysten laskentatoimi kokoaa tarvitthtiedot sen talousprosessista. Se
on jaettavissa sisaiseen ja ulkoiseen laskentatmimidaiden tehtavana on kerata yri-
tyksen toiminnasta tietoa, analysoida ja siirté@ sidosryhmille. Sisdinen laskentatoimi
on valmistuskirjanpitoa ja siten keraa tietoa rigpmasessin puolelta tapahtuvasta tuotan-
toprosessista yrityksen sisaisten sidosryhmienté&égt Ulkoinen laskentatoimi puoles-
taan rekisterdi yrityksen rahaprosessin rahasugaidukirjanpitoon kommunikoitavaksi
seka sisaisten etta ulkopuolisten sidosryhmient&égpt (Tomperi 1996, 11-12; Ihanto-
la & Leppanen 1999, 10-11)

Ulkoisen laskentatoimen suorittamasta kirjanpiddstanan tarkemmin; kuten aiemmin
mainittiin, tulee sen rekistertida yrityksen kailenen rahan kaytto ja rahan lahteet.
Taman liséksi sen vastuulla on erilld&npitoteht@vtuloksenlaskenta. Erillaanpitoteh-
tavalla tarkoitetaan sita, ettd kirjanpidolla ellai@n eri talousyksikkojen eli esimerkki-
tapauksessa vaikka yritysten ja omistajien tulanat ja rahat. Tuloksenlaskentatehta-
va on kirjanpidon paatehtava. Ulkopuolisten sidberien ja taman diplomitydn kannal-
ta katsottuna tuloksenlaskenta on siis hyvin dleefl. Tuloksenlaskennassa selvitetdan
ja eritellaén yksityiskohtaisesti yrityksen tulokgevaikuttavat tekijat ja muodostetaan
virallinen tilinpaatds taseineen ja tarvittavingelietoineen. (Tomperi 1996, 12-13;
Tuominen & P6ho & Luhtala 1996, 12)



2.1.5. Tilinpaatos

Tuloksenlaskennan tarkoituksena on selvittda ysiykaikaansaama tulos yhdelta tie-
tyltd aikajaksolta. Kyseinen aikajakso, eli tililshuon paasaantoisesti 12 kuukauden
mittainen ja sen alkamisajankohta ei valttamat&voloden ensimmainen paiva (Salmi
2004, 28). Tilikauden tuloksesta on kiinnostunutampi eri sidosryhma, silla ne olet-
tavat yritykselta tiettyja taloudellisia suoritulisiJos kyseisen tilikauden tulos on ollut
positiivinen, haluavat omistajat osinkotuloja jasiskunta tulo- ja muita veroja. (Tuo-
minen & P6ho & Luhtala 1996, 12—-13)

Tilinp&éatds on yhteiskunnan normittava dokumerinka tulee pitaa sisalladn muun
muassa tuloslaskelman, taseen, liitetiedot ja odakieden tapauksissa toimintakerto-
muksen (lhantola & Leppanen 1999, 181). Aiemmirtigkilsen ja nykyisin yha enem-

man kansainvalisen standardoinnin kautta pyritd&mistumaan siitd, etta eri yritysten
laatimat tilinpaatokset ovat keskenaan vertailutisip(lhantola & Leppénen 1999, 12).

Tuloslaskelma on yritysta koskevien saantéjen makkaadittu méaramuotoinen doku-
mentti, jossa esitetaan yksityiskohtaisesti tilikella liiketoiminnasta kertyneet tulot ja
menot vertailtavaksi siten, ettd muodostuneestaeskelmasta nakyy miten tuotoilla on
katettu kulut. Siind kaytetaan vahennyslaskuasetg|jossa likevaihdosta vahennetdan
vaiheittain tiettyja eri kuluryhmia. Liitteessa b esitetty yksityiskohtaisesti nama toi-
mintokohtaisen tuloslaskelmakaavassa kaytetyt katug niiden vahennysjarjestys.
Kyseisten laskutoimenpiteiden valituloksina saadealaisia tunnuslukuja ja varsinai-
sena lopputuloksena kyseisen tilikauden voitonhtanommassa tapauksessa tappion.
(Tuominen & P6h6 & Luhtala 1996, 68—76)

Taseen tehtava on antaa kuva yrityksen rahan Kayj@sahan lahteista tilinpaatéksen
laatimishetkelld. Toisin sanoen, se kertoo yrityksarallisuuden arvon ja missd maarin
se on rahoitettu omalla tai vieraalla paadomallatd 8yysta tasedokumentti jaetaan kah-
teen osuuteen, vastaavaa ja vastattavaa -puol@aityksista on periaatteessa paatelta-
vissa, ettd vastaava -puoli ilmaisee yrityksen emadlen ja varat, ja vastattavaa -puoli
niiden hankkimiseen tarvitun rahan lahteet. Naierovastaavaa -puoli sisdltaa ainee-
tonta ja aineellista omaisuutta, muita pitkaaikaisijoituksia seké vaihto- ja rahoitus-
omaisuutta. Taseen vastattavaa -puoli esittdd gaenareraan paaoman. (Tuominen &
P6ho & Luhtala 1996, 77-86; Salmi 2004, 36—40)

Liitteiden tarkoituksena on taydentdé laskelmierodussa esitettyjen tilinpaatdésdoku-
menttien informaatiota voimassa olevien vaatimusterkaisiksi. Tilinpaatésinformaa-
tion luetettavuuden parantamiseksi on olennaigtgaasiiden laatimisessa kaytetyt ar-
vostus- ja jaksotusperiaatteet ja -menetelméateti@itiot voivat tai niiden jopa tulee tar-
jota lisdinformaatiota tuloveroista, vakuuksistavggstuusitoumuksista, yrityksen henki-
|6stosta ja toimielinten jasenistd, omistuksistastauyrityksista ja konserniin kuuluvis-



ta muista kirjanpitovelvollisista. (Ihantola & Le@pen 1999, 205-209; Salmi 2004, 75—
78)

Toimintakertomus on nimensa mukaan selvitys yrigyksoimista paattyneella tilikau-
della. Se siis tarkentaa sanallisesti ja tunnugérkavulla muiden, l&hinna numeromuo-
dossa esitettyjen tilinpaatdsdokumenttien sisalt8an sisalté on laadittava oikeiden ja
riittdvien tietojen tarpeen lahtokohdaksi. Paatgmélikauden ja sen jalkeisten tapah-
tumien, kuten esimerkiksi merkittavat investointiitto- ja muut tappiot, vahingot ja
muutoksen yrityksen ylimmassa johdossa lisaksi imdimkertomuksissa esitetaan tyypil-
lisesti arvioita seké yritysta ettd alaa koskevighitysndkymista. (lhantola & Leppé-
nen 1999, 209-210; Salmi 2004, 74-75)

Siin& missa toimintakertomus on vaadittu osa ti#mostd, on vuosikertomus vapaaeh-
toinen ja -muotoinen esitys yrityksen kuluneestadasta. Se sisaltaa hyvin usein viral-
lisia tilinpaatoksen tietoja, kuten esimerkiksiasiaskelman ja taseen liitetietoineen,
joskin tuloslaskelma ja tase saatetaan esittaanpane luettavaan muotoon pydristetty-
na. Vuosikertomusta voisikin pitdéd ennemmin erdgefe mainoksena, silla sen sisaltd
on suunnattu laajemmalle yleisélle kuin mita petéén tilinpaatoksessa vaadituilla tie-
doilla tavoitellaan. Siksi sen avulla tuodaankifkijwapaamuotoisempia tietoja kuin
mité virallisessa tilinpdatoksessa voi tai edesikaaittaa. Vuosikertomuksessa esitel-
la&nkin usein tarkemmin yrityksen toimintaa, jolddpan henkil6ita ja tietoja osakkei-
den omistajille. Naiden lisaksi hyvin tyypillisestiodaan toimiala-, divisioona- ja tytar-
yhtiokohtaisia katsauksia ja osoittaakseen, etifysyiseuraa aikaansa on vuosikerto-
muksissa hyva kasitella kulloinkin vallitsevia tdspd omasta nakoékulmasta. (Salmi
2004, 78-80)

2.2. Konsernitilinpaatos

Yritykset saattavat hakeutua yhteistydhtn saavkgten erilaisia tuotanto- ja markki-
nointiteknisia, hallinnollisia ja rahoituksellisgynergiahyottyja. Tallaisten jarjestelyiden
lopputuloksena saattaa syntya yritysyhtymid, elndeyneja. Konsernin syntymisen
edellytyksena on, ettd yhdella yhteenliittyman ykstistd on maaraysvalta muihin sen
piiriin kuuluviin yrityksiin. Nain ollen juridisermaaraysvallan hallitsevalla yrityksella,

eli emoyrityksella on mahdollisuus ohjata konserkiuuluvien tytaryritysten toimintaa

ja paatoksentekoa koko konsernin tavoitteita jgaesiimalla pitaen. (Jarvinen et al.

2001, 11-12)

Taten konserni voi muodostua hyvin erikoisistaysista ja monimutkaisten omistus-
ja maaraysvaltasuhteiden kautta, ja edes yrityswilladai niiden toimialoilla ei ole
merkitysta konsernin muodostumiseen. (Jarvineh €0Q1, 13-25)

Konsernin muodostaessa taloudellisen kokonaisuwgldmnserniin kuuluvien yritysten
yksinddn antamaa taloudellista informaatiota vqdaa riittdvana konsernin sidosryh-



mille. Konserniyritysten erillisten tilinpaatdstghteenlaskeminen ei anna oikeaa kuvaa
konsernista taloudellisena kokonaisuutena. Yriésga arvioida konsernin toiminnan
tulosta pelkastaan siihen kuuluvien yritysten isigta tilinpaatoksista johtaisi harhaan
monin tavoin, silla erillistilinp&éatéksiin voisi Eltyd muun muassa konsernin sisaista
toteutumatonta voittoa ja tasta syysta konserrdeltimen jakokelpoinen voitto ei kavisi
ilmi ja liséksi konserniyritysten mahdollisten k@skisten osakkeenomistuksien seka
saamis- ja velkasuhteiden johdosta tase-eria hutaisiin kahteen kertaan. Myds kon-
serniyritysten keskindiset tuotto- ja kuluerat kataisivat aiheettomasti tuloslaskelman
erid. (Jarvinen et al. 2001, 27-28)

Jotta konsernin todellinen taloudellinen tilannkstiselville, tulee sen laatia konserniti-
linpaatds. Konsernitilinpaatoksen ensisijaisenaitteena on, aivan kuten tavallisen
tilinpaatoksenkin, antaa oikea ja riittava kuva $@min toiminnan tuloksesta ja talou-
dellisesta asemasta ja viela siten ettéa konsemiiykget olisivat kuin yksi kirjanpito-
velvollinen yritys. (Jarvinen et al. 2001, 29)

Samasta syysta kuin yrityksen eri osastojen védidisovutuksista tai muista liiketoi-
mista ei realisoidu yritykselle tulosta, ei pida dsykonserniyritysten keskindisesta si-
sdisista liiketoimista syntya tulosta konsernillai yksittdisessa yrityksessa ei merkita
tuloslaskelmaan osastojen valisia myynteja taijastka taseeseen osastojen keskinai-
sid saamisia tai velkoja. (Jarvinen et al. 200}, 30

Konsernitilinpaatoksen tavoitteena onkin siis koktdaserniyritysten tilinpaéatékset yh-
teen siten, etta niista on eliminoitu konsernigign sisaiset tulosta ja tasetta vaaristavat
seikat. (Jarvinen et al. 2001, 30)

2.3. Tilinp&atdsten standardointi ja oikaisu

(Kirjanpitoa ja erityisesti) tilinpaatosta saadetl@ormit ovat vaihdelleet niin kausittain

kuin valtioittain. Niiden laatimisen lahtokohtinaai saattaneet olla sidosryhmien erilai-
set informaatiovaateet. Esimerkiksi tilinpaatostesisijaisena tarkoituksena on saatta-
nut olla vain voiton selvittdminen omistajien vaijaon pohjaksi, hieman myéhemmin

yhteiskunta perustanut tulo- ja muiden verojen kangsen perusteella. (Uusi-Rauva &

Haverila & Kouri 1993, 108-110; Kallunki & Lantto &ahlstrém 2008, 19-20)

Yha enemmassa maarin tapahtuneen kansainvalistymgéta kasvoi myds tarve yri-
tysten vertailukelpoisuudesta. Siirtymakauden,séfryttdessa kansallisista normeista
kohti kansainvalisia, aikana yritykset saattoivaitpa laatimaan rinnakkaistilinpaatok-
sia eri sidosryhmien vaatimusten tayttamiseksi (fnen & P6ho & Luhtala 1996, 94).
Esimerkiksi jos yritys oli listautunut toisen maasakepérssiin, saattoi se joutua laati-
maan kotimaansa vaatimusten mukaisen tilinpaatoksaksi rinnakkaistilinpaatoksen
kyseisen osakepdrssin normien mukaan.
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Naiden ongelmien ratkaisuksi onkin tilinpaatostehteen pyritty kohti kansainvalisia
standardeja. Niiden avulla pyritdan saattamaarysgah tilinpaatoksen vertailukelpoi-
siksi ja siten varmistumaan siitd, ettd sidosrymmsaama tilinpaéatésinformaatio on
ymmarrettavaad, merkityksellistd ja luotettavaa. liifeki & Lantto & Sahlstrém 2008,
19-22)

Tilinp&atosten tarjoama informaatio ei nykyisistanslardeista huolimatta kuitenkaan
ole aivan suoraan vertailukelpoista eri yritystetil\a tai edes yrityksen aikaisempien
tilinpaatosten kanssa, silla tilinpitajalla on kéty@vissaan tiettyja harkinnanvaraisuuksia
tilinpaatosta laatiessaan. Naiden harkinnanvar&gsan avulla yrityksella on mahdolli-
suus harjoittaa tulossuunnittelua, jonka taustsdlattaa piilla tavoitetuloksia, joita on
voitu asettaa esimerkiksi kirjanpidon, verotuksemagon ja voitonjaon nakokulmista.
(Salmi 2004, 108)

Siispa virallisissa tilinpaatoksissa ilmoitettuikéluden tulos ja rahoitusasetelma eivat
valttamatta anna taysin oikeaa kuvaa yrityksen itoian kannattavuudesta ja taloudel-
lisesta tilanteesta. Tasta syysta tilinpaatoksi@aan oikaista ja siten pyrkia selvitta-
maan todellinen kuva yrityksen jatkuvan ja saanse liiketoiminnan tuloksen tuot-
tamisesta ja taloudellinen asema (Salmi 2004, 128)-10ikaisun tarvetta maarittaa
kuitenkin se, mitd kaikkea tilinpaatoksesta halntaaalysoida. Oikaisuihin liittyykin
tiettya tulkinnanvaraisuutta, aivan kuten harkinremisuuteen tilinpaatoksia laadittaes-
sa ja tasta syysta on huomattava, etta oikaisogputulokset saattavat poiketa huoma-
vasti eri oikaisijoiden kesken. (Kallunki & Lant& Sahlstrom 2008, 117-125)

2.4. Tilinpdatésanalyysi ja tunnusluvut

Tilinpaatdsanalyysilla tarkoitetaan yrityksen tgaétosinformaation pohjalta suoritetta-
vaa kannattavuuden, rahoituksen ja taloudellistémihtaedellytysten mittaamista ja
kriittista arviointia kayttaen vertailuperusteer@kq analyysin suorittajan tavoitteita,
toisia saman alan yrityksia tai molempia (Salmi£2080-93).

Tilinp&atosinformaation pohjautuva tilinpaatdosagalyon kaikkein luotettavin silloin,
kun analyysin laatijalla on kaytettavissaan niimatua sisaista tietoa tarkasteltavasta
yrityksesta. Tallaisen sisdisen tiedon saatavuussem valitettavan harvinaista ja tasta
syysta pelkkien tuloslaskelmiin ja taseisiin polysien analyysien tuloksiin tulee suh-
tautua tietylla varauksella. (Aho & Rantanen 1933,

Tilinp&atdsanalysoinnin tuloksia ilmaistaan erilars tunnuslukujen avulla. Ne ovat
tyypillisesti tilinpaatésinformaatiosta valittujaretojen keskinaisia suhdelukuja ja las-
kettaessa saman yrityksen perakkaisilta tilikeasimoja suhdelukuja, saadaan selville
vuosittaiset muutokset, joiden avulla voidaan kauahityksen suuntaa eli trendia. Eri
yrityksia voidaankin vertailla keskenaan laskemaliliden tilinpaatoksistad samoja suh-
delukuja. Tunnusluvut voidaan jakaa toiminnan latip) kannattavuutta ja rahoitusta
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mittaaviin tunnuslukuihin. Analysointia tehdessanvghden tunnusluvun tai tunnuslu-
kuryhman kayttdé voi antaa yrityksen suoriutumisdsigin yksipuoleisen tai irrallisen
kuvan. (Tuominen & P6ho & Luhtala 1996, 312)

Tilinp&atdsanalyyseissa laskettavat tunnusluvunita@t |&hinna oireiden paljastajina.
Perimmaiset syyt tunnuslukujen muutoksiin ei vati@#ta kay ilmi tilinpaatésanalyysin
avulla, silla se rajoittuu paasaantoisesti yrityksahaprosessin tarkasteluun. Yrityksen
tilinpaatos perustuu kirjanpitoon, joka vastaavastikuvaus yrityksen rahaprosessista.
Useimmiten perimmaiset syyt muutoksiin l0ytyvatkieaaliprosessin puolelta, kuten
esimerkiksi tuotannosta tai markkinoinnista. Naidgmden selvittaminen edellyttaisi
taas analyysin laajentamista tilinpaatoksen ulkéglleo (Aho & Rantanen 1993, 36—
37)

Analyysin laajentaminen tilinpaatdsten ulkopuoldlakoittaa kaytanndssa sita, etta ti-
linpaatdsanalyysista on siirryttava yritysanalyysisiina missa tilinpaatdésanalyysi pe-
rustuu pelkastaan tilinpaatoksen dokumenttien sekaun, on yritysanalyysi ylemman
tason kasite. Yritysanalyysilla tarkoitetaankinjdéaalaisempaa tiedonhankintaa ja ana-
lyysia, jossa kohteena on koko yritys tai toimidlseimmiten sen avulla pyritdan suo-
rittamaan esimerkiksi riskinarviointia sijoitustaimaan, luottopaatoksiin, yrityskaup-
poihin asiakasseurantaan tai yritykseen liittyeleeyisa naita analyyseja laativat luotto-
, jJa takauslaitokset, arvopaperivélittdjat, invegipankit ja eri analyysiyritykset. Yri-
tysanalyysilla voi olla sen monipuolisuuden vuoksios useita eri kayttotarkoituksia,
kuten esimerkiksi kilpailijoiden tarkastelu, sijst ja luotonannon riskien hallinta tai
kasityksen muodostaminen yrityksen toimialastalni&a004, 195-196)

2.5. Kannattavuus

Reaaliprosessin kasittelyn yhteydessa kerrottiit§ €luotantoprosessissa ... tuotan-
nontekijat organisoidaan yritysjohdon ja omistajieakemysten mukaan toimivaksi ko-
konaisuudeksi siten, etta lopputuloksena syntyytéwigy suoritteita, kuten esimerkiksi
tavaroita tai palveluitd. Kannattavuuden katsotaan olevan seurausta giita, yritys
kykenee organisoimaan tdméan prosessin niin hywia, s voi ajan mittaan myyntitu-
loillaan kattaa menonsa, lainanlyhennyksensa jtom@ikomaksunsa. Yritystoiminnan
kannalta katsottuna toimintaa on pidettava kanwatia, jos kulujen kattamisen lisaksi
yritys saavuttaa asettamansa kannattavuustavoitet&ten onnistuu tayttamaan sidos-
ryhmiensa rahalliset vaatimukset. (Neilimo & UustRa 2005, 19-20; Uusi-Rauva &
Haverila & Kouri 1993, 22)

Uusi-Rauva, Haverila ja Kouri (1993, 22) esitté\&ita kannattavuus voidaan jakaa tar-
kasteluaikavalin keston mukaan kahteen eri osgaygh ja pitkdn aikavalin kannatta-
vuuteen. Lyhyen aikavélin kannattavuudella tarkade sitd, etta yritys kykenee omilla
tuloillaan kattamaan juoksevan toiminnan aiheuttamanot. Pitkan aikavalin kannat-
tavuudesta taas kerrotaan, etta yrityksen on lkygt@iminnastaan syntyvalla tulorahoi-
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tuksella kattaa kaikki menonsa ja voitonjaosta atilneeet kustannukset. Taman lisaksi
paaomasijoittajien on saatava sijoitukselleen w&htoisiin sijoituskohteisiin verrattuna
tyydyttava tuotto.

Sanakirjamaisempi maaritelma kannattavuudelle ipyigloustieto Oy:n julkaisemasta
Kirjanpito- ja tilinpaatéssanastosta (1995, 42—4&sa kannattavuuden kerrotaan ole-
van liiketoiminnan taloudellinen tulos. Siina tanketaan vield lisdksi, ettd kannatta-
vuus on jaettavissa kahteen eri kasitteeseabsdluuttista kannattavuutta selvitetdan
tuottojen ja kulujen erotuksen eli voiton avdlja " suhteellinen kannattavuus on tuotto-
jen ja kulujen erotuksen suhde esimerkiksi padomaaityksen absoluuttinen kannat-
tavuus voidaan mitata siis melko yksinkertaiservikaal mukaan.

Tuotot — Kustannukset = Voitto (1)

Suhteellisella kannattavuudella tarkoitetaan st& yrityksen saavuttaman absoluutti-
sen kannattavuuden — siis kaavan 1 avulla lasketiton suhteuttamista siihen paa-
omapanostukseen, joka on tarvittu kyseisen voig@visttamiseen. Suhteellinen kannat-
tavuuskasite voidaankin maaritella seuraavan laeskudkn 2 avulla: (Neilimo & Uusi-
Rauva 2005, 21)

Yrityksen toiminnan tulos

Suhteellinen kannattavuus = Yrity keoon sijoitettu paaoma (2)
Laskukaavasta 2 voidaan siis paatelld, etta jagsyoimintaan on sijoitettu huomattava
padomapanos, taytyy absoluuttisen voiton olla saprekuin sellaisessa yrityksessa,
jossa paaomapanos on pienempi. Siind missa abso&rukannattavuus antaa vastauk-
sen suoraan kaytdossa olevana rahayksikkona, oedlimen kannattavuus kayttokel-

poisempi siind mielessa, ettd sen avulla rahans&irérot ja muutokset eri kausien va-
lilla voidaan eliminoida. Taman seurauksena eriksdoyritykset ja eri kaudet saadaan
vertailukelpoisiksi kesken&én. Suhteellisen kamvatiden selvittdminen mahdollistaa
myo6s sen, etta yritys voi suorittaa vertailua vaéfitoisiin sijoitusvaihtoehtoihin (Nei-

limo & Uusi-Rauva 2005, 21; Salmi 2004, 197)
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Kannattavuutta voidaan pitaa yhtena toiminnan metelbytyksena ja tasta syysta sen
on oltava yrityksen yksi taloustavoite. Taloustdmedden tarkeysjarjestys voi vaihdella
jonkin verran esimerkiksi yrityksen taloudellisesitanteesta seka tulevaisuuden inves-
tointi- ja kasvutarpeista riippuen. Yleensa karmaititta pidetdaan tarkeimpana tavoit-
teena ja tastd syystd muut taloustavoitteet ja pagih ovat sille alisteisia, tavallaan
keinoja sen saavuttamiseksi. Kuvaan 3 on koottiiéekannattavuuteen vaikuttavia osa-
tekijoita. (Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 20)

T,

Kuva 3. Yrityksen tavoitehierarkia (Neilimo & Uusi- Rauva 2005, 20).

Likviditeetti, eli maksukykyisyys on kiinte&asti siksissa yrityksen rahan riittavyyteen.
Jotta yritysta voitaisiin pitéaa lyhyella aikavdilkannattavana, on sen kyettava jarjesta-
maan rahoituksensa siten, etta myyntituloista syily kassatulorahoituksella on katet-
tava ainakin lyhytvaikutteiset tuotannontekijamaksuloksesta riippumattomat paa-
omanpalautukset ja sopimusten mukaiset voitonjdositRauva & Haverila & Kouri
1993, 22). Yrityksen likviditeetti saattaa joutuaeekukselle jos sen kassatuloihin liittyy
ongelmia. Kassatulot voivat hairiintya esimerkitiinteissa, jossa yrityksen tuotannos-
sa esiintyy ongelmia ja tasta syysta se ei sateitvalmistettua myytavaksi tai yrityk-
sen tuotteiden markkinat ovat héairidtilanteessapkiéiseurauksena tuotteet eivat kay
kaupaksi. Talloin yrityksen on kyettdva hoitamaaoksevat maksut esimerkiksi taseen
eri omaisuuserien avulla.

Paaomarakennetta tarkastellaan tavallisesti vig@@man pddoman suhteena. Yritys-
han tarvitsee paaomarahoitusta erityisesti pithéitegisten tuotannontekijoiden maksu-
jen, eli investointien rahoitukseen. Mita enemmadityy kayttaa tdhéan rahoitustarpee-
seen vierasta padomaa, sita raskaammaksi muodbtistéaa paddomakaytdsta maksetta-
vaksi tulevat korot ja lainanlyhennykset. Vastafiya@hvasti omarahoitteinen yritys
selviytyy helpommin myds vaikeammissa olosuhteisgi sen lainanlyhennys- ja kor-
komaksut ovat velkaista yritysta pienemmat ja nailileiksi voitonjakoerat ovat muu-
tenkin joustavammin sopeutettavissa tulovirtojerutoksiin. (Neilimo & Uusi-Rauva
2005, 22; Uusi-Rauva & Haverila & Kouri 1993, 22323

Keskeisten tuotannontekijdiden kayton tehokkuuaekatstelu on kannattavuuden kan-
nalta oleellista. Talldin ydinkysymykseksi muodaste, ettd kuinka paljon tuotannon-
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tekijoiden kaytolla on aikaansaatu tuotantoa, a&in ilmaistuna, mika on ollut niiden

tuottavuus. Tuottavuus on siis tuotos per panobdasujoka kertoo tuotannontekijan
tuotannon panosyksikko kohti. Yritysjohdon nakokasta tyon ja paaoman tuottavuu-
det ovat keskeisimmat tuottavuustavoitteiden alu¥etyksen kustannustehokas toi-
minta nékyy yleensd korkeana tuottavuutena ja hgviéannattavuutena. Esimerkki
tuottavuuden mittaamisesta voisi olla vaikka yr#gk tuotannon maara tyontekijaa
kohti. (Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 19 & 22-23)

Yrityksen kasvulla on kiinted yhteys kannattavupasrahoitustavoitteisiin. Esimerkiksi
yritysjohdon voi olla tarpeellista pohtia kuinkaljpa liikevaihto saa kasvaa vuodessa
ilman, ettd yrityksen omarahoitteisuusaste heikkdhilimo & Uusi-Rauva 2005, 19).
Rahaprosessin esittelyssa tuotiin esille yritygterusdilemma, eli yrityksen menot rea-
lisoituvat ennen tuloja. Jotta yritys voisi gendeimerkittavasti lisda liikevaihtoa, on
sen rakennettava lisda tuotantokapasiteettia. li@pea kasvu voi johtaa siihen, etta
yritys saattaa joutua rahoittamaan sita vieraafomalla. Vieraan paaoman korvausten
joustamattomuuden seurauksena yrityksen kannatsavoiuoleellisesti heiketa jos lii-
kevaihto ei kasvakaan oletetusti. Markkinaosuusyiitiiviisti kasvuun siind mielessa,
ettd esimerkiksi kilpailuilla markkinoilla yrityksekasvu voi tapahtua vain markkina-
osuutta kasvattamalla. TAssa onnistuminen vaatEnga, etta yritys kykenee myymaan
tuotteitaan kilpailijoitaan edullisemmin tai serotieet ovat hinta/laatu -suhteeltaan pa-
rempia. Markkinaosuuden heikkeneminen saattaagatithen, etta yrityksen liikevaih-
to laskee ja sen seurauksena kannattavuus voitlgik® yritys ei onnistu muuten so-
peuttamaan toimintaansa.
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3. TYON AINEISTO JA VALITUT
TUNNUSLUVUT

3.1. Analysoitavat yritykset ja niiden valintaperus  teet

Maailman suurimpien autovalmistajien lista I6ytyternational Organization of Motor
Vehicle Manufacturer$2008) -jarjeston julkaisemasWdorld motor vehicle production
by manufacturer: World ranking of manufacturers 200lastosta. Kyseisen julkaisun
mukaan maailman kymmenen suurinta autovalmistdjgatsuuruusjarjestyksessa lis-
tattuna Toyota, General Motors, Volkswagen, Fordndth, Nissan, PSA Peugeot Cit-
roén, Hyundai, Suzuki ja Fiat. Taman suuruusjdylesstn laatimiseemternational Or-
ganization of Motor Vehicle Manufacturergrjesté on huomioinut kaikki yritysten
vuonna 2008 valmistamat henkil6-, kuorma- ja liajget.

Alun perin oli tarkoitus analysoida muutaman suumiam ja parin muun pienemman
autovalmistajan vuosikertomuksissa ilmoittamangfatdstiedot. Valitettavasti naiden
pienempien autovalmistajien vuosikertomuksien iretoliittyi ongelmia. Esimerkiksi
kiinalaisten autovalmistajien vuosikertomuksissa®tetty riittavia tilinpaatostietoja ja
siten tarvittavien laskelmien suorittaminen olilubmahdotonta. Toisaalta, tarvittavat
tiedot saattoivat olla saatavilla vaikeaselkoisessadossa. Esimerkiksi venélaisen Au-
toVAZ -yrityksen julkaisemat vuosikertomukset oliveaatavilla aina vuodesta 1999
alkaen, valitettavasti osa ndista oli julkaistunveenéjaksi. Yleisin ongelma naihin pie-
nempiin yrityksiin liittyen oli kuitenkin se, ettdiista ei ollut saatavilla vuosikertomuk-
sia riittavan pitkalta aikavalilta.

Tyon helpottamisen vuoksi oli helpompi tyytya armsgliynaan isompia yrityksia, silla

niiden vuosikertomuksia oli saatavilla lahes vaizatina 1990-luvulle asti. Oikeastaan
taman seurauksena tarkasteluun valikoitui vuodé8 2ilastojen mukaan viisi suurinta
autovalmistajaa. Fiat valittiin tarkasteluun senirkaan, Italian vuoksi. Kuvassa 4 on
esitetty tarkasteluun valittujen yritysten jaottelu
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Kuva 4. Tarkasteluun valitut yritykset.

Kuten kuvasta 4 kay ilmivoidaan yrityksefjaotella maantieteellisiperustein kolmeen
eri joukkoon; yhdysvaltalaisiin, eurooppalaisiinjgpanilaisiir. Fiat ja Honda puoles-
taan poikkeavat muista autovalmistajista siten, eniiden toimintaan kuuluu paljc
muut&kin kuin pelkkaa autovalmistustoimin. Fiat tuottaa autojen lisdksi maatal- ja
maanrakennuskoneita ja Honda moottoripyoria sedékoineite Kaiken lisaksi kuvass
esitetyt ympyrat kuvastavat kyseisten yritysteropaut valmistusmaaria toisiinsa vet-
tuna. Esimerkiksiroyotan ympyran kokedustaa noin 9,2 miljoonan auton valms-
maaraa.

3.2. Analyysin laatimiseen kaytetty  aineisto

Tilinpaatostietojen lahteina tarkastelussa kaytetyrritysten julkaisemia vuosikeo-
muksig jotka olivat yleensa saatavilla kyseisten yrigyssijoittajille investor$ suunna-
tuista Internet -sivilta. Useimpien yritysten tapauksessa vanhojen vuosikersten
ketju ulottui taaksepai aina 2000-luvun alkupuolelle astiasta oli mahdollistipalata
viela muutama vuosi taaksep, silla lares poikkeuksetta vuosikertusten tilinpaatos
tietojen yhteydessa oli esitetty muutaman edelltgdd&auden vastaavat luwvi

Erityisesti yhdysvaltalaiste yritysten vuosikertomusten saatavuudessa esiintyiia-
mia ongelmiaSuurin naista liittyisiinen, etta General Motolsakeutui lonkurssiin ke-
salla 2009. Konkurssijarjestelyiden vuoksi General Motors védetpois osakepis-
seista ja tamé&n seurauksena yritys ei myostarjonnut yhtéa ainut vuosikertomusta
omilla Internet sivuillaan. General Motorsin konkurssipesastéiodostettiin omaisu-
den likvidointiyhtid nimeltdMotors Liquidation CompanyTamanyhtion Internet -
sivulla oli julkaistu General Motorsin vuosikertokset vuosilta2003—2007. Fordin
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vuosikertomuksien saatavuuteen liittyi sellainemaima, ettd vanhin sellainen 16ytyi
vuodelta 2002. Onneksi ndma Yhdysvaltojen pordstatut yritykset joutuvat toimit-
tamaan erilaisia raportteja maan arvopaperimarkienalvovalle elimelle nimelt&ni-
ted States Securities and Exchange CommigSiBQ) ja kaikki ndma raportit ovat saa-
tavilla sen Internet -sivuilta.SECille toimitetuista raporteista lahimpéana yritysten
vallista vuosikertomusta oli 10-K -raportti. Fordiapauksessa 10-K -raportit taytyi
noutaa vuosilta 1998—-2001 ja General Motorsin asalbsilta 1998—-2002 ja 2008.

Vuosi 2009 jai tarkastelun ulkopuolelle syystaAeytitykset julkaisevat vuosikerto-
muksensa pienella viiveella tilikauden paattymigdkeen. Vuoden vaihteessa tilikau-
tensa paattaneiden yritysten tapauksessa vuosikgkgen julkaisu tapahtuu maalis-
huhtikuun vaihteessa ja maaliskuussa tilikautengattineiden tapauksessa téatékin
myo6hemmin. Kaikki yritykset eivét siis olleet vigldkistaneet vuoden 2009 vuosiker-
tomuksiaan taman diplomitydn kirjoittamisen aikaoihiYritysten eriaikaiset tilikaudet
aiheuttavat myds kuvassa 5 esitetyn ongelman.

Vuosikert?mus 2009

2008

1.4.2008 31.3.2009

Vuosikertomus 2008

Kuva 5. Erot yritysten vuosikertomusten nimeamisessa

Kuvassa 5 on hahmotettu yritysten vuosikertomuksieneamiseen liittyva ongelma.
Tarkastelun japanilaisten yritysten tilikausi alkad. ja paattyy 31.3. Muilla yrityksilla
tilikausi on sama kuin kalenterivuosi. My6haisemntidinpaatésajankohdan vuoksi ja-
panilaiset yritykset nimesivat vuosikertomuksens#itfyymisajankohdan vuosiluvun
mukaan ja tasta syysta japanilaisten ja muidegsteh vuoden 2008 vuosikertomukset
eivat ole suoraan keskenaan vertailtavia. Nakigteaonmaksi verrata kuvan 5 esimer-
kin mukaisesti japanilaisten vuoden 2009 ja muidaimistajien vuosien 2008 vuosi-
kertomuksia keskenaan. Tasta syysta tassa diplossidyjaliempéna esitetyissé kuvaa-
jissa tulokset ovat koottu edellisen esimerkin msesti.

3.3. Yrityksista analysoitavat tunnusluvut

Yritysten vertailukelpoisuuden varmistamiseksi kstik yrityksista laskettiin samat, en-
nalta valitut tunnusluvut. Naiksi tarkkailtaviksirtnusluvuiksi valikoituivat liikevaihto,
taseen loppusumma, liikevoitto, liikevoittoprosengaaoman kiertonopeus, paaoman
tuottoprosentti ja taseen koostumus. Kaikki rahéghssa ilmaistavat tunnusluvut ke-
rattiin yritysten tilinpaatosvaluuttoina, silla naioimittaessa valuuttakurssien muutok-
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set eivat vaikeuttaneet vuosikertomuksissa egigettgelitysten tulkintaa. Valuuttakurs-
sien muutokset eivat kuitenkaan vaikuta suhteehligiunnuslukujen arvoihin syysta,
ettd niiden laskennassa rahayksikot supistuvat pois

3.3.1. Liikevaihto

Liikevaihto tarkoittaa yrityksen varsinaisen toiman myyntituottoja, joista on vahen-
netty myyntitilanteessa myonnetyt alennukset ja miiyry liittyvat verot, kuten esimer-
kiksi arvonlisavero (Leppiniemi 2000, 189). Tasgdamitydssa tarkasteltujen yritysten
myyntituotot kertyvat tuotteiden, kuten esimerkileilaisten ajoneuvojen ja niiden
komponenttien, rahoitus- ja muiden ajoneuvoihitiyNien palveluiden myynnista. Hel-
poiten yrityksen liikevaihdon loytaa vuosikertonarstvirallisen tilinpaatoksen ensim-
maiseltd riviltd. Englanninkielisissa materiaalaiskikevaihdosta saatetaan kayttaa
muun muassa termi@venuenet revenugnet sales, sales reventaturnover.

Liikevaihto ei kuitenkaan sellaisenaan kerro mit§iityksen kannattavuudesta. Se kui-
tenkin antaa osviittaa yrityksen toiminnan kokolasta ja liikevaihdon kehitysta tark-
kailemalla voi yrittdd tehda tulkintoja esimerkiksiita, miten yrityksen myynti on
muuttunut markkinatilanteiden muutoksen seurauks@&aasa diplomitydssa liikevaih-
tojen suuruuksia tarkkaillaan niin koko yrityksemirk autosegmentin tasolla. Nain toi-
mittaessa voidaan muodostettujen kuvaajien yhteygdbahmottaa kuinka suurta osuut-
ta autosegmentin toiminta edustaa yrityksen kakevaihdosta.

3.3.2. Taseen loppusumma

Kuten jo luvussa 2.1.5. esitettiin, sitoutuu yrgglen varallisuutta useissa eri muodossa.
Liikevaihdon kasvattamiseksi yrityksen taytyy yls@&ninvestoida, eli hankkia muun
muassa aineellista omaisuutta. Liikevaihdon kasaurauksena myoés rahoitus- ja vaih-
to-omaisuutta joudutaan lisaamaan. Tata yrityksamllisuuden kehittymista voidaan
pitdd yhtena kasvun tunnuslukuna. Jotta yrityksamalirsuus olisi mahdollisimman te-
hokkaassa kaytdossa, on liikevaihdon kasvutavoittgemalle asetettava mahdollisim-
man pieni varallisuuden kasvu. (Aho & Rantanen 1843-62)

Taseen loppusumm#dlance sheet totatotal assetson tunnusluku, joka kertoo yri-
tyksen varallisuuden maaran. Taseen loppusummagito&a liittyy kuitenkin muun
muassa sellainen ongelma, etta yritykset voivala&édytettavakseen tuotannontekijoi-
ta muutenkin kuin suoraan ostamalla. Jos yrityaroien sijasta vuokraa tarvitsemansa
tuotannontekijat, pysyy yrityksen taseen loppusunathaisempana kuin siiné tapauk-
sessa, ettd yritys omistaisi ne itse. Vuokraamto&nnakyy suurempina lilkketoiminnan
kustannuksina tuloslaskelman riveilla. (Laitiner829126)

Tassa diplomitydssa taseen loppusummat ovat kerdittykoko yrityksen kuin au-
tosegmentin osalta. Yrityksen koko liiketoiminnangutosegmenttien taseiden loppu-
summien kehitys on koottu samaan kuvaajaan, joligal voi muodostaa nopeasti kasi-
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tyksen siita, kuinka suuri osa yrityksen varallidasta on sitoutunut autosegmentin
toimintaan.

3.3.3. Liikevoitto

Neilimo ja Uusi-Rauva (2005, 275) esittavat johdaskentatoimen kirjassaan, etta lii-
kevoitto on absoluuttista kannattavuutta ilmaisauanusluku. Saman teoksen mukaan
kyseinen tunnusluku sopii hyvin yritystoiminnan ygm aikavalin kannattavuuden mit-
taamiseen. Suomenkielisessa kirjallisuudessa hitesta saatetaan kayttdéa myos ter-
mi& liiketulo ja englanninkielessa kaytettavia tefgnovat muun muasdaBIT (Ear-
nings Before Interests Expenses and Taxes), trgutiofif, operating incom@ opera-
ting profit. Jos esimerkiksi yrityksen toiminta ei ole absttigesti kannattavaa, kayte-
taan lilkevoiton sijasta termia lilkketappio. Enghamkielisissa julkaisuissa jalkimmainen
termi korvataanoss-sanalla, eli esimerkikgiperating profitsijasta kaytetdan ilmaisua
operating loss

Liikevoitto on kansainvalisesti kaytetty tunnuslykoka kertoo kuinka paljon varsinai-
sen liiketoiminnan tuotoista jaa jaljelle ennenaiéihseria ja veroja (Yritystutkimusneu-
vottelutoimikunta 2005, 56). Liitteessa 1 esitetgimintokohtaisen tuloslaskelmakaa-
van mukaan liikevoitto saadaan laskettua sited, lekievaihdosta vahennetdan hankin-
nan ja valmistuksen, myynnin ja markkinoinnin, ladbinnin ja muun liiketoiminnan
kulut. Nain ollen liikevoitto kuvastaa oikeastaarityksen perusliiketoiminnan tehok-
kuutta. Se jattaa kuitenkin tarkastelun ulkopuelebimerkiksi korkokulut, joiden osuus
voi nousta merkittavaksi liikkevoittoon nahden, jogyksen toiminta on rahoitettu paa-
osin vieraalla paaomalla.

Tassa diplomitydssa analysoiduista yrityksistéehi@itot on haettu ja tarpeen vaatiessa
laskettu niin koko yritystoiminnan kuin autosegmerdsalta. Naiden kehityksesta on

analyysien yhteydessa laadittu kuvaajat. Kyseidistzaajista voi nopeasti todeta, etta
onko koko yrityksen ja autosegmentin jatkuva lidietinta l&ahtoékohdiltaan kannatta-

vaa. Kuvaajissa liikevoittoa esittévien pylvaiderupseroista voi lisdksi nahda, etta

minka osuuden liikevoitosta autosegmentti muodostdehuonommassa tapauksessa
minka verran autosegmentin tappio heikentdéa kokgkgen lilkevoittoa.

3.3.4. Liikevoittoprosentti

Aivan kuten liikevoitosta, on liikevoittoprosenttiBmaisevasta tunnusluvusta kaytossa
useampia termejd. Suomenkielessa liikevoittopraisemtnetaan myos termilla liiketu-
losprosentti ja englanninkielessa kasite kulkealamtermillaoperating income mar-
gin. Voittoprosenttien laskennassa on kyse tuloslas&elyksittaisten rivien tai joiden-
kin rivien summan suhteuttamisesta liikkevaihtooalf8 2004, 126). Liikevoiton il-
maistessa vain yrityksen absoluuttisen kannattaeniwdi rahamaaran, joka jaa kaytet-
tavaksi kun liikkevaihdosta on vahennetty saanrgilliiminnan kulut, kertoo liikevoit-
toprosentti taman jaljelle jaaneen rahan suhtégllisuutta koko liikevaihdosta. Liike-
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voittoprosentti on tunnuslukuna erittdin katevassiletta se soveltuu niin yksittdisen
yrityksen kannattavuuden kehittymisen seuraamiskeim, toimialan sisaiseen vertai-
luun ja jopa eri toimialojen valiseen vertailuunrifystutkimusneuvottelutoimikunta

2005, 56). Liikevoittoprosentti saadaan laskettaavian 3 avulla (Neilimo & Uusi-

Rauva 2005, 275).

Liikevoitto

Liikevoittoprosentti = ——————— x 100 (3)

Liikevaihto

Yritystutkimusneuvottelukunta antaa liikevoittopeogtien arviointiin seuraavat ohjear-
vot (Yritystutkimusneuvottelukunta 2005, 56):

oyl 10 % hyva
e 5 - 10% tyydyttava
e alle 5 % heikko

Valittujen yritysten analyysin yhteydessa liikevofrosentit ovat laskettu niin koko
yritystoiminnan kuin autosegmentin osalta. Naidekevoittojen kehityskayrat ovat
laadittu samaan kuvaajaan liikevoittojen kanssadfgen jarjestelyn seurauksena lukija
saa nopeasti muodostettua kasityksen yrityksendttavuuden kehittymisesta.

3.3.5. Paaoman kiertonopeus

Paaomalla tarkoitetaan yleensa yrityksen omangeasan rahan lahteitd, joilla yrityksen
toiminta on rahoitettu (Taloustieto Oy 1995, 11Riertonopeus puolestaan kertoo sen,
kuinka nopeasti yrityksen toiminta kykenee antamuattoina lilkketoiminnan pyorit-
tamiseen sitoutuneen pddoman (Salmi 2004, 129-TI8i9in sanoen paaoman kierto-
nopeus -tunnusluku antaa kuvan siitd, kuinka tehakka kaytossa yritykseen sijoitetut
tuotannontekijat ovat. Englanninkielisissa matdeigaa tasta tunnusluvusta kaytetaan
termejacapital turnovertai capital turnover rate

Valittujen yritysten analyysin yhteydessa paaombkligenkin tarkoitetaan kaikkia ta-
seen vastaavaa puolella lueteltuja eria ja tastst&ye on sama luku kuin taseen loppu-
summa. Yrityksen toiminnan tuotot ovat tassa tapaska sama asia kuin liikkevaihto.
Edellisten tietojen avulla pAdoman kiertonopeusiasaa laskettua kaavan 4 avulla (Nei-
limo & Uusi-Rauva 2005, 279). Kyseisen kaavan avulbi helposti paatelld, etta yri-
tyksen padoman kiertonopeus heikkenee jos liikeoglenenee tai taseen loppusumma
kasvaa. Heikko paaoman kiertonopeus voi olla muwassa merkki siita, etta yritys
toimii paljon pddomaa vaativalla alalla tai siteen pddoma ei ole tehokkaassa kaytos-
sa. Vertailtaessa pelkastddn paaoman kiertonomeybdijaisi tarkastelussa paremmin
sellaiset yritykset, jotka vuokraisivat tuotanndménsa.

Liikevaihto

Paaoman kiertonopeus = (4)

Taseen loppusumma
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Paaoman kiertonopeudet laskettiin erikseen vadittyjritysten koko liiketoiminnan ja
autosegmentin osalta. Koko liiketoiminnan padomignténopeus saatiin helposti sel-
ville aiemmin esitetyn kaavan avulla ja autoseginesiten, etté vuosikertomuksissa ol
aina ilmoitettu erikseen autosegmentin kokonaisriyjn toimintaan sitoutunut paa-
oma. Laskennan tuloksena saaduista padomien kipeoksista laadittin kuvaajat,
joista kdy nopeasti ilmi kiertonopeuksien kehitgkpko liiketoiminnan ja autosegmen-
tin valiset erot.

3.3.6. Paaoman tuottoprosentti

Paaoman tuottoprosenttia pidetaan sisallollisedtap aikavalin kannattavuutta mittaa-
vana tunnuslukuna. Sen voidaan sanoa olevan myieedlista kannattavuutta ilmaise-
va tunnusluku. Tama johtuu siité, ettd se suhtaugtédyksen liiketoiminnan tuloksen

siihen paaomaan, joka on tarvittu sen aikaansa&siigdleilimo & Uusi-Rauva 2005,

278)

Paaoman tuottoprosentista saatetaan kayttaa myity/sté sijoitetun padoman tuotto-
prosentti tai -aste. Englanninkielessa tama tunhustunnetaan joko termilléturn on
investmentai siité johdetulla lyhennykselROI. Kirjallisuuskatsauksen tuloksena kavi
ilmi, ettd lahes jokaisessa lahdekirjassa tarjottii laskukaava&OFunnusluvun sel-
vittdmiseksi. Muiden tassa diplomitydssa kaytettyjaskukaavojen kesken ei kirjalli-
suudessa esiintynyt yhta suurta hajontaa.

Arvioiden mukaan alkuperéaineROIltunnusluku juontaa juurensa vuodesta 1919, jol-
loin DuPont-niminen yritys alkoi kayttaa erilaissahdelukuja tehokkuutensaffecti-
venesp analysointiin (Van Horne & Wachowicz 2008, 1504)L5Yksi naista tunnuslu-
vuista auttoi tavallaan ymmartamaan minka tasqesiautusta yritys kykenee tuotta-
maan investoinneilleen. Tuolloin kasite investoymimarrettiin ehk& ennemmin tuotan-
topanoksina, jotka ilmoitetaan taseen vastaaviimai .ekuin varsinaisesti taseen vastat-
tavaa puolen rahoituksen eri erind. DuPontin kayét&uonna 1919 kayttdma laskukaa-
va ROKunnusluvun selvittamiseksi oli muotoa (Van Ho&é&Vachowicz 2008, 150—
151):

Tilikauden voitto Liikevaihto
ROI = x 100 (5)

X
Liikevaihto Taseen loppusumma

Kaavassa 5 esitetty tilikauden voitto tarkoittamnaa asiaa kuin liitteen 1 toimintokoh-
taisen tuloslaskelmakaavan tilikauden voitto, jekastaa yrityksen aikaansaamaa abso-
luuttista tilikauden tulosta kaikkien liikevaihdastehtyjen vahennysten jalkeen. Muut
termit ovat jo aiemmin esiteltyja tunnuslukuja. Mikirjallisuudessa kaytetyt laskukaa-
vat poikkeavat ylla esitetysta lahinna siten, alitéauden voiton sijasta kaytetaan liike-
voittoa ja taseen loppusumman tilalla joko keskiragdéa taseen loppusummaa tai sijoi-
tettua pddomaa. Kaikkien naiden laskukaavan erttagen ja nimittajien kayttoon liit-
tyy tiettyja ongelmia. Kaytettdessa pelkaa tilikandvoittoa vaaristetaan eri yritysten
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kannattavuutta siina mielessa, ettd eri maissaivtainyritykset joutuvat maksamaan
erisuuruisen prosenttimaaran verran veroa. Tililkaudbiton kayttd osoittajassa saattaa
my0s jattaa toisarvoiseen asemaan yritysten vassinauotantotoiminnan tehokkuuden
tarkastelun. Tilikauden voitothan voivat olla saen&phden eri yrityksen kesken siten,
ettd toisen yrityksen tuotantotoiminta on kannatgaymutta silla ei ole sen lisdksi muita
tuloja ja toinen yritys onnistu kompensoimaan tapista tuotantotoimintaa suurten
osinko- ja rahoitustuottojen turvin. Sijoitetun p&#an jakajana kaytto, siis siind mie-
lessa, etta katsotaan yrityksen kykya aikaansaattoa taseen vastattavaa puolella esi-
tetyille omalle ja vieraalle paaomalle eri vahertiagsjalkeen ei ota kantaa yritykseen
sitoutuneiden tuotantopanoksien maaraan jarkevgykeéen jo alkuperdisessa DuPon-
tin laskukaavassa 5 tehtiin. Salmi (2005, 18) takeakirjassaan pddomasta seuraavasti;
raha itsessaan ei ole tuotannontekija — vaikkaag#ttiaisiin kuorma-autoilla yritykseen,
ei se sellaisenaan saisi aikaiseksi ainuttakaaettao

Edella esitettyjen ongelmien vuoksi ja aiemminedijen tunnuslukujen seurauksena
paadyin kayttdamaan paaoman tuottoprosentin laaanitaskukaavaa 6.

Liikevoitto X Hiikevaihtoe
Liikevaihte Taseen loppusumma

Padoman tuottoprosentti = x 100 (6)
Tama laskukaava on saatu aikaiseksi yhdistamahiidsa 3.3.4. ja 3.3.5. esitellyt tun-
nusluvut yhdeksi ydinliiketoiminnan kannattavuutii@entéavaksi tunnusluvuksi, joka
huomioi yrityksen kannattavuuden niin lilkevaihdaumn paaoman suhteen. Taman las-
kukaavan avulla pyritaan siis hahmottamaan kuirddgop yrityksen ydinliiketoiminta
tuottaa kuvitteellista korkoa sitomalleen padomalaskukaavasta on jatetty supista-
matta liikevaihto, jotta laskukaava korostaisi é¥oittoprosentin ja paddomankiertono-
peuden vaikutusta pddoman tuottoprosentin muodastem

Laskukaavan 6 kayttoon liittyy silti joitakin ongeila, silla sitéd koskevat samat heik-
koudet kuin kaavoja, joista se on koostettu. Egkiker kahden eri yrityksen pddomien
tuottoprosentit voivat olla identtisia huolimatiéés etta toinen olisi rahoitettu vahvasti
vieraalla paaomalla. Naistd omarahoitteisempi grityottaisi todellisuudessa kuitenkin
enemman rahaa omistajilleen jos yritysten valillalsi muuta eroa kuin pddomaraken-
ne. Taman tunnusluvun kannalta on kuitenkin vagéedoida, ettd miten kavisi sellai-
sessa tilanteessa, jossa kahden yrityksen ainoalisictuotannontekijoiden omistus-
suhde. Tuotannontekijoiden omistavan yritykseneli&ihto per taseen loppusumma,
siis paaoman kiertonopeus olisi tietysti heikomgm suoksi, etté tuotannontekijoiden
arvot olisi kirjattu taseeseen. Tasta syysta tuaiatekijat vuokraavan padoman kierto-
nopeus olisi merkittavasti korkeampi, mutta vuokssan kustannukset laskisivat liike-
voittoa. Omistavan yrityksen tapauksessa, yrityksseen loppusumma putoaisi vuosit-
tain poiston verran ja liikkevaihdosta vahennetiidiguosittaiset poistot. Vastaus riippuu
siis paljolti siita, ettd kuinka paljon vuokraamsdseustannukset eroavat poistoista ja mi-
ten paljon taseisiin tulee eroa tuotannontekijoiklieJaamisesta.
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Paaoman tuottoprosentit laskettiin niin koko yrggk kuin autosegmentin osalta. Ky-
seisten lukujen muodostaminen oli sinansa helpkoska pddoman tuottoprosentin ai-
kaansaamiseksi tarvitsi vain kertoa kaksi jo aiemesitettyd lukua keskenaan. Saa-
duista tuloksista laadittiin kuvaajat samaan kuva@omien kiertonopeuksien kanssa.

3.3.7. Taseen koostumus

Siind missa taseen loppusumma ilmaisi lahinna ksgn sitoutuneen varallisuuden
maaran, tarkentaa taseanalyysi sen, mihin omaisuusgarallisuus on sitoutunut. Tase-
analyysin tunnuslukuja pidetaan erittdin kayttok&ma yritystoiminnan seurannan
valineind, silla ne ovat yleensa niin sanottujaloikuja, jotka paljastavat ja ilmaisevat
yrityksen eri ongelmia. Oireiden aiheuttajien siasttyy hakea yrityksen sisapuolelta tai
jossain tapauksessa jopa ulkopuolelta. (Aho & Reaial 993, 60)

Tassa diplomitydssa taseanalyysilla kartoitetatié, miten taseen vastaavaa -puolen eri
omaisuuserien suhteelliset osuudet muuttuvat taeggusummaan verrattuna tarkkai-
lujakson aikana. Taseen pysyvien vastaavien paoseltirataan aineettoman ja aineelli-
sen omaisuuden ja vaihtuvien vastaavien puoleliatasmaisuuden seka myyntisaa-
misten suhteellisen osuuksien kehittymista taseppusummaan verrattuna. Aineeton
omaisuus koostuu tyypillisesti [&hinna aineettomigikeuksistai(nmaterial right3 ja
likearvosta goodwill). Yrityksen aineellista omaisuutta ovat paaasiassa- ja vesi-
alueet, rakennukset ja rakennelmat, koneet ja t@akekd muut aineelliset hyddykkeet.
Vaihto-omaisuuteen lukeutuu aineet ja tarvikkeé&tideeskeneraiset ja valmiit tuotteet.
Myyntisaamiset -era kertoo nimensa mukaan sen rafign, jonka yritys odottaa saa-
vansa jo toimittamistaan tuotteista. Englanninlgstenaista saatetaan kayttéda seuraavia
termeja:

* Aineeton omaisuus intangible assetsion-tangible assets
* Aineellinen omaisuus tangible assetdangibles

* Vaihto-omaisuus inventories, current assets

* Myyntisaamiset trade receivablesaccounts receivable

Néaiden taseen erien osuuksien suhteellisen muuiakadla voi kyeta tekemaan johto-
paatoksia yrityksen ongelmista. Esimerkiksi vaibinaisuuden suhteellisen osuuden
kasvu voi olla hyvin selvd merkki siitd, ettd ykisen tuotteet eivat kdy kaupaksi ja ne
alkavat kertya varastoon. Toisaalta vaihto-omaisausuhteellisen osuuden kasvu voi
olla seurausta siita, etta yritys on myynyt huomath maaran aineellista omaisuuttaan
ja vaihto-omaisuuden arvo on pysynyt vakiona. Tademstumuksen luvut eivat siis
yksin riitd kertomaan yrityksen tilanteesta vaanvaativat lisaksi myds muuta infor-
maatiota.
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4. TULOKSET

4.1. Toyota Motor Corporation

Toyota Motor Corporation on vuonna 1937 perust@panilainen henkilo-, linja- ja
kuorma-autoja sekéa niiden komponentteja valmistaitgs. Valmistustoiminnan liséksi
se tarjoaa erilaisia rahoitusalan palveluja. Heéigkitovalikoima koostuu Toyota, Lexus
ja Daihatsu -tuotemerkeista ja Hino -tuotemerkeisaludessa puolestaan tuotetaan lin-
ja- ja kuorma-autoja.

Vuoden 2009 vuosikertomuksessa ilmoitettujen textoperusteella sen liikkevaihto oli
noin 20 529,5 miljardia jenia (JPY) eli noin 156ljardia euroa. Automyynnin osuus
tastd kokonaissummasta oli noin 90 % ja autoja miyyi@,57 miljoonaa kappaletta.
Kyseisella tilikaudella yrityksen palkkalistoilldimoin 320 000 ihmisté&.

Vuosikertomusten sivumaara vaihteli 96—-138 kappaig#illa ja sivumaara kasvoi la-
hes poikkeuksetta aina edeltavasta vuosikertomt&ksRaportointiyksikkona kaytettiin
Japanin jeniaJPY), mutta taman lisaksi paattyneen tilikauden tuhnug ilmaistiin
my0s Yhdysvaltojen dollareindJED). Tasta eteenpain kirjoittamisen yhteydessa Toyo-
ta Motor Corporationista kaytetaan vain lyhyempiéged Toyota.

4.1.1. Vuosikertomuksissa korostetut tunnusluvut

Toyotan vuosikertomusten ensimmaisten kymmenemgnukosta on lahes poikkeuk-
setta |6ydettavissa jonkinlainen kooste péaattyidegigtaudesta tunnuslukujen muodos-
sa. Koosteen otsikko ja valittujen tunnuslukujerérdédvaihtelee jonkin verran vuosit-
tain. Yleisimmin kaytetty otsikko on kuitenkin mweat "Financial Highlights eli va-
paasti kddnnettyna tilikauden tunnus- tai avainiuvu

Vaikka tunnuslukujen maara ja sisaltd vaihteleemaie raportista toiseen, on niiden
joukosta kuitenkin loydettavissa tietyt tunnuslyviatka esitetdén jokaisessa vuosira-
portissa. Nama toistuvat tunnusluvut on jaoteleléassiten, ettd ne kuvaavat joko koko
yrityksen taloudellista suorituskykya, osakkeigiittyvaa tietoa tai sitten auton valmis-

tukseen tai myyntiin liittyvia tietoa.

Koko yrityksen suorituskyvyn kuvaamiseen kéaytetytrtusluvut:

» Liikevaihto (Net Revenugs
» Liikevoitto (Operating Incomg
» Tilikauden tulos Net Incomg
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* Taseen loppusumma Tdtal Assets
* Oma padoma Shareholders’ Equily
* Oman paddoman tuottoaste RQE, Return On Equity

Osakkeita koskevat tunnusluvut:

* Osakekohtainen tilikauden voittdl€t Incomg

* Osinko Annual Cash Dividends
* Oma paddoma per osake  Shareholders' Equij}y

e Osakekurssi Stock Pricg

e Pdrssiarvo Nlarket Capitalizatioi

Autoja koskevat tiedot esitetddn kolmessa eri latagsa. Ensimmaisena raportoidaan
maantieteelliset valmistusmaarat, toisena maasetletet myyntimaarat ja kolmantena
merkkikohtaiset valmistusmaarat.

Kaikkien naiden edella mainittujen tunnuslukuryhmydnteydessa naytetaan paattyneen
tilikauden tuloksen liséksi kahden edellisen tilidan arvot ja prosentuaalinen muutos
edellisen tilikauden arvosta. Kyseisista tunnusisteuon lahes poikkeuksetta myos

muiden vuosikertomuksessa esiintyvien kuvaajieeyteen.
4.1.2. Muut vuosikertomuksissa esiintyvat tunnusluv ut

Vuosikertomuksissa esiintyy jokavuotisten tunnusjak lisdksi hieman epasaanndlli-
semmin erilaisia muita tunnuslukuja graafisestietsind. Toyota kayttad vuosikerto-

muksistaan erityisen paljon palstatilaa aluekolgaisnarkkinaosuuksien, myyntitulojen

ja tiettyjen automallien myyntimaarien kehittymiasittamiseen. Erityisseurannassa
nayttaisi olevan myos erilaiset kustannuksia seatannusluvut. Esimerkiksi autojen

valmistus- ja tuotekehityskehityskustannuksistatypyhistoriatietokuvaaja oikeastaan

jokaisen vuosikertomuksen yhteydessa. Naistd k#@ndesnusluvusta esitetaan vield
niiden prosentuaalinen osuus autojen myyntituloifiosikertomuksissa aikavalilla

2003-2006.

Vuosikertomuksien varsinaisesta talousosiotearcial sectioh I6ytyy usein joitakin
tilastollisia esityksia rahoitukselliseen asemaigttyVista tunnusluvuista. Tyypillisim-
min esitettyja kuvaajia ovat kassavirtee{ cash provided by operating activijiekayt-
tbomaisuusinvestoinnitépital expenditurgs kateisvaratdash and cash equivalents &
liquid assets Naiden liséksi vuosikertomuksista 16ytyy toki makin epasaannollisesti
esitettyja tunnuslukuja. Téllaisia harvoin kuvaajrauodossa esiin tuotuja tunnuslukuja
ovat muun muassa henkilostomageinployees kustannusvahennyspyrkimyksebgt
reduction efforty ja niin edelleen. Kaikkia naita kuvaajia koskekattenkin tietyt esi-
tystavat, 2000-luvun alkupuolen raporteissa hiat@ioa naytetddn yleensa kuluvalta ja
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kahdelta edelliselta tilikaudelta ja vuoden 2004bsikertomuksesta lahtien neljalta
edelliselta tilikaudelta.

4.1.3. Kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut ja ni  ille asetetut tavoitteet

Monien Toyotan vuosikertomuksissa kaytettyjen tishmkujen joukosta I6ytyi oikeas-
taan vain muutama melko yksiselitteisesti yritykéamnattavuutta mittaava tunnuslu-
ku. Ne ovat viela kaiken lisdksi jaoteltavissa digtiista ja suhteellista kannattavuutta
ilmaiseviin tunnuslukuihin.

Absoluuttinen kannattavuus:

» Liikevoitto (Operating Incomp
e Tilikauden tulos Ket Incomg

Suhteellinen kannattavuus:

e Oman padadoman tuottoaste RQE, Return On Equity
» Liikevoittoprosentti Operating income margjn
* Koko paaoman tuottoaste ROA, Return On Assets

Tuntuu melko hammentavalta, etta Toyotan vuosikeuksissa seurataan lahinna abso-
luuttista kannattavuutta. Useimmat tunnusluvutiijsté esitetyt historiakuvaajat esittava
suhteuttamatonta tietoa. Vuosikertomuksien alkuaskgytyvista tilikauden tunnuslu-
vuista absoluuttista kannattavuutta ilmaisevinantigtukuina pitéisin liikevoittoa ja ti-
likauden tulosta.

Suhteellista kannattavuutta tilikauden avainlunaiifihaisee ainoastaan oman paaoman
tuottoaste. Vuodesta 2003 lahtien Toyota on alkalmubittaa vuosikertomuksissaan
tekstin joukossa seka liikevoittokuvaajan yhteydesyos liikevoittoprosenttia. Vuosi-
na 2003 ja 2004 julkaistuista vuosikertomuksistayickuvaaja koko padoman tuottoas-
teesta. Koko padoman tuottoaste saadaan sehkbengla tilikauden tulos taseen lop-
pusummalla.

Toyota antaa julkisuuteen vuosikertomusten yhtesé@lgdlattavan vahan tietoa tavoit-
teistaan tunnuslukujen suhteen. Kuitenkin jokaseasosikertomuksessa asetetaan ta-
voitteet seuraavalle vuodelle vain autojen myyn#inen ja markkinaosuuksien suh-
teen. Muutamista vuosikertomuksista 16ytyy myosrtae pidemmaén aikavalin tavoit-
teita kyseisista tunnusluvuista.

Kannattavuudelle asetettuja, numeromuodossa iljaasstuoitteita 16ytyi harvoin 2000-
luvun alkupuolen vuosikertomuksista. Vuoden 2002sikertomuksessa kerrotaan
oman paddoman tuottoasteesta seuraava¥ith’the mid-to-long-term goal of realizing
return on equity (ROE) above 10 %, we will redoulnle efforts to improve profitabili-
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ty and to steadily increase our market capitaliaafi Paapiirteittain tarkoittaen sita,
ettd Toyota on asettanut oman paaoman tuottoatdgeitteeksi 10 % keskipitkalla —
pitkalla aikavalilla parantaakseen kannattavuutjadasvattaakseen markkina-arvoaan.
Vuoden 2003 vuosikertomuksessa oman paaoman tatetok tuolloin 7,8 %.

Vuoden 2004 vuosikertomuksesta esitetysta lausédstaCompany posted an opera-
ting income margin of 9.6 % and ROE of 15.2 %, assing respective medium-to-
long-term targets of 9 % and 10"%elviaa, etta Toyota on asettanut aikaisemmkeii
voittoprosentin tavoitearvoksi keskipitkalla — g@itld aikavalilla 9 %. Toyotan liike-
voittoprosentti ylitti tAman aikaisemmin asetetamditteen niukalla marginaalilla liike-
voittoprosentin ollessa 9,6 %. Tata myohemmin jislkassa vuosikertomuksissa ei
enaa esiteta uusia, numeerisia tavoitteita ndalenkttavuutta ilmaiseville tunnusluvuil-
le.

4.1.4. Yrityksen nakemys kannattavuuteen vaikuttavi  sta tekijoista

Jokaisessa Toyotan vuosikertomuksessa on esitstfly dsioista jotka vaikuttavat au-
tonvalmistuksen kannattavuuteen. Alle on listattoden 2009 vuosikertomuksesta esi-
tetty lista:

* Autojen myyntivolyymit {/ehicle unit sales volumes

* Myytyjen automallien ja varusteiden yhdistelm&hé mix of vehicle models and
options soldl

» Varaosien ja palveluiden myyntitasbhe level of parts and service sgles

* Alennusten ja myynninedistamistoimien ta3té¢ levels of price discounts and
other sales incentives and marketing cpsts

» Takuukustannukset ja muut asiakastyyvyvaisyydeargamistoimetThe cost
of customer warranty claims and other custosagisfaction actions

e Tutkimus- ja tuotekehityskulut sekd muut kiinteéstannuksetThe cost of re-
search and development and other fixed ¢osts

* Raaka-ainekustannuksdthe prices of raw materigls

» Kyky hallita kustannuksialihe ability to control cosjs

« Tehokas tuotantokapasiteetin hyédyntamin€he( efficient use of production
capacity

e Japanin jenin ja muiden Toyotan kayttdmien valwéoi kurssivaihtelut
(Changes in the value of the Japanese yen and othiegncies in which Toyota
does busine3s

Taméan listan yhteydessa on myos lisahuomautus,nstédolliset muutokset laeissa,
maarayksisséa ja muissa valtion toimissa voivatlidesti vaikuttaa autonvalmistuksen
kustannuksiin ja sitad kautta heikentda toiminnamigdtavuutta.
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Muuten kannattavuusmielessd Toyotan vuosikertorauksiisi summata aikavalilta
2001-2009 seuraavanlaisesti. 2000-luvun alkupwoldlbyotan vuosikertomuksissa
paapaino vaikuttaisi olevan kustannuksien leikkgidgsmyksissa. Monissa 2000-luvun
alun vuosikertomuksessa esitellddn useita erilpiggekteja kustannusten alentamisek-
si laatua parantamalla. Yhdeksi tavaksi onnistead@ oyota esittaa, etta alihankkijoita
ei pideta pelkkind materiaalitoimittajina vaan ddaina liikekumppaneinap@rtner).
Kaytdnnossa tama tarkoittaa sita, etta likekumppetetaan hyvin aikaisessa vaiheessa
mukaan osien suunnitteluun ja siten lopputulokspitéisi syntya laadukkaampia ja
edullisemmin valmistettavia komponentteja sekatdiskomponenttien yhteiskayttoa.
Termit arvoanalyysialue engineering & analysiesiintyy jokaisessa vuosikertomuk-
sessa sovelluskeinona kustannusten kurissa pitémige sitd kautta kannattavuuden
parantamiseen tai sen sailyttdmiseen. Suunnitielpgstaén erityisesti hyddyntamaan
mahdollisimman paljon digitaalitekniikan tuomia jetlkkuten esimerkiksi suunnittelun
samanaikaisuuttasinultaneous engineeripgseka virtuaalisuunnittelua ja -testausta.
Suunnitteluun liittyy myds ajatus paikallisesta isuittelusta lpcalized development
Tama tarkoittaa sita, etta automallit pyritdédn suttelemaan paikallisesti omilla mark-
kina-alueillaan. Toimintatavan taka-ajatuksena grkia varmistumaan siita, ettéa auto-
mallit ovat houkuttelevia markkina-alueiden asiak&a

Samaan aikaan kaynnissda on myods projekteja tuotakebittamiseen liittyen. Ko-
koonpano- ja hitsauslinjan joustavuutta pyritdanapgmaan jotta ne pystyisivat pa-
remmin toimimaan vaihtelevalla kapasiteetilla. doden 2002 vuosikertomuksessa esi-
tellaén kyseisten projektien saavutuksena, ettiiéedéin linjaan verrattuna uusi linja
voidaan perustaa 50 % pienemmalla alkuinvestoef@luuden automallin tuotantoon
ottaminen vaatii 70 % alhaisemmat uudelleenasesitaRunukset. Nama parannukset
tuotantolinjoissa alentavat tuotantoprosessiirusitoeen paaoman maaraa. Positiivisina
puolina kerrotaan lisaksi, etta linjan yllapito- kayttokustannukset seka tilantarve on
saatu puolitettua.

Viela 2000-luvun alussa Toyota valmisti viela vatan myytavista autoista Japanin
tehtailla ja autojen paamarkkina-alue oli Japas®.ity hdysvaltoihin myytava automaara
l&hestyi Japanin myyntimééaréaa koko 2000-luvun guohitti sen 2006 vuosikertomuk-
sen myyntimaarataulukossa. Myyntimaarien kasvadsgmmnin ulkopuolella, siirtyi
my0s valmistusta sitd mukaa lahemmaksi markkina#alu Autojen tuottamisessa pi-
taydyttiin kuitenkin globaalissa valmistusyksikkétglussa, valmistusmaita ei pidetty
yksittaisina tuotantoyksikkoind vaan kaikki maaihm&htaat kuuluivat samaan valmis-
tusverkkoon. Kaytdnnossa tama tarkoitti sitd, ddpanin tehtaiden kapasiteetilla tay-
dennettiin muiden tuotantoyksikdiden tilapéaistadsipeettivajetta.

2000-luvun puolivalin jalkeen vuosikertomuksissatahn korostaa henkildston, tutki-
muksen ja tuotekehityksen sekd ymparistdystavatisrvojen merkitysta. Toki kaikista
naista on mainintaa jo aiemmissa vuosikertomuksmsgtia nyt kunkin esittelyyn on
varattu oma lukunsa. Toyotan mielesta panostuk&gtimluovat edellytyksia tulevai-
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suuden kilpailukyvyn yllapitamiseksi. Samoihin alkia kilvas maailmantalouden kas-
vu alkaa heijastua raaka-aineiden hintoihin ja tdm#& alkaa nakertaa Toyotan vuosi-
en aikana aikaansaamaa kustannussaastod. Kohamlkat-ainekustannukset ajavat
kohti erilaisia materiaalivaihdoksia ja optimoinkamponenttien kayttamassa materiaa-
lim&&rassa.

Taloudellisten suhdanteiden ruodintaa esiintyy igéssa vuosikertomuksessa ja miten
kulloisellakin markkina-alueella vaikuttava tilanheijastuu valuuttojen vaihtokurssei-

hin. Jokaisessa vuosikertomuksessa on keskeisssg#agssa Japanin jenin vaihtokurs-
sin vaikutus syntyneeseen liikevaihtoon. Toyotadaletta jenin vaihtokurssin heikke-

neminen edistdd autojen myyntia ulkomaille ja lisé#d kautta liikevaihtoa, kyseisen

ilmién haittapuolena on kuitenkin ulkomailta oséwien raaka-aineiden ja komponent-
tien suhteellisesti korkeampi hankintahinta ja semrauksena liiketulosta heikentava
vaikutus. Vaihtokurssin ollessa vahvistuessa, ilk@iéntyy painvastaiseksi.

4.1.5. Korostettujen tunnuslukujen antama kokonaisk uva

Toyotan vuosikertomuksissa ilmoittamat tunnuslusuiodostavat hyvin positiivisen
kuvan yrityksen tilanteesta. Liitteeseen 2 on kodttikki Toyotan vuosikertomuksissa
kaytetyt suorituskykyd ilmaisevat tunnusluvut taydettyna autojen kokonaisauto-
myynnilla. Liitteen 2 kuvasta 1 avulla voi helpo&tdeta, etta liiketoiminta kasvaa maa-
iimantalouden terveind vuosina. Suurempi automyyaéira johtaa suurempaan liike-
vaihtoon, joka puolestaan edellyttéda taseen kashaseen loppusumman kasvu selittyy
luonnollisesti osittain syysta, etta tuotantokajeeetiia tulee kasvattaa vahintaan myyn-
nin suhteessa. Toyotan tapauksessa taseen loppasoayttaisi kasvavan melko hyvin
samassa suhteessa liikevaihdon suhteen, mita t&déi pyvana merkkina kasvun hallin-
nan suhteen. Samassa kuvassa esitetty oman paawidas nayttaisi kuitenkin hieman
jadavan jalkeen taseen loppusumman kehityksestaitizgn, ettd oman paaoman osuus
koko paaomasta, eli omavaraisuusaste, heikkenee.

Kannattavuustarkastelun kannalta tarkasteltunaviéteniksi tunnusluvuiksi osoittau-
tuvat jo aiemmin Toyotan kayttamien tunnuslukujenkjosta poimitut absoluuttista ja
suhteellista kannattavuutta ilmoittavat tunnusluNéiden kehitys on esitetty liitteen 2
kuvissa 2 ja 3. Liitteen 2 kuvan 2 esittdmien alstiisten tunnuslukujen perusteella
pystyy melko helposti havaitsemaan, ettd Toyot&e\ubitto ja tilikauden tulos kehitty-
vat mukavasti aina vuoteen 2007 asti. Vasta vu@®08 aiheuttama maailmantalouden
kriisi saa liiketoiminnan painumaan tappiolliselsikevoitto- ja tilikauden tuloskayrat
noudattavat hyvin toistensa liikkeita ja tasta vaaid todeta liitteen 1 toimintokohtaisen
tuloslaskelmakaavan avulla, ettd koko Toyotan talstuotot ja -kulut, satunnaiset tuo-
tot ja -kulut seka valittomat verot skaalautuvadrsan liiketoiminnan muutoksen maa-
ran suhteen.
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Toyotan kayttdmat, suhteellista kannattavuuttatéesit tunnusluvut ja niiden histo-

riakehitys on koottu liitteen 2 kuvaan 3. Toyotanpétaa kannattavuuden kehityksen
seurannassa liikevoittoprosenttia ja oman paaomaitoastetta. Muutamassa vuosiker-
tomuksessa oli esitetty myos koko padaoman tuottgastasta syysta sille on laskettu
arvot myos muilta tilikausilta. Koko paaoman tuaste selvitettiin myds raportoimat-

tomilta vuosilta, jotta voitiin todeta, ettd 10yl kyseisen tunnusluvun raportoimatta
jattamiselle jokin epamiellyttavalta vaikuttava syy

Liikevoittoprosentin ja etenkin oman padoman tuadteen huomattavan petraamisen
taustalla lienee naille tunnusluvuille ennalta esgttavoitteet. Kyseisten tunnuslukujen
tavoitteiden asetteluista ei kuitenkaan kaynyt késitteisesti ilmi, ettd mihin vuoteen
mennessa niiden piti toteutua. Liikevoittoproséatdsetettu 9 % tavoite ja oman paa-
oman tuottoasteelle asetettu 15 % tavoite toteehsimmaisen kerran molempien osal-
ta vuonna 2003. Taman jalkeen molemmat tunnuslpysyttelevéat hyvin lahelle niille
asetettuja vaatimuksia. Kyseisten tunnuslukujentideden tasaantumista ei voi mis-
saan tapauksessa pitaa merkkind parannusyritygpattdmisesta, vaan sitkeana puur-
tamisena kannattavuuden yllapitdmiseksi automadi#tem kilpailun kiristyessa.

4.1.6. Toyota ennalta valittujen tunnuslukujen valo  ssa

Seuraavat nelja kuvaa tuovat esille miten ToyotakoKiiketoiminta ja autosegmentti
suoriutuvat ennalta valittujen tunnuslukujen vatosskavalilla 1998-2008. Valitetta-
vasti autosegmentista ei ollut I0ydettavissa kaikialuttuja tietoja vuodelta 1998.

Kuvassa 6 on esitetty Toyotan koko liikketoiminnanautosegmentin liikevaihtojen ja
taseiden loppusummien kehitys. Kuvan 6 perustegligodeta, ettd koko liiketoimin-
nan ja autosegmentin liikevaihto kasvaa melko maka\aina vuoteen 2007 asti. Koko
liketoiminnan ja autosegmentin liikevaihtojen wéljaava pieni erotus on kaytannoélli-
sesti katsoen rahoitustoiminnan liikkevaihto. Liikéwojen kasvujen myéta kasvavat
my0s taseiden loppusummat. Koko liiketoiminnan easeppusumma kasvaa aavistuk-
sen verran nopeammin kuin koko liiketoiminnan Nikéto, autosegmentin osalta ta-
seen loppusumma nayttaisi kuitenkin jaavan hiendghkeg¢n liikevaihdosta. Tasta voi
todeta, ettéd autosegmentilla padoman tuottavuuanpar silla sitoutuneen paaoman
maaréa pienenee liikevaihtoon verrattuna. Syyllikeko liiketoiminnan taseen loppu-
summan suhteellista nopeampaan kasvuun |0ytyyraiigalta. Tassa tapauksessa syyl-
lisend kyseiseen ilmi6on taytyy pitaa rahoituslidimintaa, silla se muodostanee koko
liketoiminnan ja autosegmentin taseiden valisexudsen.
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gggg 6. Toyotan koko liiketoiminnan ja autosegmentinliikevaihdot ja taseen loppusummat vuosilta 1998—
Kuvassa 7 on esitetty Toyotan koko liiketoiminnaraptosegmentin liikevoitot ja liike-
voittoprosentit vuosilta 1998-2008. Siind missalledsn kuva kertoi liiketoiminnan
kasvusta, kertoo tama kuva minké tasoista absdtaitiikevoittoa kyseisella liikkevaih-
dolla saavutettiin. Kuva kertoo myds liikevoitorhseellista osuutta liikevaihtoon. Tas-
sé tapauksessa voidaan todeta, etta Toyotan ki&ktoiminnan ja autosegmentin liike-
Voitto nousee vuosittain aina vuoteen 2007 asivai kuten liikevaihtojen suhteen il-
meni, muodostaa autosegmentti merkittdvan osan Kidleboiminnan liikevaihdosta ja
likevoitosta. Absoluuttisen kannattavuuden haharotseksi todettakoon, ettd esimer-
kiksi vuonna 2007 koko yrityksen liikkevoitto oli mo2 270 miljardia jenia eli noin 14,4
miljardia euroa. Suhteellista kannattavuutta pygggyemmin hahmottamaan liikevoit-
toprosentin perusteella. Tarkasteluvaiheen alkuglaokehitys on melko hyvéaa ja jo
aiemmin mainittu Toyotan liikevoittoprosentille #sena 9 % tavoitetaso saavutetaan
tarkasteluvuonna 2003. Merkille on myds pantaveeé, liikevoittoprosentti on lahes
identtinen koko liiketoiminnan ja autosegmentin kalta katsottuna. Tama selittyisi
varmasti osittain silla, etta eri liiketoimintayksille ei ole asetettu omia liikevoittopro-
senttitavoitteita vaan kaikkien tulee yltdd sam8&ai vaatimustasoon. Tarkasteluvuo-
den 2003 jalkeen noin 9 % liikkevoittoprosenttitasgdmahtamista ei voida valttamatta
pitdd merkkind kannattavuuskehityksen lopettamasest9 % tasoon tyytymisesta. La-
hes samoina aikoina alkanut kiivas maailmantaloudmrsukausi on varmasti kiristanyt
autovalmistajien kilpailua ja sitd kautta osaltdseikentanyt liiketoiminnan kannatta-
vuutta. Taman seikan valossa ajateltuna Toyot&evaittoprosenttien kehittymista tai
oikeastaan samalla tasolla pysymista voidaan pititdin hyvana saavutuksena.
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Kuva 7. Toyotan koko liiketoiminnan ja autosegmentinliikevoitot ja liikevoittoprosentit vuosilta 1998—-2008.

Kuvassa 8 on esitetty Toyotan koko liiketoiminnanautosegmentin paaomien kierto-
nopeudet ja paaomien tuottoprosenRY() vuosilta 1998-2008. Taméan kuvan avulla
pystyy ehké parhaiten erottamaan Toyotan kokotbikeinnan ja autosegmentin valista
suorituskykyeroa. Tastad kuvasta on nahtavissa suNgde muodossa se mika todettiin
jo aiemmin taseiden kehityksesta kuvan 6 yhteyddsls&iind missa koko yritystason
paaoman kiertonopeus laskee aavistuksen verrama&a® autosegmentin osalta. Koko
liketoiminnan padaoman kiertonopeus pysytteleeesidki alle yhden ja tama tarkoittaa
sitd, etta Toyota on tuottanut investoimillaan padla maarallisesti vahemman liike-
vaihtoa. Autosegmentin puolella tilanne on huonvaiséi parempi. PAdoman kiertono-
peus on kehittynyt positiivisesti oikeastaan koldkasteluajanjakson ja ollut aina va-
hintddn melkein puolitoistakertainen. Vaikuttaigs durvalliselta todeta, ettd Toyotan
vuosikertomuksissa esittamat tuotantoon liittyvatamnukset ovat myds vahvistettavis-
sa ainakin autosegmentin paaoman kiertonopeuti@stéuan tunnusluvun avulla. Paa-
oman tuottoprosentin kayrat kertovat laskentakaseanukaan kuinka paaoman kierto-
nopeuden ja liikevoittoprosentin tulo kayttaytyywySta, ettd koko liiketoiminnan paa-
oman kiertonopeus pysyttelee lahes samalla tassdléttyy padoman tuottoprosentin
kasvu vuosivalilla 1999-2003 oikeastaan koko lok@innan liikevoittoprosentin kas-
vulla. Vastaavasti taman jalkeen seuraava pierkatatus selittyy koko liiketoiminnan
likevoittoprosentin hienoisella notkahduksella. Wau8 antaa kuitenkin hieman vaati-
mattoman kuvan Koko yrityksen sijoitetun paaomawttaprosentista, silla lukuina il-
moitettuna se nousee noin 4,5 % tasolta lahes &s&oh. Autosegmentin osalta tarkas-
teltuna paaoman tuottoprosentti paranee huomattgaemmin. Tassa tapauksessa se
nousee kuitenkin autosegmentin liikevoittoprosejgipaaoman kiertonopeuden yhteis-
vaikutuksesta. Autosegmentin paaoman tuottoprasemiisee vuoden 1999 8,5 % aina
vuoden 2007 16 % asti.
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Kuva 8. Toyotan koko liiketoiminnan ja autosegmentinpddomien kiertonopeudet ja sijoitettujen paaomien
tuottoprosentit (ROI) vuosilta 1998-2008.

Lopuksi, kuvassa 9 on esitetty Toyotan koko vastaapuolen taseen koostumus vuo-
silta 1998-2008. Toyotan vuosikertomuksista ei yiyt taseeseen yksiselitteisesti
merkittya aineettomien varojen summaa. Kyseistektunhenttien liitetiedoissa oli kui-
tenkin kerrottu, etta lilkkearvorgodwill) osuus ei ole merkityksellinen koko konsernin
taseen kannalta katsottuna, taman liséaksi aineattanomaisuutena pidetaan lahinna
vain ohjelmistojagoftware.
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Kuva 9. Toyotan koko liiketoiminnan myyntisaamisten,varastojen, aineellisen omaisuuden ja muiden vasda
vien osuus koko taseen loppusummasta vuosina 199808.

Kuten kuvasta 9 kay ilmi, etta vuosien saatossantiygamisten ja aineellisen omai-
suuden suhteellinen osuus taseen loppusummastselagknoisesti. Varaston suhteelli-
nen osuus pysyy kuitenkin lahes muuttumattomanaesta toiseen. Valmiiden tuottei-
den osuus varaston arvosta vaihteli 60—70 % vdbipin osuuden koostuessa raaka-
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aineista, keskeneradisista tuotteista ja tarvikkeiklun huomioidaan jo kuvan 6 perus-
teella esitetty paatelma siitd, etta rahoituslok®intaan sitoutuneen paaoman maara on
noussut suhteellisesti enemman kuin autosegmeatityy koko Toyotan taseen koos-
tumusta ihmetellda hieman tarkemmin. Ehka enitenrhdstyttdd aineellisen omaisuu-
den suhteellisen osuuden vaatimaton, noin kolmesgmttiyksikon lasku. Nayttaisi sil-
ta, rahoitusliiketoiminnan puolella tapahtunut @itieen omaisuuden suhteellisen osuu-
den kasvu kyseisen segmentin taseen loppusummadmemga on osittain kumonnut
autosegmentin puolella tapahtunutta vastaavan esuparannusta aiheuttaen siten vaa-
timattoman aineellisen omaisuuden suhteellisendsuilaskua koko yhtion tasolla.

4.2. Volkswagen Group

Volkswagen Group on Saksassa vuonna 1937 perustetikilo- ja hydtyajoneuvoja

valmistava yritys. Valmistustoiminnan lisdksi sgdaa rahoitusalan palveluja. Vuonna
2008 Volkswagen Group -konsernin alaisuuteen kubjuin laaja skaala eri brandeja.
Na&ita ovat muun muassa Audi, Bentley, Bugatti, Larghini, Seat, Skoda ja Volkswa-
gen -merkkiset henkildautot sek& Scania ja Volkemagnerkkiset hydtyajoneuvot.

Volkswagen Groupin liikevaihto oli vuoden 2008 Igga noin 113,8 miljardia euroa ja
paamarkkina-alueena toimi Eurooppa. Kyseinen l@eto saavutettiin noin 6,3 mil-
joonan auton ja niihin liittyvien palveluiden myyitié, autosegmentin osuus koko lii-
kevaihdosta oli noin 90 %. Samaisen tilikauderaaik Volkswagen Group -konsernin
palkkalistoilla oli noin 370 000 tyontekijaa.

Vuosikertomuksissa esiintynyt sivumaara vaihteR-1808 kappaleen valilla. Sivumaa-
ra kasvoi melko isoin harppauksin siirryttdessaaemipaan vuosikertomukseen. Lisdan-
tynyttd sivumaaraa aiheuttivat oikeastaan tarkentiedot konsernin eri tytaryhtididen
aikaansaannoksista ja vuosikertomuksen muuttumpetkkien lukujen esittamisestéa
enemman yritysimagoa Kkiillottavaksi julkaisuksi.st@eteenpéin Volkswagen Groupis-
ta kaytetaan tekstissa vain termia Volkswagen.

4.2.1. Vuosikertomuksissa korostetut tunnusluvut

Volkswagen esittéda valitulla tarkasteluvalilla mamta poikkeusta lukuun ottamatta
jokaisessa vuosikertomuksessa muutaman ensimmsiigem joukossa Key Figure$
osuuden, jossa se korostaa yrityksen tilaa joidenikittyjen avainlukujen muodossa.
Varsinkin vuosikertomusten 1999-2001 valilla esynhyvin paljon epdjohdonmukai-
suutta kyseisten lukujen valitsemisessa ja esiféssé. Samaa asiaa tarkoittavasta tun-
nusluvusta saatetaan kayttaa joka vuosi hiematesriia ja naiden lisdksi saatetaan
esittaa jokin tietty tunnusluku vain yksittaisegs@sikertomuksessa.

"Key Figure$ -osion sisdltamat tunnusluvut on jaettu kolmeategoriaan. Ensimmai-
sena kyseisessa osiossa raportoidaan autojen mjgyntlmistusmaarat seka tyonteki-
joiden kokonaismaara. Taman jalkeen tulee taloistieti tunnuslukujen lista. Ennen
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vuotta 2001 julkaistujen vuosikertomusten talougtdh tunnuslukujen keskeisena si-
saltona voisi pitaa seuraavaksi lueteltuja, jotsta naista on raportoitu konserni- ja au-
tosegmenttitasolta:

» Liikevaihto Sales Revenie

» Liikevoitto (Operating Profi}

* Voitto ennen veroja Rrofit Before Tax

* Voitto verojen jalkeen Rrofit After Tay

e Tutkimus- ja tuotekehityskulut Research & Development Expediture
* Investoinnit Capital Investmenjs

* Poistot ja alaskirjaukset Deépreciation and Write-Down

» Kassavirta Cash Flow

« Investoinnit aineellisen omaisuuteenyestments in Tangible Fixed As3ets

Taloudellisten lukujen jalkeen on alettu vuodei@@Iahtien esitetty erilaisia tuottoas-
teita ja tdman osion sisaltamien tunnuslukujera ligkiintuu vuodesta 2002 lahtien.
Tuottoasteiden tunnuslukulista vuodesta 2002 I&htie

* Voittoprosentti ennen veroj&eturn On Sales Before Tjax

* Autosegmentin pddoman tuottoaste verojen jalkBatufn On Investment after
tax (Automotive Division)

* Rahoitussegmentin oman padoman tuotto&tufn On Equity (Financial Ser-
vices Division)

Vuodesta 2001 lahtien vuosikertomuksissa on afeftortoida johdonmukaisesti samo-
ja tunnuslukuja. Vuonna 2003 tarkennettiin liiketmh Operating Profi} kolmeen eri
osaan; Liikevoitto ennen erityiseri®gerating profit before special iteerityiserat
(Special itemkja Liikevoitto erityiserien jalkeenQperating profit after special items
ja tama kaytanto jai voimaan koskien seuraavia ikea®muksia.

Volkswagen-konserni: Molkswagen Group

e Liikevaihto Gales revenye

e Liikevoitto ennen erityiseria (perating profit before special itens
» Erityiserat $pecial itemp

« Liikevoitto erityiserien jalkeen @perating profit after special items

* Voitto ennen veroja Rrofit before tax

« Voitto Profit after tay

» Kassavirta valmistustoiminnasta Cdsh flows from operating activities
« Kassavirta sijoitustoiminnasta Césh flows from investing activites

Autosegmentti: Automotive Division
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» Kassavirta valmistustoiminnast@gsh flows from operating activities
» Kassavirta sijoitustoiminnast&ésh flows from investing activitles
o Osuus sijoituksista aineelliseen omaisuuteginwhich: investments in
tangible and other intangible assgts
= Osuus liikevaihdostaaé a percentage of sales revenue
= Aktivoidut kehityskustannukset#pitalized development cots
= Osuus liikevaihdostaaé a percentage of sales revenue

Kaikista naista tunnusluvusta esitetaan paattypeedellisen tilikauden arvo. Lisaksi
kaikki paitsi prosenttimuotoisista luvuista annetaauutosprosentti edellisen tilikauden
arvosta. Mielenkiintoisena huomiona esitettékddté eikeastaan yhdestakaan tassa
luvussa mainitusta taloudellista suorituskykya imtd@@asta tunnusluvusta ei nayteta ai-
nuttakaan kuvaajaa, jolla havainnollistettaisiisudalisesti sen historiallista kehitysta.
Volkswagen ei enaa liitd vuosikertomuksiensa loppkymmenen vuoden historiatietoa
taloudellisista tunnusluvuistaan, ei voi olla ihtematta teon taustalla piilevida motii-
veja.

4.2.2. Muut vuosikertomuksissa esiintyvat tunnusluv ut

Jokaisessa Volkswagenin vuosikertomuksessa orttgditttyja tunnuslukuja sen toi-

minnasta useiden kymmenien pienten taulukkojen rosmal Varsinkin tarkastelujak-

son loppupuolen vuosikertomuksissa esiintyvienulaniden lukumaara kipuaa helposti
yli sadan kappaleen. Kaiken lisaksi naiden yhteyées juurikaan esiteta historiatietoa
edellista tilikautta taaemmaksi. Yrityksen histtgetoa on kuitenkin saatavilla melko
katevasti aina vuosikertomukseen 2004 asti, sifl&kk vuosikertomukset aikavalilla

1999-2004 sisaltavat kattavahkon kymmenvuotishatatsauksen tarkeimmista tun-
nusluvuista. Vuodesta 2005 lahtien historiakatsasaltaa enda viiden viimeisen tili-
kauden tunnusluvut. Tamantapainen lukujen esittémi@ulukkomuodossa ei valtta-
matta edesauta nopean yleiskuvan muodostamistaiaisthityksesta.

Volkswagenin vuosikertomuksissa korostetaan kugaamuodossa melko saannollises-
ti muutamaa erilaista tunnuslukua. Naiden lisédksbsikertomuksissa esiintyy silloin
talléin vain muutamina vuosina esitettyja kuvaajateista kaikille naille kuvaajille on
kuitenkin se, ettd ne esittavat lahes aina vairityr@gen tilikauden lukuja. Muutamat
kuvaajat saattavat sisaltaa tietoa myos edelligdikaudelta ja todella harvat tata pi-
demmalta aikavaliltd. Saantona voisi oikeastaafigpietta vain maailmantaloutta kos-
keva kuvaaja sisaltaa tietoa viimeisen viiden vuogialta.

Vuosikertomuksissa saanndllisesti esiintyvind kijinaavoisi pitdd osakekurssin kehi-
tystd Share Price Developmentgri markkinoiden osuutta kokonaismyynnisghdére

Of Sales Revenue By Marketutosegmentin investoinnit ja kassavirtavéstment And
Financial Planning, Automotive Divisiia toimenpidekustannukset ympariston suoje-



37

lemiseksi Operating Costs For Environmental Protection atR&agen AE Melkein
jokaisessa Volkswagenin vuosikertomuksessa onttgsitg/os kuvaaja eri maailmanta-
louksien bruttokansantuotteen kehityksegiaofhomic Growth, Percentage Change In
GDP).

Harvemmin esiintyvia kuvaajia ovat taseen koosturCgnsolidated Balance Sheet
Structure, In Percelt toimitusmaara kuukausittaivglkswagen Group Deliveries By
Month), tutkimus- ja tuotekehityskustannuksé&ixpenditure On Research And Devel-
opment by Volkswagen Groypyontekijoiden terveystilannédgalth Status Of Manu-
facturing Plants In The Volkswagen GrQugontekijoiden ikdjakaumaAge Structure
Of Volkswagen AG Employgeslaiden lisdksi esiintyy toki aivan yksittain \sikerto-
muksissa esiintyvia kuvaajia.

4.2.3. Kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut ja nii lle asetetut tavoitteet

Volkswagenin vuosikertomusten yhteydessa esitétyishnusluvuista suoraan abso-
luuttista tai suhteellista kannattavuutta ilmaigsvioitaisiin tulkita seuraavanlaisesti.

Absoluuttista kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut

» Liikevoitto ennen erityiseria (perating profit before special iteins
e Liikevoitto erityiserien jalkeen @perating profit after special items

* Voitto ennen veroja Rrofit before tax

« Voitto Profit after tay

Suhteellista kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut:

* Voittoprosentti ennen veroj&geturn On Sales Before Tjax

* Autosegmentin pddoman tuottoprosentti verojen gik&eturn On Investment
after tax (Automotive Divisioh)

* Rahoitussegmentin oman padoman tuottod&tufn On Equity (Financial Ser-
vices Division)

Kannattavuutta ilmaisevia tunnuslukuja 16ytyy melkattavasti koko Volkswagen
Group -tasolta, autosegmentin osalta ei kuitenkbmaaiteta muita kuin kassavirtoja.
Suhteellista kannattavuutta ilmoittava liikevoittopentti ennen veroja ei ilmaise samaa
asiaa kuin omien tunnuslukujen joukkoon valittkdivoittoprosentti. Volkswagenin il-
moittaman liikevoittoprosentin ennen veroja muodossessa liikkevoitosta vahennetaan
kaikki muut liitteessa 1 esitetyn toimintakohtaigeloslaskelman rivit paitsi tilikaudelta
maksettava vero. My6s autosegmentin paaoman tuoteptti verojen jalkeen poikke-
aa hieman ennalta valitusta autosegmentin paaoowtoprosentin ROI) laskuvasta
muiltakin osin kuin voitosta maksettavan veron himmisen osalta. Volkswagenin
laskemassa autosegmentin pddoman tuottoprosentssgn jalkeen on kaytetty eri
tavalla koostettua taseen loppusummaa. Siind rissévalintainen autosegmentin paa-
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oman tuottoprosentti huomioi koko autosegmentinedas loppusumman, kayttaa

Volkswagen taseen loppusumman tilalla operatiivigidaomaa eli varallisuus, tehtaat,
laitteet, aineellinen omaisuus, varastot ja saajavadistd vahennetddn korottomat velat
kuten myyntimaksut maksettavat seka asiakassaatbwasted capital is defined as

total operating assets (property, plant and equiptmmtangible assets, inventories and
receivables) less non-interest-bearing liabilitigsade payables and payments on ac-
count received)

Tarkastelujakson alkuvaiheilla Volkswagenin vuosi@muksissa ei juurikaan aseteta
numeraalisia tavoitteita edellda mainituille tunnuslille, kyse on ehk&a ennemmin en-
nusteiden antamisesta. Muiden tunnuslukujen yhssalgyydytddn vain toteamaan, ettéa
odotetaanko sen nousevan vai laskevan. Vaikutgdigi etta paapaino vuosikertomus-
ten tilikauden tulosta ruotivissa luvuissa on hikéhdon Sales Revenjeliikevoiton
(Operating Profi}, voittoprosentin ennen verofReturn On Sales Before Tjga taseen
koostumuksenAsset Structuneliséksi kassavirranGash Flow ja investointien If-
vestmenislapikaymisessa.

Ensimmainen numeroin ilmastu tavoite suoraan kaawateen liittyen I6ytyy vuoden
1999 vuosikertomuksesta seuraavanlaisestouhded on our long-term corporate
strategy and the intensified efforts to improvengags power, we remain committed to
our return on sales target of 6,5 % before tak@arkoittaen sitd, etta voittoprosentiksi
ennen veroja on asetettu tavoitteeksi 6,5 % tuattbmus pitkalla aikavalilla. Seuraa-
vana vuonna julkaistussa vuosikertomuksessa miazniltoinen tuottovaatimusWe
regard the key target figure for the AutomotiveiBion as being a return on investment
of between 9 and 11 % after taxSuomeksi kdénnettyna tarkoittaen sitd, etta segeo
mentin avaintunnuslukuna pidetdan paaoman tuottepttia verojen jalkeen ja sen tu-
lisi olla 9 ja 11 % valilla. Tuona vuonna autosegiire padaoman tuottoprosentti verojen
jalkeen oli 7,0 %. Kuitenkin jo seuraavana vuongseknen tuottovaatimus maaritellaan
uudelleen siten, ettd sen tulisi vain olla suurekyin 9 %. Tarkastelujakson keskivalil-
l& ja hieman sen jalkeen Volkswagenin autosegmeaé@éoman tuottoprosentti oli kui-
tenkin hyvin kaukana tuosta edelld asetetusta tt@esita ja siksi silloinen talous- ja ra-
hoituspaallikkdo CFO, Chief Financial Officerlieventda kyseista tuottovaatimusta seu-
raavanlaisesti vuoden 2006 vuosikertomukseda&e Want to generate at least our cost
of capital in the Automotive Division ... We are aigfor a return on investment of at
least nine percent over the medium term in thig&feli autosegmentin paaoman tuot-
toprosentin tulisi olla vahintaan sama kuin padamgknnus ja keskipitkalla aikavalilla
vahintddn 9 %. Esimerkiksi aikavalilla 2002—-2006lRéwvagenin autosegmentin paa-
oman tuottoprosentti vaihteli 1-7 % valilla ja p&#akustannukseksi oli laskettu noin 7-
8 %. Vuonna 2007 Volkswagen saavutti jalleen eanaftetetun 9 % tuottotavoitteen.
Taméan seurauksena autosegmentin paaoman tuottoplesasetettiin vahintdan 10 %
tuottovaatimustavoite keskipitkalla aikavalilla ‘e are aiming for a return on invest-
ment of more than 10 % over the medium term basediwent planning
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4.2.4. Yrityksen nakemys kannattavuuteen vaikuttavi  sta tekijoista

Volkswagen ei esitd mitddn yhtendista listaa kaawmatteen vaikuttavista tekijoista.
Vuosikertomuksista loytyvista riskiraporteistask repor) olisi tietysti johdettavissa
joukko kannattavuuteen vaikuttavia tekijoita. Vlkestomuksissa seurataan tarkkaan
autosegmentin osalta jakeludigtribution expensgsja hallinnointikustannuksiaagl-
ministrative expencgsEsimerkiksi Volkswagen ilmoittaa, etta jakelutarmusten suu-
ruusluokka oli kyseisella tarkasteluvalilla tyysksti noin 8-10 % liikevaihdosta.

Muuten kannattavuuteen vaikuttavia tekijoita vdigikita Volkswagenin vuosikerto-
muksista seuraavanlaisesti. Tarkastelujakson ailkailia keskeisessd asemassa on in-
vestoinneista kertominen ja mita niilla halutaaadsa aikaan pidemmalla aikavalilla.
Suurehkojen investointien tarkoituksena on toimiahdollisuutena automallien luku-
maaran kasvattamiseen ja siten luoda pohjaa kawatielle pidemman tahtaimen ai-
kavalilla. Jotta malliston laajentaminen olisi wadiellisesti jarkevaa, pyritdéan investoin-
tomalleissa. Tallaisia perusratkaisuja ovat muuassa yhteiset modulaariset tuotealus-
tat (platform).

Yhteisten tuotealustojen vuoksi konsernissa voideaskittaa tuotekehityksen lisaksi
my0s ostotoimintaa. Ostotoiminnasta mainitaan, #&ttuvaatimuksia tiukennetaan
toimittajien osalta, silla komponenttien laatuomgat aiheuttavat kustannuksia Volks-
wagenin tuotantoprosessissa. Yksi tapa poistaaotég@élmaa on yhteistyon tiivistami-
nen toimittajien kanssa ja siten yhteistytssa kihilaadukkaampia komponenttiratkai-
suja. Keskitetyn oston paatytkaluna esitellaan &ghk markkinapaikkav(rtual mar-
ketplacg, jolla voidaan hoitaa kilpailutusta ja tilaamistarkastelujakson loppupuolella
tata tyokalun kayttoa laajennetaan siten, ettéaigda enemman Volkswagenin saamaa
tilausinformaatiota toimittajille ja siten ne kykarét sopeuttamaan omaa toimintaansa.

Tarkastelujakson loppuvaiheilla vuosikertomuksissaakastyytyvaisyyden tavoittelu
alkaa korostua enemman. Mallimaaran laajentamisékdi tyytyvaisyytta ja koettavaa
lisdarvoa pyritddn kasvattamaan nopeammalla as@keslen kayttoonottamisella tuo-
tantomalleihin ja enemman yksilollisten autojeadinismahdollisuudella. Mallimaarien
laajentamisella pyritdan tavallaan murtautumaanvaihhasta segmentti-ajattelusta ja
siten luomaan uusia trendeja tai muuten vain paienvastaamaan asiakasvaatimuk-
siin. Edes niche-markkinoiden tavoittelua ei pidetahdottomuutena. Volkswagenin
kasitys laadusta korostaa ehkda enemmaén toiminuatts kuin luotettavuutta, ja siten
laadun kasvattaminen tarkoittaa autojen vakioisgvarusteiden maaran kasvattamista -
toki luotettavuutta heikentamaétta. Loppuvaiheikdrgyy myds tavoite etté jatkossa py-
rittaisiin enemmassa maarin tarjoamaan tuottegralpgelun yhdistelmaa, kuten esimer-
kiksi auton hankkimista lisaamallée&sing tai auton varusteiden vaikuttamista vakuu-
tusmaksuihin. Volkswagen nékee, ettd toimittaesia asiakkaalle saadaan myytya
enemman ominaisuuksia, tarkoittaen siis kalliimgai¢oja, kuin suoralla kateiskaupalla.



40

Vuoden 2004 vuosikertomuksessa esitelladn suogitysk parannusohjelma. Kaytan-
ndssa ohjelman puitteissa pyritdan tiettyihin kastessaastoihin ja niiden lisaksi hyo-
dyntamaan mahdollisuuksia markkinoilla. Ohjelmaittelyn yhteydessa todetaan, etta
vuoden 2005 aikana olisi mahdollista paasta hal@stmiljardin euron liikevoittoon
ennen erityiseria konsernitasollaydlkswagen Group aims to tap into a potential of
€3,1 billion in 2005. Seuraavan vuoden vuosikertomuksessa vahvistewtnkysei-
nen tavoite saavutettiin. Positiivisten tulostemkai vuonna 2006 ohjelmalle esitetaan
jatkaja ja tavoitteeksi sille asetetaan vahintddnrbiljardin euron voittotavoite ennen
veroja vuodeksi 2008,iri 2008, we are aiming for consolidated profit reféaxes of
€5.1 billion or even moré.Vuoden 2008 osalta liikevoitoksi ennen verojaliszatui
noin 6,6 miljardia euroa.

Lapi koko tarkastelujakson vuosikertomuksissa &#if® monia suoraan kannattavuu-
teen liitettdvia seikkoja. Markkina-alueiden lapikdisen yhteydessa mainitaan usein
ettd Volkswagenin pdamarkkina-alueiden, EuroopaRdghjois-Amerikan taloudelliset
kehitykset vaikuttavat oleellisesti paremmin tueiga automallien myyntimaariin.
Muista markkina-alueista mainitaan oikeastaan veitd niiden kehitys vaikuttaa vain
myyntim&ariin. Markkinoihin liittyen vuosikertomuissa todetaan, ettd eurovaluutan
vaihtokurssi on siivittanyt Volkswagenin tulost&eastaan koko tarkastelujakson ajan.
Kaikkien naiden lisaksi oikeastaan jokaisessa wapgdmuksessa on esitelty ymparis-
ténsuojelemiseen, henkilostoon seka tutkimus- gaekehitykseen. Naiden rooli ei kui-
tenkaan korostunut yli muiden silla, jokaisessasikertomuksessa oli varattu oma luku
naiden lapikaymiseen.

4.2.5. Korostettujen tunnuslukujen antama kokonaisk uva

Liitteeseen 3 on kerétty Volkswagenin vuosikertotansKey Figure$ -osiossa séén-
nollisimmin esiintyneista tunnusluvuista laadituwtvieajat. Liitteen 3 kuvassa 1 on esi-
tetty jokaisessa vuosikertomuksessa ensimmaisemditétut tunnusluvut, jotka ovat
myytyjen ja valmistettujen autojen lukumaarat sey@ntekijéiden maara tilikauden
paattyessa. Kyseisen kuvan perusteella ei voi miteeta muuta kuin, etta tyontekija-,
myynti- ja valmistusmaarat kasvavat kyseisella dat&lujaksolla. Autojen myynti- ja
valmistusmaarat eivat valttdmattd kasva aina jokasy vaan maarat vaihtelevat
+150 000 kappaleen valilla. Tyontekijamaara jopsviaa verrattuna esimerkiksi autojen
myyntim&araan néhden aina vuoteen 2003 asti. Tgalkkeen se alkaa laskea hieman
aina vuoteen 2005 asti ja sen jalkeen myytyjenjantukumaérd kasvaa merkittéavasti
tyontekijalukuméaardén verrattuna kahtena seuraavaoana. Vuonna 2008 autojen
myyntim&aran kasvun tyrehtyminen on nopeampaa kusien tyontekijoiden rekry-
toiminen.

Liitteen 3 kuvan 2 perusteella voi tehda paremnawvamtoja Volkswagenin absoluutti-
sesta kannattavuudesta. Liikevaihto nayttaisi kemvaedelliseen verrattuna kaikkina
muina vuosina paitsi vuotena 2002. Voittojen os@lkane nayttaa hieman heikommal-
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ta. Voittojen kasvaminen vuoden 2000 tienoillatsgli muun muassa varaosamarkki-
noiden kannattavuuden parantumisella seka paanmadetueille paremmin kaupaksi
kayvien korkeampikatteisten henkildautojen vuokgiman jalkeen heikompia voittoja
perustellaan vuosikertomuksissa heikommilla maaimarkkinatilanteilla. 2000-luvun
puolivalin jalkeistd parannus johtuu vuosikertonemstnukaan paa-markkina-alueiden
virkistymisesta ja laajemman automallivalikoimak&ealveluiden lapilydnnista henki-
|6automarkkinoilla.

Suhteellinen kannattavuus ilmenee Volkswagenin $taraien tunnuslukujen muodossa
litteen 3 kuvasta 3. Yhdelle tunnusluvulle naigtfautosegmentin pddoman tuottopro-
sentille verojen jalkeen on asetettu tavoitearvakgiintdan 9 %. Kyseinen vaatimus
nayttaisi toteutuvan vuosina 1998, 2001, 2007 @820 uo edella mainittu 9 % paa-
oman tuottoprosentti verojen jalkeen voidaan lask#éisesti muuttaa pddoman tuotto-
prosentiksi ennen veroja kun tiedetaan, ettd Vollgem mainitsee kayttavansa vuosi-
kertomuksissaan 35 % laskennallista liikeveroprasenAutosegmentin paaoman tuot-
toprosentiksi ennen veroja saadaan lasketuksi I %.

Liitteen 3 kuvassa 3 esiintyvalle liikevoittoprosia ennen veroja -tunnusluvulle jo
vuoden 1999 vuosikertomuksessa asetettu 6,5 Yoasdvaatimus ei tayty kertaakaan
valitulla tarkastelujaksolla. Vasta maailmantaloude@hvoina vuosina 2007 ja 2008,
kyseinen tunnusluku saavuttaa noin 6 % tason, minude on alle 5 % ja heikoimmil-
laan jopa vaivaiset 1,2 % vuonna 2004. Samaisasssska esitetylle rahoitussegmentin
oman padoman tuottoasteelle ei 16ytynyt Volkswageniosikertomuksista mink&aan-
laista tavoitevaatimusta. Tamén tuottoasteen haidkésta vuoden 2003 jalkeen saat-
taisi selittda tiukentunut kilpailu autojen rahaoarkkinoilla, silla Volkswagenin vuo-
den 2007 vuosikertomuksessa esiintyi vaite, ettgifdarkkinoilla 70 — 80 % uusista
autoista hankitaan joko rahoituksen tai liisaukisgwin.

4.2.6. Volkswagen ennalta valittujen tunnuslukujen valossa

Seuraavat nelja kuvaa tuovat esille miten Volkswagé&oko liiketoiminta ja autoseg-
mentti suoriutuvat ennalta valittujen tunnuslukuyatossa aikavalilla 1998-2008. Vali-
tettavasti autosegmentista ei ollut 16ydettavisaiklia haluttuja tietoja vuosilta 1998—
1999.

Kuvassa 10 on esitetty Volkswagenin koko liiketoiman ja autosegmentin liikkevaihto-
jen ja taseiden loppusummien kehitys. Kuvasta 0ikde melko selvasti, ettd koko
liketoiminnan ja autosegmentin liikevaihdon kekigi vaikuta kovinkaan rajahdysmai-
selta kasvulta. Itse asiassa kummankin kehitysaaadaikoillaan 2000-luvun alun tie-
tamilla, valilla jopa ottaen hieman takapakkia. t€akin koko yhtion tasolta tarkastel-
tuna liikkevaihto kaksinkertaistuu kyseisella tatk#is/alilla. Tilanne on varmasti sama
my0s autosegmentin lilkevaihdon osalta, tata ei pgsty vahvistamaan kuvan 10 avul-
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la puuttuvien tietojen vuoksi. Koko liiketoiminnga autosegmentin lilkkevaihtojen va-
liin jaava pieni erotus on kaytanndllisesti katsogmoitustoiminnan liikevaihto.

Kuvassa 10 esitettyjen taseiden kehityksesta \dmtty ettd Volkswagenin tapauksessa
koko liiketoiminnan taseen loppusumma kasvaa nopsankuin liikevaihto. Vuoden
2001 kohdalla tapahtuva koko liiketoiminnan tas&asvussa tapahtuva taite selittyy
osittain silla, ettd Volkswagen otti kaytt6on kansaliset tilinpaatosstandarditAS,
International Accounting StandardsSraméa muutos vaikutti muun muassa taseen loppu-
summaan, silldAS antoi mahdollisuuden aktivoida tuotekehityskulajaeettomaksi
omaisuudeksi ja taman lisdksi silla oli vaikutusiaeellisen omaisuuden kayttoikiin
seka arvonalenemisperusteet muuttuivat tasaporstsieesiksi.

Autosegmentin osalta taseen loppusumma kasvaa mopeakuin liikkevaihto. Tata il-
miota puoltavat Volkswagenin tarkastelujakson atlalpn vuosikertomuksissa esitetyt
investoinnit koko konsernin tuotantoteknologiaartyatealustoihin. Naiden investoin-
tien yhteydessa mainittiin, etta niiltd odotetaaottoja pidemmalla tahtaimella. Jo vuo-
desta 2003 lahtien autosegmentin liikevaihto alkasvaa nopeammin kuin kyseisen
segmentin taseen loppusumma. Tassékin tapauksekealilketoiminnan ja autoseg-

toiminta.
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Kuva 10. Volkswagenin koko liiketoiminnan ja autosgmentin liikevaihdot ja taseen loppusummat vuosilta
1998-2008.

Kuvassa 11 on esitetty Volkswagenin koko liiketaiman ja autosegmentin liikevoitot
ja liikevoittoprosentit vuosilta 1998-2008. Siindssé edellinen kuva kertoi liiketoi-
minnan kasvusta, kertoo tama kuva minka tasoissalabttista liikevoittoa kyseisella
likevaihdolla saavutettiin. Kuva kertoo myds lik@ton suhteellista osuutta liikevaih-
toon. Kyseisen kuvan perusteella voidaan todetposél etta Volkswagen ei ole saa-
vuttanut tasaista liikevoittoa valitulla tarkastalilla. Vuosikertomuksista |6ytyneiden
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markkina-analyysien perustella voidaan kuvasta afdmistaa se, etta Volkswagenin
toiminnan liikkevoitto on hyvin pitkélti sidoksisgg@émarkkina-alueiden taloustilantee-
seen. Vahva nousukausi joko Lansi-Euroopassa tgoReAmerikassa tuo Volkswage-
nin kassaan enemman liikevoittoa parempikatteisigilomallien menekin kasvamisen
myo6ta. Kuvasta 10 on selvasti havaittavissa kadfista voimakkaan nousun kautta:
ajanjaksot 1999-2001 ja 2006—2008. Absoluuttisemn&tavuuden hahmottamiseksi
todettakoon, ettd Volkswagenin koko tarkastelujakgaras yritystason liikevoitto syn-
tyi vuonna 2008 ollen noin 6,3 miljardia euroa.

Suhteellista kannattavuutta pystyy paremmin halammfin kuvassa 11 esitettyjen lii-
kevoittoprosenttien perusteella. Volkswagenin ailsaaman koko yritystoiminnan lii-
kevoiton epatasaisuudesta johtuen myds sen liikeypoosentin kuvaaja profiili nayttaa
alppimaisemalta. Naistd suhteellisesta kannattéulrhentavista tunnusluvuista voi
tehda aivan saman johtopaatoksen kuin liikevoitosia Volkswagenin tuotteiden
myynnista saama kate paranee merkittavasti aingpémarkkina-alueilla on meneilla
nousukausi. Mutta silloinkin koko yrityksen liikettmprosentti nousee alta 3 % tasolta
lahemmaksi 6 %. Liikevoittojen ja liikevoittoprogaan perusteella voisi tehdéa oletuk-
sen, ettd kuvaaja voisi jatkua vuoden 2008 jalkemmalla tavalla kuin se teki aikai-
semmin jo vuonna 2002. Kuvaajasta on kuitenkin htaxassa vuodesta 2004 alkaen,
ettd autosegmentin liikevoittoprosentin kehitysgoee verrattuna koko yritystoiminnan
likevoittoprosenttiin nahden. Tama ilmio saattgahtua siita, ettd jo aiemmin kuvan
10 yhteydessa esitellyt investoinnit alkavat kartedelmaa. Toiselta kantilta tulkittuna
tata koko yritystoiminnan liikevoittoprosentin hkgnemista autosegmentin liikevoitto-
prosenttiin nahden voisi tulkita siten, etta rahggguolen toiminta ei ole en&déa kannatta-
vaa aikavalilla 2006—2008.
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Kuva 11. Volkswagenin koko liiketoiminnan ja autosgmentin liikevoitot ja liikevoittoprosentit vuosilt a 1998—
2008.
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Kuvassa 12 on esitetty Volkswagenin koko liiketoiman ja autosegmentin pddomien
kiertonopeudet ja paaomien tuottoproseriRO() vuosilta 1998-2008. Koko yritystoi-

minnan pddoman kiertonopeuden kuvaaja vahvistaaejmmin kuvan 10 yhteydessa
tehdyn havainnon siitd, ettd Volkswagenin kokoeliddminnan taseen loppusumma
kasvaa nopeammin kuin liikevaihto. Koko yritystoiman paaoman kiertonopeus puto-
aa noin 1,1:stad 0,7 tasolle. Vastaavasti autoseggmpaaoman kiertonopeuden kuvaa-
jasta nékee, etta segmentin taseen loppusummadkassn liikevaihtoa nopeammin

mutta vuoden 2003 jalkeen segmentin taseen loppusukasvaa hitaammin kuin liikke-

vaihto, jos jatetddn huomioimatta tarkastelujakisaimta viimeista vuotta. Autosegmen-
tin padoman kiertonopeuden kehityksesta voisi todatnan kuin jo kuvien 9 ja 10 yh-
teydessa tuli todettua, ettd investointien vaikutas olla havaittavissa kyseisen seg-
mentin paaoman kiertonopeuden parantumisena.

Paaoman tuottoprosentin kayrat kertovat laskentaltesa mukaan kuinka pddoman
kiertonopeuden ja liikevoittoprosentin tulo kaytidy Kuvassa 11 esitettyjen koko yri-

tystoiminnan ja autosegmentin liikevoittoprosemtt@lessa hyvin lahella toisiaan, selit-

tyy autosegmentin parempi paaoman tuottoprosentkdamman paddoman kiertono-
peuden ansiosta. Autosegmentin pddoman tuottoftobémidd koko yritystason vas-

taavalle tunnusluvulle ainoastaan vuosina 2000 2Edella mainittuina vuosina au-

tosegmentin liikevoitto ja sitd kautta liikevoitt@sentti olivat erittain alhaisella tasolla.

Koko yritystason pddoman tuottoprosentti vaihtdlg2% ja 5,2 % valilla. Vastaavasti

autosegmentin paaoman tuottoprosentti sijoittuMi@ajemmalla 0,8 % — 8,1 % vaihte-
luvalille. Volkswagenin vuosikertomuksissa esitetigtoitteet autosegmentin paaoman
tuottoprosentille verojen jalkeen asettuivat y#®tasolle. Kyseista tuottovaatimusta ei
kuitenkaan voida soveltaa tdssa yhteydessa vakkarsiuttaisi verottomaksi tuotto-

prosentiksi, silla sen laskemiseen kaytetyn taseenman muodostamisperiaate poik-
kesi tasta ennalta valitun tuottoasteen laskentdstetysta taseen loppusummasta.
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Kuva 12. Volkswagenin koko liiketoiminnan ja autosgmentin pddomien kiertonopeudet ja sijoitettujen pé-
omien tuottoprosentit (ROI) vuosilta 1998-2008.

Kuvassa 13 on esitetty Volkswagenin koko vastaapaalen taseen koostumus vuosil-
ta 1998-2008. Volkswagenin tapauksessa vuosikelsissa taseesta on ilmoitettu
erikseen myds aineettoman omaisuuden maara.
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Kuva 13. Volkswagenin koko liiketoiminnan myyntisaanisten, varastojen, aineellisen ja aineettoman omai
suuden seka muiden vastaavien osuus koko taseenpapummasta vuosina 1998-2008.

Kuten kuvasta kay ilmi, ettd myyntisaamisten jaeaitisen omaisuuden suhteellinen
osuus taseen loppusummasta pienenee. Varsinkiellea omaisuuden osuus putoaa
noin 22 %:sta alle 14 %:iin. Varaston suhteellimsuus pysyy melko vakiona koko
tarkastelujakson ajan. Valmiiden tuotteiden osuasaston kokonaisarvosta vaihteli
noin 61 % ja 73 % valilla. Aineettoman omaisuudenus Volkswagenin koko taseen
loppusummasta oli hyvin olematon tarkastelujaksomita@mana ensimmaisena vuotena.
Sen osuus alkaa kuitenkin kohota vuonna 2000. dumoNolkswagen hankki hieman
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alta 20 % osuuden kuorma- ja linja-autoja valmiataa Scania AB:sta ja kaupan seura-
uksena liikearvoa siirtyi aineettomaan omaisuuteknten jo hieman aiemmin mainit-
tiin, otti Volkswagen tilinpaatoksiensa laadinnadsayttoon IAS-normiston vuonna
2001. Kyseisen normiston seurauksena tutkimusigtekehityskuluja saattoi alkaa ak-
tivoida taseeseen aineettomana omaisuutena sem,sgééa niitd kirjattaisiin suorina
kuluina tilinpaatoksessa. Aineettoman omaisuuddmesliista kasvua 2000-luvun alku-
puolella selittdda myos se, ettd Volkswagen kasweatistusosuuksiaan useista jo osittain
omistamistaan yrityksista. Taseen muiden rivienteeiinen osuus taseen loppusum-
maan nahden nayttaisi kasvavan myos Volkswagepgutesessa, osa syyllisend tdhan
iImiéon voisi varmasti pitaa rahoituspuolen toinsiah sitoutuneen paaoman maaraan
kasvua.

4.3. General Motors Corporation

General Motors Corporation on Yhdysvalloissa vuordi®®8 perustettu henkilo- ja
kuorma-autoja valmistava yritys. Valmistustoiminrisséksi se tuottaa erilaisia autoi-
luun liittyvid palveluita. Varsinaisesta rahoituisiitoiminnasta General Motors Corpo-
ration luopui vuonna 2005 myytyaan kyseisen toimmpaaomasijoittajille.

General Motors Corporation valmisti henkilo- ja kma-autoja melko laajalla brandi-

maaralla. Niitéa ovat Buick, Cadillac, Chevrolet, @d4ewoo, GMC, Holden, Hummer,

Oldsmobile, Opel, Pontiac, Saab, Saturn ja Vauxfata hurjaa brandimaaraa selittda
osin se, etta General Motors saattaa kaupata saoteta markkinakohtaisella tuote-

merkilla.

General Motors Corporationin liikevaihto oli vuod2608 lopussa noin 149 miljardia
dollardia (USD) ja paamarkkina-alue oli Pohjois-Amerikka. Samagsguonna General
Motors Corporation valmisti noin 8,4 miljoonaa aaufa tyollisti 243 000 henkil6a. Au-
tonvalmistustoiminnan osuus koko liikevaihdostar@in 99 %. Viela muutama vuosi
aikaisemmin liikevaihto ylitti kirkkaasti 200 miljdia dollarin rajan, autojakin valmistui
yli miljoona kappaletta enemman ja yritys tyolligli 280 000 ihmista.

Kesalla 2009 paattyi General Motors Corporatiortaguotinen taival kun se hakeutui
konkurssiin. Syntyneesta konkurssipesasta eriiiytedtinkelpoiset osat uudeksi Gene-
ral Motors Companyksi, josta kaytetddn myos lyh&an&henew GM. Taman uuden
yrityksen omistavat Yhdysvaltojen ja Canadan vakiekd muutama naissa maissa toi-
miva tyontekijaliitto. Jaljelle jddneista osista adostettiin omaisuuden likvidointiyhti®
nimelta Motors Liquidation Companyasta eteenpain tekstissa kaytetaan General Mo-
tors Corporationista lyhyempaa versiota Generaldvot

4.3.1. Vuosikertomuksissa korostetut tunnusluvut

Jo aiemmin mainittujen syiden vuoksi General Mdtorgarsinaisia vuosikertomuksia
|6ytyi vain viisi kappaletta. Naiden viiden saatkvlleiden vuosikertomusten sijoittu-
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minen General Motorsin heikoille vuosille ei véittattad anna taysin oikeaa kuvaa ai-
kaisemmissa vuosikertomuksissa seuratuista tunvwista.

Kaikissa néissa viidessa vuosikertomuksessa olitanuan ensimmaisen sivun joukossa
"Financial Highlight$ -otsikolla nimetty kooste paattyneen tilikaudemnusluvuista.
Esitetyt tunnusluvut ovat jaoteltavissa yleisikstyksen suorituskykya kuvaaviksi tun-
nusluvuiksi ja osakekohtaisiksi tunnusluvuiksi. tykisen suorituskykya kuvaavien tun-
nuslukujen lista ei juuri muutu vuosikertomuksesiseen. Vuoden 2005 vuosikerto-
muksessa listaan tulee yksi tunnusluku lisaa korgem raportointivirheesta aiheutunut-
ta vaaristymaa. Vuoden 2007 vuosikertomuksessaustanvuosikertomuksista poike-
ten tarkennettu koko yrityksen liikevaihto koostistau Vuosien 2003-2007 vuosiker-
tomuksien koko yrityksen suorituskykyéa kuvaavainwsiuvut paépiirteittain:

» Liikevaihto (Total net sales and revenyes

* Autojen myyntimaara Worldwide wholesale salges

* Tulo jatkuvasta liiketoiminnasta Income from continuing operations
» Tilikauden voitto Net incomg

» Jatkuvan liiketoiminnan tilikauden voittoproserttiet profit margin from con-
tinuing operationy

Kaikista naista tunnusluvuista on esitetty paatyndélikauden arvon lisaksi kahden
edellisen tilikauden vastaavat arvot. Vuoden 200@sikertomusta lukuun ottamatta,
"Financial Highlights$ -otsikkoa kantavalla sivun lopussa on kolmen \erodhistoria-
tietoa ilmaiseva kuvaaja liikevaihdosta, jatkuvaketoiminnan tulosta, tilikauden voit-
toprosentista ja jatkuvan toiminnan osakekohtaigtasta Earnings per Share from
Continuing Operations

10-K -raporttien Selected Financial Data-osuudessa tuodaan esille eri tunnuslukuja
kuin varsinaisissa vuosikertomuksissa. Naissé tajgsa korostetaan seuraavia tunnus-
lukuja osakekohtaisten tunnuslukujen lisaksi:

e Liikevaihto (Total net sales and revenue

* Tulo jatkuvasta liiketoiminnasta  Income from continuing operations
* Tilikauden voitto Net incomg

e Taseen loppusumma Tdtal assets

» Pitkaaikainen velka Long-term debt

*  Oma padoma Stockholders' equily

Naista edella mainituista tunnusluvuista esitetB@K -raporteissa paattyneen tilikau-
den tunnusluvun arvon lisaksi neljan edellisekdiliden vastaavat arvot.
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4.3.2. Muut vuosikertomuksissa esiintyvat tunnusluv ut

Vuosien 2003—-2007 vuosikertomuksista l16ytyi edefis luvussa mainittujen kuvaajien
lisdksi ainoastaan kaksi muuta erilaista kuvadyamden 2004 vuosikertomuksessa oli
esitetty eraan autoiluun liittyvan lisapalveluraijfamaaran kehitys viimeiselta kymme-
neltd vuodelta. Vuosien 2006 ja 2007 vuosikertoriagiesoli esitetty kuvaajan muodos-
sa SECin vaatima viiden vuoden kumulatiivinen tuotto 180llarin USD) alkusijoi-
tukselle, kun kyseinen summa sijoitetaan Fordinhétal Motorsin tai S&P500-
indeksin osakkeisiin.

10-K -raporttien osalta tilanne on vielékin heikapglla viranomaisten kyseisille do-
kumenteille asettama tekstipohjainen palautusmaoemna kovinkaan jarkevaa lahto-
kohtaa tunnuslukujen graafiselle esitysmuodolleniuslukuja voi toki korostaa muu-
tenkin, esimerkiksi tuomalla niitd esiin vuosikenioksissa joko yritysjohdon katsauk-
sessa tai yrityksen taloudellista tilaa analys@adsappaleessa.

Varsinaisissa vuosikertomuksissa kaydaan lapi gaisessti liikevaihto ja tilikauden
voitto paattyneeltd ja kahdelta edelliselta tilidalia. Naiden kasittelyn yhteydessa ruo-
ditaan lyhyehkosti kyseisen tunnusluvun muutokseskuttaneet seikat. General Mo-
tors kokee kasittelemisen arvoiseksi erilaiset miadosuuksia kuvaavat tunnusluvut.

10-K -raporttien siséltd ei poikkea juurikaan vaessten vuosikertomusten sisallosta
esitettyjen tunnuslukujen suhteen, naiden valimenoa jo oikeastaan kasitelty edelli-
sessé luvussa. Tarkastelujakson alkupuolen 10-port@issa kuitenkin esiintyi auto-
myynnin kehitysta koskevissa kappaleissa mieletdiien 'net pricé -tunnusluku.
Kyseinen tunnusluku esittdd paattyneella tilikaladg edellisella tilikaudella valmiste-
tun vastaavanlaisen auton myyntihinnan prosenstaatuutosta. Tasta tunnusluvusta
ei kuitenkaan esiteta numeerista lukua koko Geroabrsin autoliiketoiminnasta vaan
numeroarvot lasketaan vain markkinakohtaisesti.

4.3.3. Kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut ja nii lle asetetut tavoitteet

General Motorsin varsinaisissa vuosikertomuksissd(-K -raporteissa korostetuista,
varsin niukasta tunnuslukumaarasta on tulkittavimsatama absoluuttista ja suhteellis-
ta kannattavuutta ilmaiseva tunnusluku.

Absoluuttista kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut

* Tulo jatkuvasta liiketoiminnasta  Income from continuing operations
e Tilikauden voitto Net incomg

Suhteellista kannattavuutta ilmaiseva tunnusluku:

» Tilikauden voittoprosentti jatkuvasta liiketoimirsta (Net profit margin from
continuing operations
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Koko tarkastelujakson alkupuolen 10-K -raporteissaasetettu ainuttakaan numero-
muodossa ilmaistua tavoitearvoa naille edella nalle tunnusluvuille, kaikista naista
dokumenteista jai kuitenkin yleiskuva kannattavuaugdarantamisen tavoittelusta useilla
eri osa-alueilla. Tavoitteiden asettelun puuttuanigbisi yrittda ymmartaa syysta, etta
kaikki vuosien 1998-2002 10-K -raportit sisélsiw@ininnan The Registrant makes no
attempt herein to predict the future trend of itssimess and earnings or the effect
thereon of the results of changes in general ecaryandustrial, regulatory, and inter-
national condition tarkoittaen, ettd General Motors ei yritd ennadiketoimintansa
ja tulojensa tulevaisuutta.

Kuitenkin muille tunnusluvulle I6ytyy satunnaisegiitakin tavoitearvoja. Esimerkiksi
tarkastelujakson alkupuolella, vuoden 1998 10-Kerésta kay ilmi, etta General Mo-
tors on asettanut aikaisemmin tavoitteeksi yll&i8 miljardin kateis- ja helposti ka-
teiseksi muutettavaa arvopaperikassassli and marketable securitjeglapitaakseen

tutkimus- ja tuotekehitystoimintaansa talouden keiika vuosina.

Ensimmainen konkreettinen tavoitteen asettamingmyyoepasuorasti vasta vuoden
2003 vuosikertomuksesta, jossa liiketoiminnan fugo osake -tunnusluvult&érnings
Per Sharefrom Continuing Operatigngaaditaan 6,0—6,5 dollarirJED) tulosta tili-
kaudella 2004. Liiketoiminnan tulo per osake -tusinku ilmaisee osakekohtaista voit-
toa ja siitd saadaan laskettua vuoden 2004 jatklikatoiminnan tulotavoitteeksi noin
3,4-3,7 miljardia dollarialSD) kun tiedetaan, ettéd vuonna 2003 General Motarsill
562 miljoonaa osaketta. TAman voittovaatimukserstoous oli myos kerrottu mark-
kina-aluekohtaisesti. Edellisen liséksi numeroamnibhaistut tavoitteet olivat kassavirta
5 miljardia ja investoinnit 7 miljardia dollaria. Wta tavoitteita tyydyttiin luonnehti-
maan sanallisesti, kuten esimerkiksi, etta markidsauksia tulee kasvattaa jokaisella
markkina-alueella ja rakenteellisia sek& matetkaalannuksia tulee leikata.

General Motors oli jonkin muun julkaisun yhteydesssettanut vuoden 2005 tuot-
to/osake -tunnusluvulle tavoitteeksi 4,0-5,0 dalaKuitenkin vuoden 2004 vuosiker-
tomuksessa talle liiketoiminnan tulo per osakentigluvulle tavoitteeksi korjataan 1,0—
2,0 dollaria USD) Pohjois-Amerikan synkkien tulevaisuuden nakymiermksi. Kun
edella mainittu tavoitevali kerrotaan vuoden 20G&kemaaralla, saadaan asetetuksi
General Motorsin voittotavoitteeksi laskettua 0,6-iniljardia dollaria ySD) tilikau-
delle 2005. Muiden tavoitteiden osalta tavoitteidgsettamisen sijasta tyydyttiin anta-
maan ennusteita seuraavalle vuodelle. Vuoden 20064ikertomuksessa annettiin kah-
delle muulle tunnusluvulle numeroin ilmaistut ankatten edellisen vuoden vuosiker-
tomuksessa eli kassavirraksi -2 miljardia ja ingasteiksi 8 miljardia dollaria.

Vuoden 2004 jalkeen vuosikertomusten savy muutalkegsti tavoitteiden asettelemi-
sen osalta. Vuoden 2005 vuosikertomuksessa eaitefiayttavasti neljan kohdamuir-
naround plan eli uudelleennoususuunnitelma. Kyseinen suunmigesisaltaa seuraavat
padkohdat:
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* Tuotteiden suorituskyvyn parantamindfeép raising the bar in the execution of
great cars and trucRs

* Myynnin ja markkinointistrategian elvyttdmineRévitalize our sales and mar-
keting strategy

» Kustannuskilpailukyvyn merkittava parantamine8ighificantly improve our
cost competitiveneps

e Terveydenhoito- ja elakekustannustaakan ratkaissmiadddress our health-
care and pension legacy cost burjlen

Kyseisen suunnitelman onnistumisen edellytyksidakaan melko tarkasti, kuten esi-
merkiksi kustannusleikkausten maaria ja kohteitaitdNovat muun muassa tehdas- ja
tyovoimakapasiteetin alasajo, palkkaleikkauksetjgettavien osinkojen leikkaukset.
Vuoden 2005 jalkeisissa vuosikertomuksissa seurdtaatannussaastojen toteumaa ja
esitellaan keinoja miten lilketoiminnasta saadaes kannattavaa.

4.3.4. Yrityksen nakemys kannattavuuteen vaikuttavi  sta tekijoista

Tarkastelujakson alkupuolella General Motors esitthuutamassa 10-K -raportissa
kannattavuuteen parantuminen on seurausta kustahokkuuden kehittamisesta.
1990-luvun loppupuolella General Motors onnist@danparannustoimissa, materiaali-
en kayttotehokkuudessa ja rakenteellisten kustdenusentamisessa. Samaan aikaan
koko yrityksen kannattavuutta heikensi muutamaltangonenttitehtaalla esiintynyt
lakko joka vaikutti negatiivisesti autojen kokormaig/ntimaaraan ja myyntihintaan
paamarkkina-alueella. Vuoden 1999 raportissa GeMweors tuo esille suunnitelman
maailman suurimman sahkoéisen markkinaportaafiintyal Market Placg perustami-
sesta, jonka se aikoo toteuttaa yhteistyossa Yladtggen muiden merkittavien auto-
valmistajien, Ford Motor Companyn ja silloisen D&nChrysler Corporationin kanssa.
Taman julistuksen yhteydessa ei suoraan tuoda& esiita motiiveja kuin maailmanlaa-
juisen osien hankkimisen helpottaminen. Taustaiaele kuitenkin maailmanlaajuisen
kilpailuttamisen helpottaminen ja sita kautta aleahmstokustannukset seka sahkoisen
kaupankaynnin mahdollistamat alhaisemmat trandaksiannukset.

2000-luvun alkupuolen raporteista ilmenee, Genklatiorsin kannattavuutta heikenta-
vat kohoavat tutkimus- ja tuotekehityskustannulkssgi Pohjois-Amerikassa kiristyvan
kilpailun seurauksena tapahtuva autojen myyntifmgutoaminen. Naiden liséksi ra-
porteissa valitetaan pd&osin Euroopan epasuottuséemixin vaikutusta kannattavuu-
teen.

Varsinaisissa vuosikertomuksissa General Motoraaalkoa kannattavuuttaan todente-
olla. Kustannussaastdja on tarkoitus hakea yhters@nalinja-ajattelun GM Powert-
rain) kautta. Yhteisen voimalinjan komponenttien, kuésimerkiksi moottorien, vaih-
teistojen ja vetoakselistojen kayttdmisella voidadentaa automallien kehityskustan-
nuksia ja suunnitteluaikaa seka naiden liséksiatéi@ia autoja enemman markkina-
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kohtaisesti. Kyseinen ajattelutapa kasvattaa vaiété# tuotantomallien maaraa ja sita
kautta tuotantoa on myos kehitettdva joustavampaamtaan. Vuosikertomuksista ei
kuitenkaan kay yksiselitteisesti ilmi, ettd tarkditanko talla voimalinjalla pelkastaan
voimansiirron komponenttien, kuten moottorin, vaikton ja vetoakselien yhteiskayt-
téa vai onko kyseesséa vain laaja-alainen kompoiaémgtojen Platform) yhteiskaytto
General Motorsin omalla termilla.

Eri vuosina 10-K -raporteissa esiintyy joitakin kintoja miten valuutanvaihtokurssit
vaikuttavat tai ovat vaikuttaneet General Motorsamnattavuuteen. Esimerkiksi euron
esittelyn yhteydessa General Motors ei koe, ettévaluutan kayttdonotosta aiheutuisi
negatiivisia vaikutuksia. General Motors kokee aukéayttbonotto jopa alentaa valuut-
tariskeja silla se vahentdd maailmassa kaytettavamuttojen lukuméaaraa. Dollarin
kurssin heikkenemisestd 2000-luvun alkupuolellactadn vuoden 2003 vuosikerto-
muksessa seuraavasti, ettd dollarin kurssin laskiasoittanut Yhdysvaltojen autoteol-
lisuuden vientiasemaa tuolloin edullisen valuuttakien alueisiin, kuten esimerkiksi
Japaniin ja Eurooppaan néhden. Lausetta kuiterdtketaan narkastyneeseen tyylin,
ettd Japanin harjoittama valuuttakurssimarkkinoipuruttuminen jenin JPY) vaihto-
kurssin pitamiseksi matalalla tasolla on vapaaeijlan kaupan vastaista.

Oikeastaan jokaisessa 10-K -raportissa esiintykijgainen maininta terveydenhuollon
ja eldkkeiden kustannuksista. Vuoden 2003 varsesas vuosikertomuksesta alkaen
nama terveydenhuollon ja elédkekustannusten vailkkdangsattavuuteen nostetaan yksit-
taiseksi suureksi tekijaksi. Naiden kustannustdiegomiseen voi olettaa muutama eri
syyta, esimerkiksi automarkkinoiden kilpailu onkintunut erityisen paljon Pohjois-
Amerikan markkina-alueella kyseisena aikana Yhdgsjen ulkopuolisten autonval-
mistajien toimesta. Myos terveydenhuollon kustarsetilovat kohonneet hurjaa vauhtia
vuosittain, ajoittain jopa kaksinumeroisilla protéuavuilla. Vuoden 2003 vuosikerto-
muksessa kerrotaan, etté keskimaarin jokaisen @eltorsin myyman auton hinnas-
ta on 1400 dollariaSD) terveydenhuoltomaksuja ja tallaista taakkaa eiubkomailla
valmistettujen autojen hinnassa. Vuoden 2007 veosiknuksessa tuodaan esille, etta
vuosien 1993-2007 vélisena aikana General MotoytikB03 miljardia dollaria ter-
veydenhuolto ja elakemaksuihin. Kyseinen summaeskikndarin yli 7 miljardia dolla-
ria vuositasolla ja samaisella aikavalilla Gendfatorsin tilikauden voitto vaihteli -39
ja 6 miljardin dollarin valilla. 2000-luvun jalkiméisen nousukauden mukana tuomat
raaka-aineiden hinnannousut ja yha kohoavat teemyablto ja eldkekulut muodostui-
vat sietamattomaksi taakaksi General Motorsille.

4.3.5. Korostettujen tunnuslukujen antama kokonaisk uva

General Motorsin 10-K -raporteissa ei juuri kortstkovinkaan montaa eri tunnuslu-
kua. Tilanne on hyvin sama varsinaisten vuosikeusten suhteen. Liitteeseen 4 on
koottu yrityksen suorituskykya oleellisesti ilmars¢ kuvaajat 10-K -raporteissa ja var-
sinaisissa vuosikertomuksissa esiintyvista tunnussia.
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Liitteen 4 kuvaan 1 on koottu varsinaisten vuosik@usten Financial Highlights -
osiossa ensimmaisend esitetyt tunnusluvut, elyiksén liikevaihto ja autojen koko-
naismyyntiméara. General Motorsin liikevaihto nagtkehittyvan melko tasaisesti tar-
kastelujakso alkupuolelta aina vuoteen 2006 aglidTyhdeksén vuoden aikavalilla lii-
kevaihto nayttaisi kasvavan hieman yli 30 %. Autojgyyntimaara ei kasva aivan sa-
malla tavalla kuin liikevaihto, vaan automyynti ti@ysi jopa laskevan vaikka liikevaih-
to jatkaa kasvuaan. Tata ilmiota selittaa osirettd, kyseisella aikavalilla rahoitusliike-
toiminta, joka ei ollut pelkastaan sidottu autonédikseen, edusti huomattavaa osaa ko-
ko General Motorsin liikevaihdosta. Kuvassa esiégn autojen myyntimaaraan alkaen
vuodesta 2005 liittyy myds raportointimuutos, siB&neral Motors vaihtaa aikaisem-
min vuosikertomustenFinancial Highlight$ -osiossa raportoidun autojen myyntimaa-
ran valmistusmaaraksi ilmeisesti peitellakseen Kwkmyyntimenestystaan. Vuoden
2006 jalkeen alkava liikevaihdon nopea heikkenemina seurausta rahoitusliiketoi-
mintayksikbn myynnista ja samaan aikaan heikkertéwikpailuasemasta.

General Motorsin kannattavuudesta saa paremmatyksen liitteen 4 kuvasta 2, jossa
on esitetty varsinaisten vuosikertomustdfinancial Highlight$s -osuuden siséltamat
absoluuttista ja suhteellista kannattavuutta ilexas tunnusluvut. Absoluuttista kannat-
tavuutta ilmaisevat kuvassa 2 esitetyt tulo jatlst@diiketoiminnasta ja tilikauden voit-
to. Naiden kehityksesta voisi todeta, ettéa ainakioteen 2004 asti kannattavuuden
muutos noudattaa Pohjois-Amerikan talouden nousulagkukausia. Nousukausien ai-
kana General Motors sai myytya enemmaéan korkeantpik& autoja ja rahoitusliike-
toiminnan luottotappiot ovat matalia. Laskukausdisetelma on taysin painvastainen.
Vuoden 2005 tappioiden jalkeen General Motors atkaen teolla panostaa kannatta-
vuuden parantamiseen kuluja karsimalla ja tytaojtitimyymalla. Kuluja karsimalla
General Motors paasee vuoden 2005 10,6 miljardilarito nettotappiosta vuoden 2006
alle 2,0 miljardin nettotappioon. Vuoden 2007 pii@tokseen osuu kuitenkin 38,3 mil-
jardin dollarin erityisvastike siirretysta verovsia "...a non-cash $38.3 billion special
charge ... related to a non-cash valuation allowaagainst deferred tax asset®Nama
tappiot ovat taysin sietamattomia kun muistaa, Gderal Motors on yrittanyt pitaa
kateisreservia 13 miljardia dollarin edesta heikldaqusia varten.

Liitteen 4 kuvan 2 tilikauden voittoprosentti ilsae suhteellista kannattavuutta, eli ti-
likauden voiton osuutta koko liikevaihdosta. Geh&ftatorsin tilikauden voittoprosentti
tarkastelujakson aikana parhaimmillaankin vain &8l& %. Tilikauden voittoprosentti
pysyi kuitenkin positiivisena aina vuoteen 2004 asitta taman jalkeen taso suorastaan
romahti. Vuoden 2007 varsinaisessa vuosikertomsks&eneral Motors ei enda edes
vaivautunut esittamaan mink&éanlaisia kuvaajia tokaintansa tunnusluvuista.

4.3.6. General Motors ennalta valittujen tunnusluku  jen valossa

Seuraavat neljd kuvaa tuovat esille miten Generalokdin koko liikketoiminta ja au-
tosegmentti suoriutuvat ennalta valittujen tunnkigjen valossa aikavalilla 1998-2008.
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Kuvassa 14 on esitetty General Motorsin koko lbk@innan ja autosegmentin liike-
vaihtojen ja taseiden loppusummien kehitys. Kuvarpérusteella voi todeta, ettd koko
liketoiminnan liikevaihto kasvaa melko maltilligeaina vuoteen 2006 asti. Vastaavalla
aikavalilla autosegmentin liikevaihto pysyy mellasaisena, valilla hieman nousten ja
valilla laskien. Koko yrityksen liikevaihto lahtéaskuun vuoden 2006 jalkeen kun Ge-
neral Motors luopuu rahoitusliiketoiminnastaan. $drnm aikoihin autosegmentin lii-
kevaihto laskee kiristyneen kilpailutilanteen aittamnasta myyntikatteen alenemisesta
ja vahaisemmasta autojen myyntimaarasta. VuodeB gt¥nailmantalouden heikkene-
misen my6ta autosegmentin liikevaihto putoaa ylP2@dellisestéa vuodesta.

Kuvasta 14 ilmeneva koko liiketoiminnan ja autosegtm liikevaihtojen valiin jaava
pieni erotus on kaytannollisesti katsoen rahoitiustman liikevaihto. Liikevaihtojen
kasvujen myota kasvavat myos taseiden loppusunifo#b liikketoiminnan taseen lop-
pusumma kasvaa merkittavasti nopeammin kuin kaketbiminnan liikevaihto. Syyna
koko yrityksen taseen loppusumman kasvuun on muuasea se, ettda General Motor-
sin rahoitusliiketoimintayksikkd myonsi asuntolgi#o Autosegmentin osalta taseen
loppusumman kehitys vaikuttaisi tasaantuvan melwoahin aikoihin kuin itse liike-
vaihto. Koko yrityksen taseen loppusumma supistywirhrajusti kun General Motors
hankkiutuu eroon rahoitusliiketoiminnastaan. Tal&oko yrityksen taseen loppusum-
man pudotus on yli 60 % vuosien 2005 ja 2006 ElIMuoden 2005 tilinpaatoksen jal-
keen aloitetut korjausliikkeet kannattavuuden ptaiseksi alkavat nakya taseiden
loppusummissa valittdmasti.
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Kuva 14. General Motorsin koko liiketoiminnan ja autosegmentin liilkevaihdot ja taseen loppusummat vudsa
1998-2008.

Kuvassa 15 on esitetty General Motorsin koko liok@tinnan ja autosegmentin liikkevoi-
tot ja likkevoittoprosentit vuosilta 1998—-2008. r&ii missa edellinen kuva kertoi liike-
toiminnan kasvusta, kertoo tama kuva minka tas@ibtmluuttista liikevoittoa kyseisel-
l& liikevaihdolla saavutettiin. Kuva kertoo myoséivoiton suhteellista osuutta liike-
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vaihtoon. Kyseisen kuvan perusteella voi todetd &eneral Motorsin tekema liike-
voitto on erittdin hyvaa vuosina 1998, 22 miljard@llaria ja 1999, 31 miljardia dolla-
ria. Tasta koko yrityksen synnyttamasta liikevadidokuitenkin alle puolet tulee auton-
valmistuksesta. Kyseisena ajankohtana kavivat Kesigeyvin isot, korkeakatteiset au-
tot ja niihin liittyvat rahoituspalvelut. Rahoituspeluliiketoimintaan liittyy kuitenkin
se seikka, etta se nayttaa hyvaa liikevoittoaa sillut korko- ja rahoituskulut vahenne-
taan tuloslaskelman myohemmilla riveilla liikevaitgalkeen. Vuonna 2000 alkanut
laskukausi Pohjois-Amerikan markkinoilla heijast@iittomasti General Motorsin kan-
nattavuuteen ja tapahtuneen laskun jalkeen autasdgnei paassyt endd merkittavasti
voitolliseksi. Pohjois-Amerikassa vuonna 2002 adem uuden nousun myota lahti
myos General Motorsin liikevoitto hienoiseen nousyoka kesti aina vuoteen 2004
asti. Varsinaiset ongelmat alkavat vuonna 2005smgimentin massiivisen liiketappion
seurauksena. Kyseinen liiketappio on osittain sesteakiristyneesta kilpailutilanteesta,
Delphi-nimisen komponenttitoimittaja konkurssistasjitd General Motors joutui hank-
kiutumaan eroon lilan suureksi paisuneesta valmi@étojen varastosta niin sanotuilla
tyontekijahinnoilla. Vuoden 2006 liikevoitto on sausta eraiden liiketoimintojen, ku-
ten esimerkiksi GMAC-rahoituspalvelu®éneral Motors Acceptance Corporat)oa
Allison -merkkisten vaihdelaatikkovalmistuksen myista. Vuoden 2008 liiketappiot
ovat seurausta oikeastaan siitd, ettd General Bleigaanut karsittua kuluja yhta ripe-
asti kuin autojen myyntimaara laski. Kyseisena gonatGeneral Motorsilla ei ollut enéaa
kaytdssa jonkinlaista kassavirtaa tuottavaa rabliketoimintaa.

Suhteellisen kannattavuuden kannalta tarkastekuman 15 avulla paljastuu, ettd Ge-
neral Motorsin harjoittama muu liiketoiminta, spdéosin rahoitusliiketoiminta, tuottaa
edes siedettavaa lilkkevoittoprosenttia vuosien 2a@D04 valilla. Samaisella aikavalil-

l& autosegmentin liikevoittoprosentti pyori nollarosentin tuntumassa. Koko liiketoi-

minnan liikevoittoprosentti oli erittain hyva vuosi 1998 ja 1999 kun se tuolloin ylitti

viela kirkkaasti 15 % rajan. Vuoden 2004 jalkeem&al Motors ei enaa pystynyt tuot-
tamaan kunnon tai edes tasaista liikevoittoprosektiko yritys- tai edes autosegment-
titasolla.
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Kuva 15. General Motorsin koko liiketoiminnan ja autosegmentin liikevoitot ja liikevoittoprosentit vuosilta
1998-2008.

Kuvassa 16 on esitetty General Motorsin koko lok@&innan ja autosegmentin padomi-
en kiertonopeudet ja pddomien tuottoproseR@dIf vuosilta 1998—2008. Kuvan perus-
tella pystyy helposti havaitsemaan jo kuvasta It koko yrityksen taseen loppu-
summan huomattavan kasvamisen liikevaihtoon nahdeasien 1998-2005 valisena
aikana tapahtunut koko yrityksen taseen loppusumkaevu ldhes puolitti pAdoman
kiertonopeuden. Autosegmentin osalta paaoman kiepeus myos heikkeni oikeastaan
vuoteen 2003 asti. Taman jalkeen se vakiintui nmatesi vuodeksi. Koko yrityksen
padoman kiertonopeus kasvaa rajusti, kun Gener&brslonyi rahoitusliiketoimintansa
ja siten havitti sen sitoneen huomattavan padovaadesta 2006 alkaen koko yrityk-
sen taseen loppusumma on oikeastaan sama asialkosegmentin taseen loppusum-
ma. Tasta syysta autosegmenttipuolella tehdyt palkeset heijastuvat molempiin Kier-
tonopeuksiin. Paaomien kiertonopeudet loikkaavaampausten myotad ykkdsen tuntu-
masta melkein 1,6 asti. Paaomien kiertonopeudsivati olleet vieldkin kovempia jos
General Motors olisi pystynyt yllapitamaan liikekbaan entisella tasolla. Lienee tur-
vallista todeta, ettd General Motorsin suorittagtiliike tuotannon jarkevaittamiseksi
toteutui ainakin padomien kiertonopeuksien tarkastkannalta tarkasteltuna.

Kuvan 16 esittamien sijoitettujen paaomien tuotbgpnttien kannalta katsottuna Gene-
ral Motors nayttaisi suoriutuvan tarkasteluvélirskigaiheilla melko heikosti. Koko lii-
ketoiminnan pddoman tuottoprosentti pysyttelee koimen tietamilla. Samaan aikaan
autosegmentin paddoman tuottoprosentti on oikeastalden Kuitenkin vuosina 1998 ja
1999 koko liiketoiminnan pddoman tuottoprosenttiirkymmenen ja autosegmentin
vastaava luku yltdd melkein samaan. Autosegmeid@oman tuottoprosentti ei jaa ko-
vinkaan kauas taakse muutamaa poikkeusta lukuamatta koko yritystason pddoman
tuottoprosentista autosegmentin huomattavasti suunen padoman kiertonopeuden
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ansiosta. Molemmat tuottoprosentit kuitenkin rorasht tarkastelujakson viimeisena
vuotena General Motorsin massiivisen liiketappiearauksena.
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Kuva 16. General Motorsin koko liiketoiminnan ja autosegmentin padomien kiertonopeudet ja sijoitettuja
padomien tuottoprosentit ROI) vuosilta 1998—2008.

Kuvassa 17 on esitetty General Motorsin koko vastaapuolen taseen koostumus
vuosilta 1998-2008. General Motorsin tapauksesssikertomuksissa taseesta on il-
moitettu erikseen mygds aineettoman omaisuuden maara
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Kuva 17. General Motorsin koko liiketoiminnan myyntisaamisten, varastojen, aineellisen ja aineettoman
omaisuuden sekd muiden vastaavien osuus koko tasdeppusummasta vuosina 1998-2008.

Kuten kuvasta 17 kay heti ensimmaiseksi ilmi, ettgyntisaamisten, varastojen ja ai-
neellisen seké& aineettoman omaisuuden osuus on kghidainen verrattuna taseen lop-
pusummaan aina vuoteen 2005 asti. Naiden taseem @suuden vahaisyyden selittda
se, ettd General Motorsin rahoitusliiketoiminta mostaa parhaimmillaan melkein 70
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% koko taseen loppusummasta. Kuvan 16 avulla vietto taseen eri erien osuuksia
loppusummasta, esimerkiksi myyntisaamisten oswseetda kasvaa aina vuoteen 2004
asti. Varastojen ja aineellisen omaisuuden suligeelbsuudet puolestaan laskevat aina
vuoteen 2005 asti. Varastojen koostumusta voiketdna vield silta osin, ettad valmii-
den tuotteiden, siis autojen ja varaosien, osusgtmli noin 70 % koko varaston arvos-
ta. Aineettoman omaisuuden osuus taseen loppusummassee tarkastelujakson al-
kupuolelta vuoteen 2002 asti ja tdméan jalkeen sem®putoaa alle yhden prosentin.

Naiden edellda mainittujen taseen erien osuuksitkintaa heikentaa kuitenkin se, etta
taseen loppusumma kasvaa aivan eri suhteessa kigishautosegmentin taseen loppu-
summaan nahden. Vuoden 2005 jalkeen taseen lopmsyatkaa niin rajua laskua,

ettd oikeastaan jokaista taseen eri erdé tulisatgeredelliseen vuoteen tayden koko-
naiskuvan hahmottamiseksi.

4.4. Ford Motor Company

Ford Motor Company on Yhdysvalloissa vuonna 190Qigtettu autonvalmistaja. Ny-
kyisin liilketoiminta koostuu paaosin autojen valtuksesta ja niiden myynnin yhtey-
dessa tarjottavasti rahoituksesta. Viela muutanosivsitten Ford Motor Company har-
joitti ndiden kahden liséksi myds autojen korjajsvuokrausliiketoimintaa. Vuonna
2008 yritys valmisti autoja Ford, Lincoln, MercyeyVolvo -merkeilld ja naiden lisaksi
Ford Motor Company omistaa pienet osuudet Mazdasian Martin -merkeista. Ford
Motor Companyn paamarkkina-alue on Pohjois-Amerikkadman lisaksi Euroopan
markkina-alueen merkitystakaan ei voi vahatella.

Konsernin liikevaihto oli vuoden 2008 lopussa nt#6 miljardia dollaria, joka vastaa
noin 104 miljardia euroa. Yrityksen kokonaishengitimaara oli tuolloin noin 213 000.
Vuonna 2008 Ford Motor Company sai myytya hiemarbyd miljoonaa autoa ja au-
tonvalmistuksen osuus koko liikevaihdosta oli mail@0 %.

Varsinaisten vuosikertomusten sivumaara vaihted-1@8 kappaleen valilla. Sivumaa-
ra lahti voimakkaaseen kasvuun vasta tarkastelojaksppupuolelle, silla vuosikerto-
muksissa alettiin yksityiskohtaisemmin analysoidarattavuutta heikentavia tekijoita
ja esittelemaan ratkaisuja toiminnan kannattavuyskauttamiseksi. Tasta eteenpdain
Ford Motor Companysta kaytetddn vain lyhyempaa aifad.

4.4.1. Vuosikertomuksissa korostetut tunnusluvut

Fordin tapauksessa varsinaisia vuosikertomuksigaatavilla vasta vuodesta 2002 al-
kaen. Vuotta 2002 aikaisemmat tiedot haettu Fo8HC:ille U.S. Securities and Ex-
change Commissignoimittamista 10-K -raporteista. Kaikissa nadisaporteissa koros-
tetaan Selected Financial Dataotsikon alaisuudessa julkaisuvuodesta vuodeagia r
puen jopa yli 60 eri tunnuslukua. Vuotta 2001 lukwitamatta ndméa 10-K -raportit si-
salsivat myos Mighlights’ -nimella otsikoidun osion, joka esittaa oikeast@amat tun-
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nusluvut kuin varsinaisten vuosikertomustépeérating Highlights -osio. Taméa kysei-
sen osion alaisuudessa Ford listaa hieman allei 20nauslukua.

Fordin 10-K -raporttien Selected Financial Dataotsikon alaisuuteen kerattya tunnus-
lukujen joukkoa ei oikein ole mielekasta esittégdtllisena listana tassa tekstissa nii-
den suuren lukumé&aran vuoksi. Siksi niiden keskemsallén voisikin summata seu-
raavan listan mukaisesti:

* Segmenttikohtainen
Liikevaihto Sales and Revenyes
Voitto ennen veroja lifcome before income tayes
Voitto verojen jalkeenlfcome after taxgs
Tilikauden voitto Net incomg
Taseen loppusummaTdtal assets
o Pitkaaikainen velka Long-term debt
* Koko yrityksen
o Liikevaihto (Total revenues
Voitto ennen verojen lIifcome before income tayes
Voitto verojen jalkeenlcome after taxgs
Tilikauden voitto Net incomg
Taseen loppusummaTdtal assets
Oma paaoma Stockholders' equi}y
Kulut, poistot ja kuoletukset=kpenditures, depreciation and amortiza-
tion)
Tyontekijakustannukset Tétal labor costs
Autojen myyntimaarat markkinakohtaiset Veticle unit salés

O O o o o

O O O O O

(@)

Kyseisesta listasta on jatetty pois osakkeita kesk&innusluvut. Tarkastelujakson ai-
kana vuosien 1998 ja 1999 10-K -raporteissa ndistausluvuista on esitetty paatty-
neen tilikauden arvojen lisdksi kymmenen edellikanden vastaavat arvot. Vuodesta
2000 alkaen tama pitka historiatieto karsiutuu pis tunnusluvuista ilmoitetaan enaa
paattyneen tilikauden tunnuslukujen arvojen lisdieljan edellisen kauden vastaavat
arvot.

Fordin varsinaisissa vuosikertomuksis€apérating Highlights -otsikon alaisuudessa
esiintyivat paaosin seuraavat tunnusluvut:

e Liikevaihdot Bales and revenuges
0 Autosegmentti Automotivé
o Rahoitussegmentti F({hancial)
0 Yhteensa Total)
« Autosegmentin pdadomamenot Automotive capital expenditunes

o Rabhallinen maara AMmounj
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o Osuus segmentin liikevaihdosta As( a percentage of automotive
saleg
* Autosegmentin kateiskassa vuoden lopussatgmotive cash at year end
0 Kateinen ja kateiseksi miellettava varallisudGagh, marketable and
loaned securities and assets held in short-term AEBS)

« Voitot ennen veroja Ifcome before taxgs
0 Autosegmentti Automotive
0 Rahoitussegmentti Fihancial Services
0 Yhteensa Total)

* Tilikauden voitto Net incomg

MyoOs tassé listasta on jatetty pois vuosikertonmsgesiesiintyneet osakkeita koskevat
tunnusluvut. Yll& olevaan listaan ei mydskdan péyttywuosien 1998-2000 vélisené
aikana 10-K -raporteissa ja vain vuoden 2002 viergdknuksessa esiintyneet autoseg-
mentin verojen jalkeiset kayttokateproseniftér-tax Automotive return on sajegot-

ka ilmoitettiin niin Pohjois-Amerikan kuin koko nidinoiden osalta. Ford ilmoittaa
varsinaisissa vuosikertomuksissaan ylla esitestari tunnusluvuista vain paattyneen ja
sitd edeltavan tilikauden arvot.

4.4.2. Muut vuosikertomuksissa esiintyvét tunnusluv ut

Fordin 10-K -raporteista ei |0ydy sen tekstimuatsisa esitystavasta johtuen ainutta-
kaan kuvaajaa. Tarkastelujakson jokaisesta vasgat vuosikertomuksesta [6ytyy kui-
tenkin vahintaan yksi kuvaaja. Vuosien 2002—-200%si88 vuosikertomuksista 10ytyy
yrityksen taloudellista suorituskykya ilmaiseviavkajia. Todennakoisesti Fordin hei-
kon suorituskyvyn seurauksena ndita edella majaittuvaajia ei enéa esitetd vuosien
2006—-2008 vuosikertomuksissa. Naiden sijasta Fordosikertomuksista 16ytyy vain
yksi kuvaaja, ja sekin 08ECin toimesta vaadittu. Tassa pakollisessa kuvaajasga-
taan miten Fordin, General Motorsin tai S&P500-kgie osakkeisiin tehty 100 dollarin
(USD) alkusijoitus on tuottanut kumulatiivisesti viingen viiden vuoden aikana.

Vuosien 2003—-2005 valisené aikana Fordin vuosikeutcissa esitetyt kuvaajat:

e Tilikauden voitto Net Incomg

» Liikevaihto (Total Sales and Revenyes

e Autosegmentin kateisvarat Aiftomotive Cash

* Maailmanlaajuinen autojen myyntimaara Wdrldwide Vehicle Unit Salgs
» Pohjois-Amerikan markkinaosuus U.(S Market Shape

e Euroopan markkinaosuus Eyropean Market Shaje

Vuoden 2002 vuosikertomuksessa tilikauden voitdat (Incomg sijasta oli ilmoitettu
autosegmentin investoinniAgtomotive Capital SpendipgKaikissa néissa kuvaajissa
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oli esitetty paattyneen tilikauden arvojen lisdkahden edellisen tilikauden vastaavat
arvot.

4.4.3. Kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut ja nii lle asetetut tavoitteet

Fordin 10-K -raporttien ja varsinaisten vuosikert@ten Selected Financial Data
"Highlights” ja "Operating Highlight% -osioissa tai muuten kuvaajien avulla koroste-
tuista tunnusluvuista ei ole poimittavissa kovinkaseaa kappaletta, jotka ilmaisisivat
suoraan absoluuttista tai suhteellista kannattaauut

Absoluuttista kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut

* Voitot ennen veroja Ifcome before taxgs
0 Autosegmentti Automotivé
o Rahoitussegmentti F(hancial Servicep
0 Yhteensa Total)

e Tilikauden voitto Net incomg

Suhteellista kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut:

* Verojen jalkeiset kayttokateprosentit Affer-tax return on salgs
o0 Pohjois-Amerikan automarkkinat N@rth American Automotiye
o Automarkkinat yhteensa Total Automotivie

Fordin asettaa selkeita tavoitteita ja seuraa nitdésutumista verrattain ainakin tarkas-
telujakson alkupuolen 10-K -raporttien ja varsitemsvuosikertomuksien sisaltamassa
yritysjohdon toimintakatsausosiosddanagement's Discussion and Analysis of Finan-
cial Condition and Results of Operatignslaiden tavoitteiden asettelun sisalto vaihte-
lee vuosittain, tyypillisesti niissd kuitenkin asitan vaatimuksia Fordin suoriutumis-
kyvysta markkina-aluekohtaisesti ja rahoitusliiketmnan liikevaihdon kasvuun liitty-
en. Tarkastelujakson loppupuolella selkeat, numeronaistut tavoitteet katoavat ja
naiden sijasta esitetddn ennemminkin kustannuslagtivoitteita, ennusteita tai jopa
toiveita tulevasta yrityksen suoriutumisesta. Naidavoitteiden asettelun yhteydessa
Fordin yritysjohto esittdd myos seuraavan vuoddnjan padmarkkina-alueiden koko-
naismyyntimaaraennusteet.

YIl& oleviin absoluuttista ja suhteellista kannattatta ilmaiseviin tunnuslukuihin liit-
tyen vuoden 1998 10-K -raportissa Ford esittdd endd99 tavoitteeksi saavuttaa Poh-
jois-Amerikan automarkkinoilla vahintdan 5 % verojglkeisen kayttOkateprosenttia.
Vuoden 1999 10-K -raportista kay ilmi, ettd Forchistui kyseisessa tavoitteessa, silla
se saavutti Pohjois-Amerikan markkinoilla 6,2 %ojen jalkeisen kayttokateprosentin.
Seuraava numeroin annettu tavoite 10ytyy vuoden0200-K -raportista, jossa Ford
asettaa verojen jalkeiseksi kayttokatetavoittedkshjois-Amerikan automarkkinoille
vahintaan 4 % ja Euroopan vastaavaksi luvuksi wvdBm1 %. Naiden liséksi Ford aset-
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taa tavoitteekseen saada muiden automarkkina-aiméadminta kannattavaksi. Vuoden

2002 10-K -raportista kay ilmi, ettd Pohjois-Amenik markkina-alueen tavoite jai to-

della kauas tavoitteesta, silla kyseinen luku ®}8-%. Euroopan osalta Ford paasi hy-
vin lahelle, silla toteuma oli 0,8 %. Ainoastaanidan markkina-alueiden tavoite toteu-

tui, silla se tuotti 156 miljoona dollari& §D).

Vuoden 2003 varsinaisesta vuosikertomuksessa settha tavoitevalit voitoiksi ennen
veroja auto- ja rahoitussegmenteille seka eri ayyotimarkkina-alueille. Ford haluaa,
ettd koko autosegmentin voitoksi ennen veroja aset0,9-1,1 miljardin dollarin
(USD) valiin. Lopputulos on Fordin kannalta kuitenkiragentava, silla toteuma on 0,2
miljardia dollaria tappiollinen. Taman jalkeen vikestomuksista ei 16ydy numeroin
iimaistuja tavoitteita kannattavuuteen liittyen.

Varsinaisten vuosikertomusten yhteydessa on mygaitt@vissa, ettd Ford alkaa tuoda
julkisesti esiin my6s pidempitahtaimisia tavoitéain. Esimerkiksi vuoden 2002 varsi-
naisessa vuosikertomuksissa Ford kertoo, ettd sgittényt tuolloin melkein kaikki
tavoitteensa ja tasta syystad se on hyvassa asesaeagitaakseen puolivuosikymme-
nelle asettamansa 7 miljardin dollaridSD) voittotavoitteen ennen veroja "we ex-
ceeded nearly all the commitments of our plan amdoprselves on track to reach our
mid-decade target of an annual $7 billion pre-tawfi.” Vuoden 2005 vuosikertomuk-
sessa Ford kertoo, ettéd sen tarkoitus on saadaysbuyinnitelmansa avulla Pohjois-
Amerikan autosegmentin toiminta kannattavaksi veit2008 mennesséhis plan will
restore our North American automotive operationgtofitability by 2008’ Kuitenkin

jo seuraavana vuotena ilmestyvassa vuosikertomskdesrd korjaa edellista ennustetta
siten, etta Pohjois-Amerikan autosegmentin toimmodotetaan muuttuvan voitollisek-
si vuoteen 2009 mennessaut plan is to return our North American Automotiyeera-
tions to profitability by 2009.Valitettavasti yksikaan naista Fordin asettamaustiem-
man aikavalin tavoitteesta ei toteudu. Esimerkikserdin voitot ennen veroja olivat
vuonna 2005 2 miljardia ja vuonna 2006 -15 miljardollaria ja Pohjois-Amerikan au-
tosegmentin lilkketoiminta oli ainakin vuoden 200&alia kaukana voitollisesta toimin-
nasta, silla tappiota syntyi lahes 4,4 miljardilata.

4.4.4. Yrityksen nakemys kannattavuuteen vaikuttavi  sta tekijoista

Siind missa Toyota esitti jokaisessa vuosikertoraggaan listan kannattavuuteensa vai-
kuttavista tekijoista, on myds muutamista Fordimittamista 10-K -raporteista |0ydet-
tavissé vastaavanlainen lista. Alla esitetty kalsdakkohdan lista on poimittu Fordin
vuonna 1998 julkaisemasta 10-K -raportista.

Fordin nédkemys kannattavuuteen vaikuttavista tetgo

e Autojen myyntimaaraunit sales volume

* Myytyjen automallien ja varusteiden yhdistelm#te( mix of vehicles and op-
tions sold
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* Myyntikate the margin of profit on each vehicle spld

* Alennukset ja markkinointikustannuksdahé level of "incentives" (price dis-
counts) and other marketing caosts

» Takuu- ja asiakastyytyvaisyyskustannukstte (costs for customer warranty
claims and other customer satisfaction actjons

e Vaadituista turvallisuus-, paasto-, ja polttoaitmidellisuusteknologioista ja
laitteista aiheutuneet kustannukstte( costs for government-mandated safety,
emission and fuel economy technology and equigment

» Kyky hallita kustannuksiatlfe ability to manage codts

» Kyky kattaa kohoavat kustannukset korkeammilla niyynnoilla (the ability to
recover cost increases through higher prices

Yll& esitetyn listan yhteydessa Ford esittaa nakesmysa, ettd ” .because the automo-
tive industry is capital intensive, it operatestwi relatively high percentage of fixed
costs, which can result in large changes in earsifigm relatively small changes in
unit volumé€’. Tama on kaannettavissa suomeksi kutakuinkin, atténvalmistusteolli-
suus on pdaomavaltaista ja kiinteiden kustannustens on merkittava osa kokonais-
kustannuksia, siksi suhteellisen pienet muutoksetantovolyymissa voivat aiheuttaa
suuria muutoksia voitossa.

Tarkastelujakson alkupuolella Fordilla menee ta@ligesti tarkasteltuna verrattain hy-
vin, luultavasti tasta syysta 10-K -raporteistdogdy mittavia maaria kannattavuuteen
liittyvid mainintoja. Vuoden 1998 10-K -raportiskard kuitenkin esittda, ettd Pohjois-
Amerikan automarkkinoilla esiintyva hintakilpailun @eurasta kotimaisten ja ulkomais-
ten autonvalmistajien halusta yllapitdd taloudedis jarkevad autojenvalmistusmaaraa
ja markkinaosuuttaThese incentives are the result of intense congetitom new
product offerings by both domestic and foreign niacturers and the desire to main-
tain economic production levels and market shar8amassa raportissa Ford ilmaisee,
ettd se kokee olevansa niin hyvassa markkina-asamnetiei sen tarvitse osallistua au-
nen maailmanlaajuisilla markkinoilld\(e believe that Ford is well-positioned and does
not need to participate in the consolidation treladcompete globally Kuitenkin jo
seuraavassa 10-K -raportissa Ford vahvistaa ostsad@konaan Volvon henkildauto-
liiketoiminnan. Vuonna 1999 Ford kertoo my6s, sedyhdistda voimansa General Mo-
torsin ja DaimlerChryslerin kanssa aikaansaadaksesilman suurimman virtuaalisen
tavarantoimittaja markkinaportaalin (nternet-based supplier exchanges into a single
global portal, creating the world's largest virtuadarketplacg Fordin yritysostot jat-
kuvat viela vuonna 2000, jolloin se ostaa BMW:l&nhd Rover -merkkisen maastoauto-
valmistuksen.

Vuoden 2000 jalkeista kannattavuuden putoamistal Balittdd markkina-osuutensa
heikkenemiselld. Fordin mukaan sen markkinaosuuBetkentynyt erityisesti Pohjois-
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Amerikan markkina-alueella siksi, etta silla onutlalikapasiteettia tiettyjen automalli-

en valmistuksessa, tuotannosta on jatetty pois amatautomalli ja samalla muut au-
tonvalmistajat ovat tuoneet kilpaa markkinoille iaugutomalleja. Vuosituhannen vaih-
teessa Fordin tiettyjen mallien ensiasennusrenké@uttivat vakavia onnettomuuksia
ja tastd aiheutui imagon karsimisen lisédksi myoenmattavia taloudellisia tappioita.

Syvdllisesti tappiollisen autoliiketoiminnan selkaena Ford esitti vuoden 2001 vuosi-
kertomuksessa elvytyssuunnitelman, jolla autosegimeniminta on tarkoitus saada
kannattavaksi. Suunnitelman keskeinen sisalto té@isifli 20 uuden tai uudistetun au-
tomallin lanseeraamisen, valmistuskapasiteetirkéknisen yhdella miljoonalla kappa-
leella, noin 35 000 tydntekijan irtisanomisella rjaateriaalikustannusten rajulla leik-
kaamisella vuosikymmenen puolivaliin mennessa. &laiidsaksi nopeammalla aikatau-
lulla Ford aikoo lopettaa matalakatteisten automal/almistamisen ja hioa markkina-
kohtaisia strategioitaan seka realisoida ydinlok&innan kannalta epaoleellisia toimin-
toja noin miljardin dollarin edesta vuoteen 2002nmessa.

Vuodesta 2002 alkaen vuosikertomusten paépainoustafnusleikkaustoimien esitte-
lyssa ja niiden avulla saavutetuista tuloksistaméskiksi vuoden 2002 vuosikertomuk-
sessa Ford tuo esille, ettd se aikoo kayttoon@massigmalaatujohtamistydkalun pa-
rantaakseen tuotteiden laatua ja siten alentaakaa@rkustannuksia. Ford aikoo myo6s
vaiheittain kayttbonottaa joustavan tuotekokoontiajam kasvattaakseen tehtaiden
kayttokapasiteettia ja pystyakseen vastaamaan nopgamuuttuviin asiakastarpeisiin.
Joustavan tuotekokoonpanolinja mahdollistaa my@senuautomallien tuotantoon ot-
tamisen nopeammin ja edullisemmin kuin vanha tumkeknpanolinja. Tuotteiden osal-
ta Ford lisdéa yhteisten tuotealustoj@tatformg ja komponenttien kayttéa eri automal-
lien yhteydessa siten, etta asiakas ei joko hudaiaailitd niiden olemassaoloa. Yhteis-
ten tuotealustojen ja komponenttien kayttd mahsialli kustannustehokkaan laadun pa-
rantamisen.

Vuoden 2003 vuosikertomuksessa Ford hahmottaasetttaavan kymmenen vuoden
ajan 90 % automarkkinoiden myyntimaaran kasvugtahau kehittyvilla markkinoilla
(emerging markejs Kehittyneilla markkinoilla kasvua ei juuri tapdin itse myyntivo-
lyymissa vaan liikevaihdossa. Fordin mukaan sewwadymmenen vuoden ajan kehit-
tyneet markkinat vastaavat 65 % automyynnin kolslieevaihdosta, silla yha vau-
raammat asiakkaat siirtyvat ostamaan korkeampik&teenemman ominaisuuksia ja
ylellisyytta tarjoavia automalleja.

Tarkastelujakson puolivalin jalkeen myods Ford alksm@mman nostaa esille Pohjois-
Amerikassa nousevia terveydenhuollon kustannukssa) Ford ei esita tata ilmiota lii-

ketoiminnan jatkuvuutta uhkaavana tekijana niinnkesimerkiksi General Motors teki

omissa vuosikertomuksissaan. Kannattavuutta rajusiottavina tekijoina Ford alkaa
esittdd kohoavia raaka-aineiden, komponenttierijgisesti loppukayttdjaan ostokayt-
taytymiseen vaikuttavaa polttoaineiden hintoja.tyisesti polttoaineen hinnan nousu
vahensi huomattavasti Fordin valmistavien isojeork&akatteisten autojen myyntia
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odotettua nopeammin. Sailyttddkseen kilpailukykyrs#d ja sen alihankkijat alkavat
yha enemmassa maarin valmistaa tuotteita kehittymarkkinoiden alueella. Naiden
toimien lisdksi Ford alkaa panostaa merkittavastovaatiotoimintaan, vaihtoehtoisiin
polttoaineisiin, hybriditeknologiaan ja uusien autdlien kehitykseen. Yritysjarjeste-
lyiden osalta Ford alkaa myyda ydinliiketoiminnaankalta epdaoleellisia toimintoja.
Tuotteisiin tehtyjen voimakkaiden panostuksien pioget vaikutukset alkavat nakya
Fordin markkinaosuuden kasvuna. Vuoden 2005 vudsikeiksessa Ford ilmoittaa,
ettd sen markkinaosuus kasvaa Pohjois-Amerikamaartdkinoilla ensimmaista kertaa
sitten vuoden 1993.

Tarkastelujakson loppupuolella Fordin kannattavaugarannu alkuperaisten suunni-
telmien mukaan ja tastad syysta Ford palkkaa uudenitusjohtajan elvyttdmaan yha
heikkenevaa liiketoimintaa. Uusi toimitusjohtaj&ad ajaa Fordia yhd enemman maa-
iimanlaajuisella tasolla yhtendisemmaksi yrityksekisiiden toimien seurauksen yrityk-
sen autoliiketoiminta alkoi nayttda jo tervehtynmsaerkkeja, silla Pohjois-Amerikan
automarkkinoita lukuun ottamatta kaikki muut autokkénat olivat kannattavia. Tosin
tuolloin Fordin Pohjois-Amerikan autoliiketoimintdi erittain raskaasti tappiollista.

Tarkastelujakson keski- ja loppuvaiheilla Ford t@sitvuosien 2003-2007 vuosikerto-
muksissa, ettd paaosin Pohjois-Amerikan ja Euroapankkinoilla kdynnisséa oleva
voimakas hintakilpailu ja siitéa aiheutuva Fordirikke kannattavuus on paaosin seura-
usta huomattavasta autojen ylituotantokapasiteetissimerkiksi vuoden 2003 vuosi-
kertomuksessa esiintuodun tutkimuksen mukaan PoWjoierikan autoteollisuudessa
olisi ylikapasiteettia 14 % ja Euroopassa 17 % areriVastaavat luvut vuoden 2007
vuosikertomuksessa ovat 17 % ja 11 %. Vuoden 20@&Imantalouden romahduksen
my6ta Ford ilmoittaa, ettd Pohjois-Amerikassa ofigiapasiteettia autonvalmistukses-
sa jopa 44 % ja Euroopassa 23 %. Samassa vuosikessessa Ford ilmoittaa, etta se
aikoo selvita tastd maailmantalouden taantumadilkeskkaamalla tuotantokapasiteettia
edelleen ja keskittyvansa maailmanlaajuisesti tteoteén pieniin ja keskikokoisiin hen-
kildautoihin.

4.4.5. Korostettujen tunnuslukujen antama kokonaisk uva

Liitteeseen 5 on laadittu kuvaajat sellaisista tighavuista, jotka esiintyvat joka vuosi
Fordin 10-K -raporttien ja varsinaisten vuosikertmten Highlights’ ja "Operating
Highlights’ -osioissa. Valitettavasti nama Fordin saanndlisesittamat tunnusluvut
eivat kuvaa sen kannattavuutta kovinkaan monipestisAbsoluuttisesta kannattavuu-
desta antaa jonkinlaisen kéasityksen Fordin esigtn@ri segmenttien tulos ennen veroja
-tunnusluku. Fordin saanndllisesti esittamien tghmkujen joukossa ei kuitenkaan ole
ainuttakaan sellaista, joka ilmoittaisi sen sullital kannattavuutta.

Liitteen 5 kuvassa 1 on esitetty Fordin auto- jaoraissegmenttien liikevaihtojen seké
myytyjen automaaran kehitys. Tarkastelujakson alklgila auto- ja rahoitussegmentin
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likevaihto kasvaa kohtuullisesti aina vuoden 20@@puun asti. Vuonna 2001 tapahtu-
nut heikkeneminen on seurausta tiettyjen Fordimisthmien autojen esiasennusren-
kaiden ongelmista ja tastd aiheutuneesta imagaisigpseka kyseisen vuoden loppu-
puolella alkaneesta maailmantalouden taantumiséataan jalkeen liikevaihdot lahte-
vat jalleen hienoiseen nousuun aina vuoteen 20@5 lagevaihtojen putoaminen
vuonna 2006 on seurausta oikeastaan paaosin Rémuskan markkinoilla tapahtu-
neesta asiakkaiden ostokayttaytymisen muutoksestal. ei ollut onnistunut ennakoi-
maan tatd muutosta ja tasta syysta silla ei adligotia riittdvan ajoissa oikeanlaista au-
tomallivalikoimaa. Hieman aikaisemmin lanseeratuttieet alkavat tehda kauppaansa
ja taméan seurauksena Fordin liikevaihto lahteeegdil kasvuun vuonna 2007. Maail-
mantalouden syoksyn seurauksena Fordin autot kdaiibmmin kaupaksi ja siksi au-
tosegmentin liikevaihto tippuu takaisin noin kymreanvuoden takaiselle tasolle. Ra-
hoitussegmentin liikkevaihdon kehityksesta on hdiposvaittavissa, etta sen maara pu-
toaa melko tasaisesti koko tarkastelujakson ajartojan myyntimaaran suhteen voisi
todeta, etta tarkastelujakson alkupuolella segneentiikevaihdot kasvavat melko sa-
massa suhteessa kuin itse automyyntimaaratkinavadd?2 jalkeen autojen kokonais-
myyntimaara kaantyy laskuun ja tasta huolimattadFmmnistuu kasvattamaan ainakin
autosegmentin liikevaihtoa aina vuoteen 2005 astikastelujakson loppupuolella For-
din automyynti tasaantuu vuosien 2006—2007 valjitika merkitsee sita, etta Ford olisi
onnistumassa palauttamaan markkina-asemaansa.oiatéitenkin vaikea vahvistaa
vuoden 2008 epanormaalin markkinatilanteen vuoksi.

Liitteen 5 kuva 2 kertoo Fordin autosegmentin pé&hmenojen kehityksesta ja sen
osuudesta segmentin liikkevaihtoon. Tarkastelujalakmpuolella Fordin autosegmentin

paaomamenot nayttaisi laskevan natisti aina vua200d asti. Fordin 10-K -raporteissa

ei kuitenkaan esiteta syita sen laskuun. Skeptiagdellen voisi sanoa, etta Ford ei ker-
ta kaikkiaan halua panostaa tuotannon kehittdmigsaan se ajaa olemassa olevaa inf-
rastruktuuriaan loppuun. Toisaalta laskukehitysolta seurausta aikaisemmin tehdyis-
ta investoinnista, jonka hyodyistd Ford nauttii.ogien 2003 ja 2004 vuosikertomuksis-
sa Ford selittaa, ettda paddomamenojen viimeaikaimoersu on seurausta vuonna 2001
julkaistusta elvytyssuunnitelman toteuttamisestaman jalkeen Ford ei tarkentanut sa-
nallisesti vuosikertomuksissaan, ettd mista paacenajgn muutoksen johtuivat. Tar-

kasteluvalin puolivalin jalkeiset piikit pAdomamessa lienevat kuitenkin seurausta uu-
sien, joustavien tuotantolinjojen kayttdonotostéeidesti ottaen voisi todeta, ettd Ford
on onnistunut alentamaan autosegmentin pAdomamemetka johdonmukaisesti.

Liitteen 5 kuvassa 2 on esitetty Fordin auto- jaoraussegmentin voitot ennen veroja -
tunnusluvun ja koko yrityksen tilikauden voiton kKgh. Naméa tunnusluvut ilmaisevat
Fordin absoluuttista kannattavuutta. Tarkastelgakakupuolella molemmat segmentit
ovat voitollisia aina vuoteen 2000 asti. Tamangalk autosegmentti tekee yli 9 miljar-
din dollarin tappion vuonna 2001. Kyseisen vuodeasikertomuksessa tappiota selite-
tdan muun muassa, etta autojen myyntihinnat ovdbqmeet merkittavasti kilpailun
seurauksena ja vuosituhannen vaihteessa tiettypedirF valmistamien autojen en-
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siasennusrenkaiden ongelmat aiheuttivat merkittéuéagotappion. Tilanteen korjaa-
miseksi Ford joutui panostamaan huomattavan summeikinointiin seka hyvaksy-
maan suuret kustannukset takuu- ja asiakastyytyydén varmistamistoimista. Rahoi-
tussegmentti kuitenkin onnistui tuottamaan jonkarran voittoja aina vuoteen 2007
asti. Samaan aikaan autosegmentin toiminnan tuigsko hyvin l&helld nollaa tai pa-
hasti tappiollista. Autosegmentin vuoden 2006 tekeldd miljardin tappio on paaosin
seurausta Fordin Pohjois-Amerikan toimintojen tedijdiden uudelleenjarjestelysta.
Tarkastelujakson loppupuolen segmenttien tappiat sgurausta niiden taseiden erien
arvon korjauksesta.

Samasta kuvassa esitetysta Fordin tilikauden waitesisi kuitenkin todeta, etta tarkas-
telujakson alkupuolella Ford tekee erittain hyvé@ittea, tosin sen maara alkaa laskea
hyvin jyrkasti. Muutenkin Fordin liiketoiminta onokonaisuudessaan tappiollista vain
neljana vuotena. Tosin naiden vuosien yhteenlasKeaikonaistappio on melkein 34
miljardia dollaria, joka on vuoden 2008 valuuttadsien mukaan yli 23 miljardia euroa.

4.4.6. Ford ennalta valittujen mittareiden valossa

Seuraavat nelja kuvaa tuovat esille miten Fordikokbiketoiminta ja autosegmentti
suoriutuvat ennalta valittujen tunnuslukujen vadoaikavalilla 1998-2008.

Kuvasta 18 kay ilmi Fordin koko liikketoiminnan jatasegmentin liikevaihtojen ja ta-
seiden loppusummien kehitys. Fordin liiketoiminerystuu melko puhtaasti autojen ja
niihin tarjottavien rahoituspalveluiden myyntiirgsta syysta koko yritystoiminnan ja
autosegmentin liikevaihtojen kehitys on hyvin vokkaasti sidoksissa toisiinsa. Tar-
kastelujakson alkupuolella Fordin koko yritystoimam liikevaihto on kohtuullisessa
kasvussa. Kehitys kokee kuitenkin ensimmaisen sitkiai jo vuonna 2001. Liikevaih-
don putoaminen on seurausta Fordin vuosituhanniteegsa myymien isojen maasto-
autojen ensiasennusrenkaiden valmistusvirheideeuttmat onnettomuudet ja maail-
mantalouden taantuminen kyseisen vuoden loppupaolé/seisten rengasongelmien
imagotappioiden seurauksena Ford joutui kayttansa@mia summia markkinointiin ja
asiakastyytyvaisyyden varmistamistoimiin sekd tamaan huomattavia alennuksia
vauhdittaakseen automyyntiaan. Vuoden 2001 ongalmieksi Ford esitti samassa
vuosikertomuksessa elvyttdmissuunnitelmansa, jp@énaarana oli aikaansaada kus-
tannusleikkauksia, laadun ja tehtaiden kayttdasfsmannusta seka realisoida omai-
suutta kateisvarannon kasvattamiseksi. Maailmantigio elpymisen myo6ta ja Fordin
tuoteuudistusten seurauksena liikevaihto lahtegill maltilliseen kasvuun. Liikevaih-
don positiivinen kehitys katkeaa kuitenkin jalleesmonna 2006. Tuolloin Ford esittaa
vuosikertomuksessaan, etté liikevaihdon putoamareseurausta nopeasti muuttunees-
ta asiakkaiden ostokayttaytymisesta. Voimakaantgatieiden nousun seurauksena
Pohjois-Amerikan autojen ostajat alkoivat nopesstisia pienempia ja polttoainetalou-
dellisempia autoja. Liikevaihto nousi jalleen sewana vuonna lahinna rajun maail-
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mantalouden kasvun seurauksena. Vuoden 2008 aditlasaut maailmantalouden taan-
tuma romautti Fordin liikevaihdot lahes vuoden 18&lle.

Fordin taseiden loppusummat kehittyvat tarkkailsfak alkupuolella hyvin liikkevaihto-
jen kasvujen my6ta. Vuoden 2000 jalkeen taseidppusummat pienenevat hieman.
silla Ford eriyttad toiminnastaan Visteon Corpamatinimelld toimivan komponentti-
valmistustoiminnan. Taseiden loppusummat lahtediégégn nousuun liikevaihdon kas-
vamisen myo6ta. Tuolloin tapahtuva autosegmentiegiadoppusumman kasvu on osit-
tain seurausta uusien, joustavien tuotantolinjd@pttéonotosta. Vuoden 2003 vuosi-
kertomuksessa Ford ilmoittaa, etta se alkaa kggk#éhemman ydinliiketoimintaansa.
Kyseinen ilmaisu on merkki siita, etta yritys alkagyda vahemman merkittavia liike-
toimintoja. Vuodesta 2003 alkaen Fordin koko tadeppusumma lahteekin hienoiseen
laskuun vaikka liikevaihdon méaara kasvaa. Autosegmeuolella Ford investoi kehit-
tyville markkinoille. Vuoden 2007 jalkeen tapahtu@makas taseiden loppusummien
putoaminen on seurausta Fordin tuotantokapasitgetmakkaasta leikkauksesta ja ta-
seiden eri erien alaskirjauksista.
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gggg 18. Fordin koko liiketoiminnan ja autosegmentn liikevaihdot ja taseen loppusummat vuosilta 1998—
Kuvassa 19 on esitetty Fordin koko liiketoiminnarautosegmentin liikevoitot ja liike-
voittoprosentit vuosilta 1998-2008. Siina missalleds kuva kertoi liiketoiminnan
kasvusta, kertoo tama kuva minké tasoista absatautiikevoittoa kyseisella liikkevaih-
dolla saavutettiin. Kuva kertoo myos liikevoitorhgeellista osuutta liikkevaihtoon. Kuva
17 nayttaa lahes identtiselta jos sita vertaileee®® Motorsista tehdyn analyysin ku-
vaan 15. Yhtalaisyytta selittdd se, ettd molempigysten paamarkkina-alue on Poh-
jois-Amerikka ja kummankin yrityksen tapauksesdaortusliiketoiminta on yhta kes-
keisessd asemassa. Suuri erotus koko liiketoimijmantosegmentin liikevoitossa se-
littyykin silla, etta liikevoiton laskennassa eedhuomioitu korkokuluja. Rahoitusliike-
toiminnan kokonaiskuluista korkokulutut vaihtelevadrdin tapauksessa noin 30-50 %
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valilla. Tarkastelujakson alkupuolella Fordin kokatystoiminnan liikevoittotaso on
erittdin korkea. Kuitenkin jo kuvan 18 yhteydessaimitut ongelmat vuosituhannen
vaihteessa heijastuvat kannattavuuteen todelladgtavMyynninedistamis-, takuu- ja
asiakastyytyvaisyystoimikustannusten vuoksi Forditbsegmentti tekee yli 7 miljardin
dollarin liiketappion. Vuoden 2001 jalkeen Fordjwiri pysty tuottamaan liikevoittoa
autosegmentilla ja positiivisesti ajateltuna voigleta, ettd se ei mydskaan tuota merkit-
tavia liikketappioita. Tarkastelujakson keskivaiteiFordin koko yritystoiminnan liike-
voitto on siis kaytanndllisesti katsoen rahoitl&toiminnan ansiota. Tarkastelujakson
loppupuolella Fordin ongelmat kuitenkin pahenevatonna 2006 autosegmentin liike-
tappio on lahes 18 miljardia dollaria ja taman aaksena koko yritystoiminnan liike-
tappioksi muodostuu yli 8 miljardia dollaria. Tappbvat padosin seurausta Fordin yri-
tystoiminnan uudelleenjarjestelykuluista, autonviatajien valisesta hintakilpailusta ja
nopeasti muuttuneista asiakasvaatimuksista. Kustden leikkaamisella ja toimintojen
uudelleenjarjestamisella Ford saa pienennettyégaaean vuoden tappioita. Fordin epa-
onneksi vuonna 2008 alkanut maailmantalouden swaitima laski automyyntia
enemman kuin Ford ehti supistaa omaa tuotantokaettsaan.

Kuten kuvasta 19 kay ilmi, oli Fordin koko yritygtannan liikevoittoprosentti erittain
hyvalla tasolla viela tarkastelujakson alkupuolelfordin vuosituhannen vaihteessa
esiintyneet ongelmat ja maailmantalouden taantumiehsivat liikkevoittoprosentin
matalalle tasolle aiempaan verrattuna. Fordin te#¢longelmat alkavat vasta tarkaste-
lujakson loppupuolella ja niiden seurauksena kaktystoiminnan liikevoittoprosentis-
ta ei ole mitdan positiivista sanottavaa. Forditosegmentin liikevoittoprosentti on
tarkkailujakson alkupuolella sangen hyvalla taseasinkin jos sitd vertailee muiden
tassa diplomitydssa analysoitujen yritysten autosagtien vastaavan ajan tuloksiin.
Ford ei kuitenkaan onnistu saamaan autosegmentuisteellista kannattavuutta mi-
tenkaan jarkevalle tasolle vuoden 2000 jalkeen.
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Kuva 19. Fordin koko liiketoiminnan ja autosegmentn liikevoitot ja liikevoittoprosentit vuosilta 1998-2008.
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Kuvassa 20 on esitetty Fordin koko liiketoiminnangutosegmentin paaomien kierto-
nopeudet ja paaomien tuottoprosenR() vuosilta 1998-2008. Vaikka Fordin liike-
vaihto kasvaa tarkastelujakson alkupuolella nopesitika keskivaiheilla maltillisesti,
on hAammentavaa havaita koko liiketoiminnan paaokmemonopeuden pysyttelevan 0,6
tuntumassa. Vasta tarkastelujakson loppupuolellallsga hieman parantua mutta tal-
|6inkin se saavuttaa parhaimmillaan vain hiemaa @l7 tason. Autosegmentin osalta
paaoman kiertonopeus jopa paranee vaikka liikewdihtvaa tarkastelujakson alkupuo-
lella. Vuonna 2001 julkistetun autosegmentin ebuytissuunnitelman seurauksena paa-
oman kiertonopeus lahtee matalakoon laskuun. Taetié ita, etta Ford alkaa panos-
taa laadun parantamiseen ja uusiin tuotantotekimlog. Autosegmentin paaoman
kiertonopeus saa uutta vauhtia vasta vuonna 2008in Ford ilmoittaa alkavansa kes-
kittyd ydinliiketoimintaansa. Kyseisesta ajankohidakihtien Ford alkaa vébhitellen
hankkiutua eroon ydinliiketoimintansa kannalta deéltisista yrityksistd. Vuoden 2006
notkahdus autosegmentin paaoman kiertonopeudelittgydeékevaihdon heikkenemi-
sella. Kyseisend vuonna Ford herasi entistd ternaka jarjestelemaan liiketoimin-
taansa ja taman seurauksena padaoman kiertonoggusdianakkaaseen kasvuun kun
Ford alkoi hankkiutua eroon ylimaaraisesta tehdaagiteetista ja taseen sisallosta.

Koko yritystoiminnan ja autosegmentin sijoitettujg@@omien tuottoprosentit ovat mel-
ko hyvalla tasolla viela tarkastelujakson alkupilaleKoko yritystoiminnan paaoman

tuottoprosenttia kuitenkin laskee padoman melk&kuoekiertonopeus. Oikeastaan koko
tarkastelujakson ajan laskeva koko yrityksen paadwotnattoprosentti on seurausta ra-
hoitusliiketoiminnan kannattavuuden jatkuvasta stpnisesta. Autosegmentin paa-
oman tuottoprosentti ei saa vuoden 2000 jalkeeutimkaan positiivista arvoa koko tar-
kastelujakson aikana. Vaikka segmentin paaomamnokiepeus on verrattain hyva ei se
kuitenkaan auta siihen seikkaan, etta Ford ei lgkene tuottamaan markkinoille riit-

tavasti sellaisia autoja, joiden valmistaminen jyminen olisi kannattavaa.
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Kuva 20. Fordin koko liiketoiminnan ja autosegmentn padomien kiertonopeudet ja sijoitettujen padomien
tuottoprosentit (ROI) vuosilta 1998-2008.

Kuvassa 21 on esitetty Fordin koko vastaavaa -putaleeen koostumus vuosilta 1998—
2008. Yhdysvaltalaisten autovalmistajien samanigaltes on havaittavissa myos verrat-
taessa kuvia 17 ja 21. Fordin ja General Motorsassinvisen rahoitusliiketoiminnan
seurauksena myyntisaamisten, varastojen seka kseeeja aineettoman omaisuuden
yhteenlaskettu osuus koko taseen loppusummasteja®0 %:iin.
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Kuva 21. Fordin koko liiketoiminnan myyntisaamisten varastojen, aineellisen ja aineettoman omaisuuden
sekd muiden vastaavien osuus koko taseen loppusumste vuosina 1998—-2008.

Fordin tapauksessa nayttasi silta, ettd myyntisstmiosuus laskee aina vuoteen 2004
asti. Kyseisena vuonna myyntisaamisten maara ola,nslla tasta eteenpain Ford ei
iImoita sita enaa erikseen. limoittamatta jattamisgy ilmenee vuoden 2004 vuosiker-
tomuksessa seuraavastiutomotive sector receivables (generated primanm ve-
hicle and parts sales to third parties) sold to &dZredit. These receivables have been
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reclassified from Finance receivables, net to Readdes, net for presentation on our
Consolidated Balance Shéet.yhyesti suomennettuna edella mainittu tarkoit#a
autosegmentti myy myyntisaamisensa rahoitussegtheejatise kokoaa myyntisaamiset
yhteen isompaan taseessa ilmoitettuun eraan meakavien kanssa.

Varastojen osuus taseen loppusummasta nayttassakas koko tarkastelujakson ajan.
Varaston koostumuksen kehitys on myds Fordin kaanatsottuna erittain epamiellyt-
tava. Valmiiden tuotteiden osuus koko varaston stevoli tarkastelujakson alussa viela
alle 50 %. Fordin hidas reagoiminen muuttuneissimkasvaatimuksiin nakyy tarkaste-
lujakson loppupuolella varaston koostumuksessan,siétéd vuonna 2007 valmiiden
tuotteiden osuus koko varaston arvosta on kivugmuelkein 70 %:iin. Maailmanta-
louden sydksyn ja sitd seuranneen automyynnin pugem seurauksena varaston ar-
vosta jo yli 75 % oli valmiita tuotteita vaikka Fbmoli leikannut tuotantoaan rajusti
muutaman viimeisen vuoden ajan.

Aineellisen omaisuuden suhteellinen osuus nayttatkemn siniaallolta. Aallonpohjat
osuvat vuosille 2001 ja 2008, huiput vuosille 1388004. Ensimmaista aallonpohjaa
selittéaisi tarkastelujakson alussa vabhitellen aleaét pAdomamenot, eli poistot ovat ol-
leet suurempia kuin investoinnit. Toisen aallonpohyoisi olettaa johtuvan tarkastelu-
jakson loppupuolella tapahtuneesta tuotantokapsitdeikkaamisesta. Aallonhuiput
nayttaisivat asettuvan melko hyvin Fordin hyvienymjkausien loppupéihin. Ensim-
maista aallonhuippua on melko mahdotonta arvidida, ei tunne Fordin lilketoimin-
nan kehitysta ennen vuotta 1998. Jalkimmaisen rdallipun osalta voisi todeta, etta
aineellisen omaisuuden suhteellinen osuus tasggrusoimmasta on korkeimmillaan
vuonna 2004, joka oletettavasti on seurausta muarntamoden kestoisesta liikevaihdon
kasvusta. Kyseisen kasvun aikana Ford alkoi invéatinotekehitykseen ja tuotantolait-
teisiin tuodakseen markkinoille uusia, laadukkaamjaijoustavammin tuotettuja auto-
ja. Oikeastaan taman jalkimmaisen aallonhuipunegik Ford alkoi keskittya yha
enemman ydinliiketoimintaansa, joka tietysti tatkapdaoleellisten yritysten ja aineel-
lisen omaisuuden myyntia.

Kuvassa 21 esiintyvét aineettoman osuudet selittiyydin pitkalti Fordin yritysostoil-
la. Vuonna 1999 Ford osti Volvon henkildautoliikietdnnan ja jo seuraavana vuonna
vuorossa oli Land Rover -merkkisten maastoautogmastustoiminta. Muun muassa
naiden yrityskauppojen seurauksena taseeseentikirjiiikearvoa, jota sitten vuosien
saatossa poistettiin. Tarkastelujakson viimeisamgtena Ford myy Jaguarien ja Land
Roverien tuotannot intialaiselle Tata Motorsille.

4.5. Honda Motor Company

Honda Motor Company on Japanissa vuonna 1948 e#iwshuun muassa henkil6au-
toja, moottoripydrid, pienkoneita valmistava yritjarsinaisen valmistustoiminnan li-
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saksi Honda tarjoaa tuotteidensa myynnin edist&sisehoituspalveluita. Vuonna
2008 Honda Motor Company valmisti ja myi henkilGgatHonda ja Acura -brandeilla.

Honda Motor Companyn ilmoitti vuoden 2009 tilinpdiégessaan liikkevaihdokseen noin
10 000 miljardia jeni&, joka noin 78 miljardia earsilloisella valuuttakurssilla laskettu-
na. Henkildautojen myynnin osuus kyseisesta liikedasta oli noin 77 %, moottori-
pyorien 14 % ja rahoituksen noin 6 %. Tilikauder02Gikana Honda onnistui myy-
maan noin 3,5 miljoonaa henkildautoa ja naiden kkmna-alue oli Pohjois-
Amerikka, jossa kaupaksi kavi noin 1,5 miljoonaandan valmistamaa autoa. Tuolloin
Hondan palkkalistoilla oli noin 182 000 ty6ntekijaa

Valitulla tarkastelujaksolla Hondan vuosikertomussévumaara vaihteli 20136 kappa-
leen valilla. Sivujen kappalemé&éaran kasvua sesétaettd 1990-luvun loppupuolen ja
2000-luvun alun vuosikertomukset eivat sisaltanggdellisia tilinpaatostietoja tarvitta-
vine liitteineen. Tasta eteenpain tekstissa kagttetdonda Motor Companysta vain ly-
hempaa termia Honda.

45.1. Vuosikertomuksissa korostetut tunnusluvut

Vuosien 1999-2002 valisena aikana julkaistuissaddan/uosikertomuksissa yrityksen
taloudellisen suorituskyvyn paakohdat esitetéBiméancial Highlights nimisesséa osi-
ossa. Kyseisen osion valittotmassa yhdessa tuodasnrayos yritystoiminnan paakoh-
dat, eli valmistettujen tuotteiden myyntilukumadggttulot markkina-alueittainOpe-
rating Highlights nimisessa osiossa. Vuoden 2002 vuosikertomukéékegn nama
molemmat osiot ovat niputettu samaririancial Highlight$ -osion alle siten, etta ta-
loudellisen suorituskyvyn tunnusluvut esitetadfinancial Datd ja yritystoiminnan
tunnusluvut Operating Highlight% alaotsikkojen alaisuuksissa.

Taloudellisen suorituskyvyn esittdmiseksi kaytetynhnusluvut pysyvét oikeastaan
muuttumattomina koko tarkastelujakson aikana. Kstseitunnuslukujen esitysjarjestys
muuttuu hieman tarkastelujakson loppupuolella jenal muutamaan tunnusluvun
koostumusta tarkennetaan jonkin toisen tunnuslwasurla. Vuoden 2003 vuosikerto-
mus on ainoa, jossa kyseisten tunnuslukujen joakesgetdaan suhteellisina tunnuslu-
kuina oman paaoman tuottoproserf®OE) ja omavaraisuusastEdquity Ratig. Hondan
kaikissa vuosikertomuksissa esiintyneet yrityksearisuskykya ilmaisemiseksi kayte-
tyt tunnusluvut I0ytyvat seuraavasta listasta:

e Liikevaihto (Net sales and other operating revehue

» Liikevoitto (Operating incomg

* Tulo ennen veroja ja paaomatulojagome before income taxes and equity in
income of affiliates

e Tilikauden voitto Net incomg

* Maksetut osingot Gash dividends paid during the per)od
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*  Oma paddoma Stockholders’ equidy
e Taseen loppusumma Tdtal assets
* Poistot Depreciatior)
e Investoinnit Capital expenditures

Edella esitetysta listasta on jatetty pois kaikkinesina osakekohtaista informaatiota
iimoittavat tunnusluvut, vuoden 2007 vuosikertonasgta alkaen ilmoitetut tutkimus- ja
tuotekehityskulut Research and developmgfd vuosien varrella ilmaantuneet muuta-
mien paatunnuslukujen koostumusta tarkentavia apusluvut. Alkaen vuoden 2006
vuosikertomuksesta tulo ennen veroja ja paaomatutapnusluvun jalkeen listassa il-
moitetaan erikseen paaomatul@qity in income of affiliatgs Vuosien 1999-2002
valisten vuosikertomusten yhteydessa kaikista adistnusluvuista oli esitetty paatty-
neen tilikauden arvon liséksi edellisen kaudenaaas arvo ja vuoden 2003 vuosiker-
tomuksesta alkaen kolmen edellisen kauden arvakiséa vuosikertomusissa paatty-
neen tilikauden arvot olivat ilmoitettu myds Yhdgd#wjen dollareinalSD).

4.5.2. Muut vuosikertomuksissa esiintyvat tunnusluv ut

Hondan vuosikertomuksissa esiintyy huomattavanilsikuinen joukko erilaisten tun-
nuslukujen historiakehityksesta kertovaa kuvaajaakastelujakson alkupuolen vuosi-
kertomusten taloudellista suorituskykya ilmaiseviennuslukujen yhteydessa ei esitet-
ty ainuttakaan kuvaajaa. Vuoden 2002 vuosikertomstiessalkaen Honda alkoi havain-
nollistaa tiettyjen korostamiensa tunnuslukujertdmiakehitysta. Naihin kuvaajiin oli
my0s sisallytetty tunnuslukulistassa esittamattomignuslukuja. Hondan vuosikerto-
muksissa tunnuslukujen kehitysté oli esitetty pa@ssuraavien kuvaajien avulla:

» Liikevaihto (et Salep

» Liikevoittoprosentti (Operating Margin)

* Tutkimus- ja tuotekehityskulut R&D Expenses

e Tutkimus- ja tuotekehityskulujen prosentuaalinemiuss liikevaihdosta R&D
expenses as a percentage of net 3ales

» Tilikauden voitto Net Incomg

* Investoinnit Capital Expenditures
* Poistot Depreciatior)

* Taseen loppusumma Tdtal Assets

* Oma padadoma Stockholders' Equily

* Oman padoman tuottoprosentti RJE, Return On Equity

Edella olevasta listassa esiintyvaa liikevoittopridtia Honda alkoi ilmoittaa vasta vuo-
den 2003 vuosikertomuksesta alkaen.

Yll& mainittujen tunnuslukujen liséksi Hondan vdastomuksissa on esitetty joka vuo-
si muun muassa tuotteiden myyntilukuja ja niideattamaa markkinakohtaista liike-
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vaihtoa. Yhteista kaikille tdssa kappaleessa malil@tkuvaajille on se, etta ne esittavat
paattyneen tilikauden arvojen lisdksi neljan edeflikauden arvot. Valitettavasti kaikis-
ta kuvaajissa kaytetyista tunnusluvuista ei ollubsikertomusten varsinaisissa teks-
tiosuuksissa ainuttakaan mainintaa. Vuosikertonstdbytyi toki paljon muitakin ku-
vaajia, jotka saattoivat esiintya tyypillisesti nathden kerran koko tarkastelujaksolla.
Tallaisia kuvaajia ovat esimerkiksi jonkin tietyrarkkina-alueen talouskehitys, raaka-
6ljyn ja bensiinin hintakehitys sek& Euroopan digsgtbisten autojen myyntimaarien
kehitys.

4.5.3. Kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut ja nii lle asetetut tavoitteet

Hondan ilmoittamien tunnuslukujen joukosta melkdppe eritella suoraan absoluuttis-
ta ja suhteellista kannattavuutta ilmentavét tuhnvug. Hondan vuosikertomusteii=
nancial Highlight$ tai "Fianncial Datd -osuuksissa ilmoittavat tunnusluvut kertoivat
yhta poikkeusvuotta lukuun ottamatta ainoastaambyhébsoluuttista kannattavuutta.
Suhteellista kannattavuutta ilmaisevat tunnusluaytyivat tarkastelujakson alkupuo-
lella ympari vuosikertomuksia ripotelluista kuvatgi ja hieman myéhemmin "Financial
Highlights” -osion yhteyteen liitetyista kuvaajista

Hondan kayttamat absoluuttista kannattavuutta gt tunnusluvut:

» Liikevoitto (Operating incomg

e Tulo ennen veroja ja padomatulojalndome before income taxes and equity in
income of affiliates

* Tilikauden voitto Net incomg

ja suhteellista kannattavuutta ilmaisevat tunnugiuv

» Liikevoittoprosentti (Operating Margin)
* Oman padadoman tuottoprosentti  RAE, Return on equity

Hondan vuosikertomuksissa ei kuitenkaan asetetée nénnusluvuille ainuttakaan ta-
voitetta. Aivan jokaisesta vuosikertomuksesta [§ykpitenkin toimialakohtaisesti ase-
tettu kappalemyyntimaara. Myyntimaaran tarkka sitteleminen antaisi viitteita tuo-
tantokapasiteetin optimoimiseen ja sita kautta nogst/aan kannattavuuteen.

Tavoitteiden asettelu kohdistuu Hondan tapaukskggia tarkasti ympariston suojele-

miseen ja turvallisuuden parantamiseen. Oikeagtdamsessa Hondan vuosikertomuk-
sessa asetetaan hyvin selkeité tavoitteita joktatuotoiminnan aiheuttamien paastojen
leikkaamiseksi ja Hondan kehittdaman moottoritekg@a polttoaineen kulutuksen ja

paastojen pienentamiseksi.
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4.5.4. Yrityksen nakemys kannattavuuteen vaikuttavi  sta tekijoista

Kuten jo aiemman luvun loppupuolella todettiin, tker Honda jokaisen vuosikerto-
muksen yhteydesséa aina tulevan tilikauden tuottekiddonaismyyntitavoitteen. Taman
tiedon pohjalta on perusteltua olettaa, ettd Hornldamattavuus on sidoksissa tuotan-
tomaaraan ja tata varten mahdollisimman optimaaisenitoitettuun valmistuskapasi-
teettiin. Varsinkin tarkastelujakson alkupuolellaogikertomuksissa Honda tuo esille,
ettd se aikoo rakentaa uusia tuotantolaitoksiaadtfiyttoon uusia tuotantotekniikoita jo
olemassa olevissa tuotantolaitoksissa ja vahent@rhallikohtaisten valineistén seka
tuotantoprosessien vaiheiden lukumaaraa. Nailléilei Honda pyrkii kasvattamaan
tuotantoprosessien tehokkuutta, nopeutta ja joustéa. Myynnin laajentamiseksi
Honda kertoo my6s panostavansa maailmanlaajuisaedkimointiin.

Vuoden 2000 vuosikertomuksesta loytyy, ettd Horidacapanostaa voimakkaasti tut-

kimukseen ja tuotekehitykseen. Viela tuolloin Hom@dusi jopa vahvistaa Japanin kes-
keistd asemaa tutkimus- ja tuotekehitysmaana. Ssamamsikertomuksessa Honda ker-
too ottavansa kayttoon uuden digitaalisen jarjesdel autojen tuotekehitysprosessin
yhteyteen vahentaakseen sen kustannuksia ja lapaik@a. Japanin jenin heikon va-

luuttakurssin vuoksi Honda nékee jatkossa kannaltkavperustaa uusia henkildautojen
tuotantolaitoksia lahemmaksi markkina-alueita jarsikoettaa valttdd valuuttakurssien
vaihtelun epasuotuisuutta.

2000-luvun vaihteen tietamilla Hondan vuosikertosiska esiintyy useaan otteeseen
mainintoja uusien tuotantolaitosten perustamiséagmnin ulkopuolelle. Kyseiseen ai-
kana henkildautojen myyntivolyymit ovat melko véiai Aasiassa Japania lukuun ot-
tamatta. Vuoden 2001 vuosikertomuksessa Honda dkeetitd Aasiassa vuonna 1997
tapahtuneen valuuttakriisin seurauksena se erdylsmnittanyt huomiota Aasian pie-
nivolyymisten autotehtaiden kannattavuuteen niitiestantoprosesseja hiomalla. Nai-
den tehtaiden kannattavuutta Honda on saanut pettaanmuun muassa kustannuksia
alentamalla, teknologia siirroillagthnology transfejs henkiléstoresurssien kehittdmi-
sella ja autojen valmistamisella myo6s toisille nkamk-alueille. Samassa vuosikerto-
muksessa Honda tuo esille, etta sen tavoitteersaada Euroopan toimintansa kannat-
tavaksi vuoden 2003 loppuun mennessa. Taméan teepithikaansaamiseksi Honda
mainitsee uudelleen organisoivansa Euroopan myjafiakeluverkostonsa seka alka-
vansa varustaa Euroopassa myytavia henkildautora Is1otorsilta alihankittavilta die-
selmoottoreilla. Osana Euroopan automarkkinoidemakkaan dieselGitymisen vuoksi
Honda julkistaa samassa vuosikertomuksessa myées&k kehittaa ensimmaisen oman
dieselmoottorin Isuzu Motorsin avustuksella.

2000-luvun alkupuolella Honda kertoo aiemmissa keytomuksissa esitellyn uuden
henkildautojen tuotantoprosessin kayttoonoton wikklapanissa. Vuoden 2001 vuosi-
kertomuksen mukaan Honda on onnistunut uuden ttegeosessin avulla puolittamaan
uusien henkildautomallien valmistuksen aloittamiségvittavat investoinnit ja lyhen-
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tamaan 30 % uusien autojen kokonaisvalmistusakadglella tuotantolinjalla voidaan

nykydan valmistaa viiden eri henkildautomallin sifakahdeksaa eri henkildautomallia.
Myds uuden tuotantolinjan rakentamiseen tarvittalaitusinvestoinnit ovat saatu puo-
litettua.

Vuoden 2002 vuosikertomuksessa Honda ilmoittaaavisa ylpea siitd, etta se on on-
nistunut jatkuvasti parantamaan menestystaan jgttagaan riippumattomuutensa
vaikka maailmanlaajuisella autonvalmistusalalla tnealmistajat ovat yhdistaneet toi-

mintojansa tai ostaneet pienempia autonvalmistéjidé. jatkuvan maailmanvalloituksen

seurauksena Honda toteaa myds tiivistavansa wibgispaikallisten myyntiverkostojen

seka tutkimus- ja tuotekehitysyksikdiden kanssa yma@kseen paremmin paikallisia
asiakastarpeita. Nailla toimilla Honda pyrkii nopeain ja tehokkaammin tarjoamaan
juuri sopivia tuotteita ja palveluita kulloisillekimarkkinoille.

Tarkastelujakson keski- ja loppuvaiheilla Hondannppiste automalleissa siirtyy
enemman pelkistd uudistuksisfadelifty kohti useampien uusien, jopa taysin markki-
nakohtaisten automallien esittelyyn ja valmistukse&asian markkinoiden valloitus-
strategiasta Honda valayttaa, etta se toivoo valmvaottoripydrabrandin avulla myos
kykenevansa kaappaamaan kyseisten alueiden heutkitbarkkinatkin. Alkaen vuoden
2006 vuosikertomuksesta Honda alkaa kokea haaggitaattavuuden yllapitamiseksi.
Kyseisena aikana raaka-aineiden, kuten esimerkdadadljyn, alumiinin ja teréksen
hinnat kohoavat rajusti ja maailmantalouden talasskn jatkuvuutta aletaan kyseen-
alaistaa. Kannattavuuden sailyttamiseksi Hondacaifta leikata kustannuksiaan, pa-
nostaa tutkimukseen ja tuotekehitykseen ja kehitig@#antoa seka myyntiverkostoa.
Kannattavuus kuitenkin heikkeni siirryttdessa kdhtkastelujakson loppupuolta auto-
mallien myyntimixin ja -hintojen heikkenemisen sefl&isen kustannustason nousun
seurauksena. Myyntimixin heikkeneminen tarkoittindan tapauksessa sita, etta myyn-
ti siirtyi isoista, korkeakatteisista kohti pienepa matalakatteisempia henkildautoja.

Hondan jokaisessa vuosikertomuksessa esittamaéittetoseuraavan vuoden henkilo-
automyynnistd menee reilusti pieleen ainakin Euamomarkkinoiden osalta vuoden
2008 vuosikertomuksessa. Tuolloin Honda asettiiteaaksi kasvattaa myyntiaan Eu-
roopassa yli 20 % seuraavan tilikauden paattymiseennessa. Maailmantalouden ro-
mahtamisen myota pelkastaan Hondan englannin tehieakildautojen valmistusmaa-
ra putosi kuitenkin lahes 30 % edellisen vuodemmistusmaarasta. Nain suuri virhe
kapasiteetin mitoituksessa on varmasti johtanukitidgvaan kannattavuuden putoami-
seen.

Koko tarkastelujakson aikana l&hes jokaisessa kadsemuksessa Honda esittaa Japa-
nin jenin heikon valuuttakurssin epésuotuisia vaikaia liikevaihtoon ja -voittoon.
Useassa vuosikertomuksessa oli esitetty, ettd wiliké Hondan tulos ollut jos valuu-
tanvaihtokurssi olisi pysynyt samana edellisestadesta. Muun muassa heikon jenin
valuuttakurssin seurauksena Honda perusti herkésia tehtaita Japanin ulkopuolelle
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ja alihankki autojen valmistamisessa tarvittavaatasiden l&hialueilta. Honda kokee
jenin valuuttakurssin muutoksen positiiviseksi vaimutamana vuotena hieman 2000-
luvun vaihteen jalkeen.

4.5.5. Korostettujen tunnuslukujen antama kokonaisk uva

Liitteeseen 6 on koostettu kaksi kuvaajaa niistintisluvuista, jotka esiintyvat jokai-
sessa tarkasteluvalin Hondan vuosikertomuksessa 'Jelancial Highlights' tai "Fi-
nancial Datd -osioissa. Yksikaan ndista tunnusluvuista ei dwitaan esitd suhteellista
tietoa Hondan liiketoiminnasta. Osa Hondan vuosituksiin ripotelluista kuvaajista
sisélsivat myos suhteellista tietoa ilmaisevia tslakuja, kuten esimerkiksi liikkevoiton
suhdetta liikevaihtoon, eli liikevoittoprosentti@gerating Margir). Valitettavasti tallai-
sia suhteellisia tunnuslukuja ei kuitenkaan oltwien kasitelty vuosikertomusten teks-
tiosuuksissa ja siten niiden lukuarvojen keraamikewaajien kayria tulkitsemalla ei
ollut mielekéasta.

Liitteen 6 kuvassa 1 on esitetty Hondan liikevqittoitto ennen veroja ja véhemmisto-
osuuksia, tilikauden voitto ja liikevaihto. Naidtaikki muut paitsi likkevaihto ilmaise-
vat Hondan absoluuttista kannattavuutta. Vuosie9842007 vélisena aikana nayttaisi
silta, ettd Honda onnistuu melkein tuplaamaan likavaihtonsa kuin tilinpaatéksen eri
rivien tulokset. Tilinpaatoksen eri erat nayttaiimuuttuvan kyseisen kuvan perusteel-
la tarkasteltuna melko samassa suhteessa liikemaikdnssa. Vuoden 2008 osalta tu-
lokset ovat kuitenkin melko synkk&a luettavaa. Kaikikevaihto putoaa samalle tasol-
le kuin se oli vuonna 2006, putoavat tilinpaatokemriden rivien tulokset noin neljan-
teen osaan samaisen vuoden vastaavista arvoista.

Saman liitteen kuva 2 esittdd Hondan investoint@istojen, jaetun osingon, oman
paaoman seka taseen loppusumman kehitysta. Vub883:-2007 valisena aikana néayt-
taisi silta, ettd investoinnit, oma pddoma ja tadeppusumma kasvavat enemman kuin
kaksinkertaisiksi. Poistojen mé&ara nayttaisi jyarijuuri kaksinkertaistuvan. Suurim-
man muutoksen kokee kuitenkin jaetun osingon koissnanman maard. Kyseisella
aikavalilla se nayttaisi jopa kahdeksankertaistuMamestointien maaran voimakasta
kasvua tarkastelujakson loppupuolella voisi sdlitttondan valmistustoiminnan paino-
pisteen siirtyminen moottoripydrien valmistukselsemkildautojen valmistukseen, joka
tarvitsee isommat investoinnit esimerkiksi tuotéinfan perustamiseksi tai autojen mal-
livaihdokseen. Poistojen suhde investointeihin e@hdayttaisi laskevan tarkastelujak-
son loppupuolelle siirryttdessa ja tata ilmidtéasveelittaa esimerkiksi se, etta uudet tuo-
tantolinjat sietavat paremmin uusien autojen tumg@m ottamista ilman merkittavia
muutoksia. Oman paaoman ja taseen loppusummarekayehitys antaisi sellaisen ku-
van, ettd Hondan oman pddoman maard kasvaa hitaakuim taseen loppusumma.
Oma paédoma jaettuna taseen loppusummalla kertbdksen omavaraisuuden ja tasséa
tapauksessa nayttaa silta etta se laskee jonkranzevuoden 2008 arvoilla laskettuna
omavaraisuusaste on hieman yli 30 %.
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4.5.6. Honda ennalta valittujen mittareiden valossa

Seuraavat nelja kuvaa tuovat esille miten Hondako Kioketoiminta ja autosegmentti
suoriutuvat ennalta valittujen tunnuslukujen vadoaikavalilla 1998-2008.

Kuvasta 22 kay ilmi Hondan koko liiketoiminnan jatesegmentin liikevaihtojen ja ta-

seiden loppusummien kehitys. Hondan liikevaihtottéisi kasvavan vallan mainiosti

valitulla tarkastelujaksolla, varsinkin jos jatthkéomioimatta vuoden 2008 luvut. Vuo-
sien 1999-2007 valisena aikana Hondan liikevailatikskkertaistuu ja tdma on saavu-
tettu oikeastaan tuplaamalla henkil6autojen, moipiyérien ja pienmoottorien vuodes-

sa myytavat kappaleméaarat. Tama saavutus on siglassa erikoinen, ettd Honda on
onnistunut skaalaamaan liiketoimintaansa ilman hattamia epdjatkuvuuskohtia vaikka
maailmantalouden kehityksessa on esiintynyt muutamiaempi kuoppa kyseisella tar-
kasteluvalilla. Autosegmentin liikevaihdon kehityéyttaisi noudattavan taman kuvan
perusteella samalla linjalla koko yrityksen liikévadon kehityksen kanssa.

Taseiden loppusummien kehityksesta voisi todetaRkB2 perusteella, etta siina missa
Hondan koko yritystason liikevaihto kaksinkertaisttaseen loppusumman kehitys on
nopeampaa kuin liikevaihdon kehitys. Esimerkiksosien 1998—-2007 valisena aikana
taseen loppusumma kasvaa noin viidesta biljoonasiatd hieman yli 12 biljoonaan
jeniin, mika on jo selvasti yli kaksinkertainen kigh. Kuten liikevaihtojen muutoksien
tarkistelun yhteydessa todettiin, ettd autosegmeliikevaihto noudattaa lahes taysin
koko yrityksen liikkevaihdon kehitystd, on tilannensa myos autosegmentin taseen lop-
pusumman ja koko yritystoiminnan taseen loppusumkaassa.
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Kuva 22. Hondan koko liiketoiminnan ja autosegmenti liikevaihdot ja taseen loppusummat vuosilta 1998—
2008.

Kuvassa 23 on esitetty Hondan koko liiketoiminnaragtosegmentin liikevoitot ja lii-
kevoittoprosentit vuosilta 1998—-2008. Siina misdéllenen kuva kertoi liiketoiminnan
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kasvusta, kertoo tama kuva minké tasoista absdtautiikevoittoa kyseisella liikkevaih-
dolla saavutettiin. Kuva kertoo myos liikevoitonhseellista osuutta liikkevaihtoon. Tar-
kastelujakson alkupuolella Hondan absoluuttinennk#tavuus on laskuluisussa. Tata
likevoiton hienoista pudotusta perustellaan Honglansikertomuksissa muun muassa
Pohjois-Amerikassa ja Euroopassa heikkenevallaustlanteella seka 2000-luvun alus-
sa alkaneella jenin valuuttakurssin heikkenemiséfiéndan liikevoitto léhtee jalleen
nousuun kun maailman markkinat alkavat elpya Pekjonerikan ja Euroopan vana-
vedessa. Tarkasteluvalin keskivaiheilla, eli vuasd®03 ja 2004 tapahtunut liikevoiton
notkahdus on osittain seurausta Euroopan taloudekkaisesta kehityksesta.. Koko
tarkastelujakson ajalta liikevoitosta on melko pabdeta muuta kuin, ettéd sen kehitys
riippuu Hondan tapauksessa enemman maailmantal@auetanteista kuin esimerkiksi
liikevaihto.

Kuvassa 23 esitetty autosegmentin liikevoitto rigitmukailevan koko yritystoimin-
nan liikevoiton muutoksia tarkastelujakson alkumlial Vasta vuoden 2003 vaiheilla
autosegmentin liikkevoiton kehitys alkaa jaada siigman jalkeen. Kuten koko Hondan
likevaihdon kehityksen yhteydessé otettiin esid#d Honda piti Euroopan nihkeaa ta-
louskehitysta osasyyllisend kannattavuuden laskifyseiseen ongelmaan liittyy myos
vuoden 2001 vuosikertomuksessa esiintynyt mainsiita, etta Hondalla on tarkoitus
saada Euroopassa tapahtuva tappiollinen autoilitpvéi liiketoiminta kannattavaksi
vuoden tilikauden 2003 loppuun mennessa. Tosin ead@D03 vuosikertomuksessa ei
kuitenkaan |16ydy yksiselitteista mainintaa siitéié éoteutuiko kyseinen tavoite. Tarkas-
telujakson loppupuolella autosegmentin liikevaih#yttaisi edelleen muuttuvan samas-
sa suhteessa koko yritystoiminnan liikevaihdon raksiin nahden kuin vuodesta 2003
lahtien. Maailmantalouden heikon tilanteen seuran&sHondan autosegmentin liike-
voitto on lahes nolla. Jos kuitenkin tarkasteleeaku23 esittdmien pylvaiden pituuksia,
voi havaita, ettd vuonna 2008 koko yrityksen lii#tioa edustava pylvas on melkein
yhta pitka kuin muutaman edellisen vuoden autosegmga koko yritystoiminnan lii-
kevoittoja edustavien pylvaiden pituuksien eroti@mén huomion perusteella voisi
olettaa, ettda Hondan muiden segmenttien liikevi@io on kuitenkin pysynyt lahes sa-
malla tasolla kuin aiemmin. Toisin sanoen Hondakeloimista vain autosegmentti
nayttaisi karsineen merkittavasti maailmantaloudenahduksesta.

Kuvan 23 mukaan Hondan koko yritystoiminnan ja aegmentin liikevoittoprosentit
ovat oikeastaan identtisia tarkastelujakson alasta keskivaiheille asti. Alkaen vuo-
desta 2003 autosegmentin liikevoittoprosentti dre$ipoikkeuksetta noin yhden pro-
senttiyksikon alhaisempi kuin koko yritystoiminnéikevoittoprosentti. Tama ilmiota
selittéa varmasti autoliiketoiminnan kannattavuggdmat Euroopassa, tiukentunut hin-
takilpailu ja varsinkin tarkastelujakson loppupulalevoimakkaasti nousseet raaka-
ainekustannukset. Hondan autosegmentin liikevaitegntin tasosta voisi vield lopuksi
todeta, etté vain Toyotalla pystyy parempaan ke&&ndiseen autosegmentin liikevoit-
toprosenttiin tassa diplomitydssa tarkastelluisteyksista.



80

Miljardia JPY

10 %

1000
900

9%

800

8%

700

7%

600

6 %

500
400
300
200
100

5%
4%
3%
2%
1%

0%

1998
1999
2000
2003
2004
2005
2006
2007
2008

2001
2002

m Liikevoitto AS Liikevoitto =fll=Liikevoittoprosentti ==<=AS Liikevoittoprosentti

Kuva 23. Hondan koko liiketoiminnan ja autosegment liikevoitot ja liikevoittoprosentit vuosilta 1998-2008.

Kuvassa 24 on esitetty Hondan koko liiketoiminnarajitosegmentin paaomien kierto-
nopeudet ja padaomien tuottoproseniO() vuosilta 1998-2008. Hondan koko yritys-
toiminnan pddoman kiertonopeus nayttaisi olevasukgsa koko tarkasteluvalin ajan.
Kyseinen ilmid oli jo todettavissa aikaisemmin koval avulla, jossa taseen loppu-
summa kasvoi nopeammin kuin koko yritystoiminnakelaihto. Luvuin ilmaistuna
Hondan paaoman kiertonopeus putoaa noin 1,3:sta0zsan. Myos autosegmentin
paaoman kiertonopeus heikkenee koko tarkastellivdWuosien 1998-2008 valisena
aikana autosegmentin padoman kiertonopeus putoajtbsta 1,5:teen. Vaikka Hon-
da esitti useassa vuosikertomuksessa kehittavaitg&esti henkildautojen tuotantojar-
jestelmia ja jopa raportoi kehityshankkeiden saaksit, ei niilla nayttaisi kuitenkaan
olevan huomattavia positiivisia vaikutuksia autosegtin paddoman kiertonopeuteen.
Paaomien kiertonopeuksien putoamisten negatiiwiaddutukset heijastuvat sijoitettu-
jen paaomien tuottoprosentteihin. Viela tarkastspn alkupuolella, vuonna 1998
Hondan koko yritystoiminnan paaoman tuottoproseuittiyli 10 % ja autosegmentin
vastaava luku yli 17 %. Vuoteen 2008 mennessa réwi ovat kuitenkin pudonneet
siten, ettd koko yritystoiminnan padoman tuottopnds oli enda noin 7 % ja autoseg-
mentin hieman alle 12 %. Vaikka naiden laskusumetaikehitys nayttaa huolestutta-
valta, ovat Hondan sijoitettujen pdédomien tuottepruit silti verrattain hyvia tarkaste-
lun muihin yrityksiin verrattuna.
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Kuva 24. Hondan koko liiketoiminnan ja autosegmenth paédomien kiertonopeudet ja sijoitettujen padomien
tuottoprosentit (ROI) vuosilta 1998-2008.

Kuvassa 25 on esitetty Hondan koko vastaavaa -putadseen koostumus vuosilta
1998-2008. Hondan tapauksessa aineeton omaisuuen lasimerkiksi liikkearvo
(goodwill) oli sisallytetty taseen muuhun omaisuuser&éinef assels Vasta tarkastelu-
jakson keski- ja loppuvaiheilta vuosikertomusteittelista [0ytyi takautuvasti lukuarvoja
esimerkiksi liikearvolle vaikka vastaavan vuoderosidertomuksessa niitd ei oltu ra-
portoitu. Tasta syysta aineeton omaisuus on jatkttyittamatta kuvan 25 pylvasdia-
grammista johdonmukaisuuden sailyttamiseksi.
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Kuva 25. Hondan koko liiketoiminnan myyntisaamisten varastojen, aineellisen omaisuuden ja muiden vaet-
vien osuus koko taseen loppusummasta vuosina 1998608.

Kuten jo aikaisemmin kuvan 22 yhteydessa havaithudi taseen loppusumman liike-
vaihtoa nopeammasta kasvusta nayttaisi taman kv goerusteella selittyvan silla, etta
taseen koostumuksessa muiden taseen rivien kuintmggmisten, varastojen ja aineel-
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lisen omaisuuden osuudet kasvavat. Aivan kuten emkieh yritysten kohdalla, kasva-
nutta rahoitusliiketoimintaa voi pitédé osasyylligekyseiseen ilmidéon.

Kuvasta 25 kay hieman heikosti ilmi, ettd myyntme@&den osuus taseen loppusummas-
ta putoaa vahitellen tarkastelujakson alusta aimateen 2004 asti. Taman jalkeen sen
osuus alkaa vaihdella melko voimakkaasti tarkagtkéon loppupuolella ja vuonna
2008 myyntisaamisten osuus taseen loppusummadEhes sama kuin vuonna 1998.
Varastojen ja aineellisen omaisuuden osuus tasggusummasta laskee koko tarkaste-
lujakson ajan. Valmiiden tuotteiden osuus varastdjekonaisarvosta putosi valitulla
tarkastelujaksolla noin 72 %:sta alle 62 %:iin. @&s muiden rivien suhteellinen osuus
koko taseen loppusummasta kohosi tarkastelujakg@ma noin 55 %:sta 65 %:iin.
Vuonna 2004 Hondan taseen muiden rivien osuus kppmasta oli jopa noin 69 %.

4.6. Fiat Group

Fiat Group on Italiassa vuonna 1899 perustettdiseakyritys. Talla hetkella paaosan
likevaihdosta muodostavat henkiléautojen, hyotgejovojen, maatalous-, maanraken-
nuskoneiden ja naihin liittyvien komponenttien vatas seka erilaiset hyoty- ja rahoi-
tuspalvelut. Vuonna 2008 henkildautojen myynninussioko liikevaihdosta oli hie-
man alle 50 %. Fiat Group konsernin alaisuudessaisittavia automerkkeja ovat
Abarth, Alfa Romeo, Ferrari, Fiat, Lancia ja Mageraista varsinaisia massavalmis-
tusmerkkeja ovat vain Alfa Romeo, Fiat ja LancietSroupin valmistamien henkil6-
autojen paamarkkina-alueena toimi Eurooppa.

Konsernin liikevaihto oli vuoden 2008 lopussa n6#4 miljardia euroa ja kokonais-
henkilostomaara oli noin 198 000. Autosegmentkelraihto oli hieman alle 30 miljar-
dia dollaria. Kyseinen liikevaihto saatiin aikaiseknyymalla noin 2,2 miljoonaa autoa
ja niiden valmistamiseen tarvittiin noin 56 000 ki&ia.

Vuosikertomusten sivumaara vaihteli 186—-356 kamral&lilla. Vuosittain kasvanutta

sivumaaraa selittaa osittain tilinpaatoksen eroiden tarkempi lapikdyminen. Vuosi-

kertomukset muuttuivat sisallon esittdmisen osakda siten, etta 2000-luvun taitteen
aikaiset julkaisut sisalsivat runsaasti eri tunakisjen kehitysta ilmaisevia kuvaajia ja
konsernin rakenteen hahmottamista helpottavia kiR0@4 vuoden jalkeen vuosiker-

tomusten grafiikka muuttuu kuvaajien esittdmisdgtinna taiteelliseksi julkaisun ku-

vittamiseksi. Jatkossa Fiat Groupista kaytetagjpikkmmisen yhteydessa lyhempaa ter-
mi& Fiat.

4.6.1. Vuosikertomuksissa korostetut tunnusluvut

Fiatin vuosikertomuksissaHighlights of Resulfs—osion alaisuudessa korostetut tun-
nusluvut ovat jaoteltavissa ajallisesti kahteenagkakauteen. Aikavalilla 1999-2004

vuosikertomuksissa esiintyneet tilinpaatdstiedotatovaadittu italialaisen GAAR
normiston Generally Accepted Accounting Principlesukaan ja vuodesta 2005 alkaen
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IFRSnormiston [nternational Financial Reporting Standandsiukaan. Vuosien 1999—

2004 valisena aikanaHighlights of Results-osiossa esitettiin vaihteleva maara eri
tunnuslukuja, vuosien saatossa muutamia tunnusluj@iljpois alkuperaisesta listauk-
sesta mutta tyypillisesti uusia tunnuslukuja otetilalle. Vaikka koko tarkastelujakson

aikana itse tunnusluvuilla ilmoitettavat asiat py&y melko samoina, vaihteli tunnuslu-
vuista kaytetyt termit melkein jokaisen vuosikertdeeen valilla. Varsinaisen tunnuslu-
kulistan lisdksi osiossa oli esitetty markkina-#loletaisesti ja toimi-alasektoreittain jao-
teltuja tunnuslukuja. Seuraavaksi on esitetty péaptain vuoden 2004 vuosikerto-

muksessa esitetyt paatunnusluvut:

» Liikevaihto Consolidated revenugs

e Liikevoitto Operating result

* Tulos ennen korkoja, veroja, poistoja ja kuoletak&BITDA, Earnings before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortizajion

e Tulos ennen korkoja ja veroja EBIT, Earnings Before Interest and Tax-
ey

* Tulos ennen veroja Income before taxgs

e Tulos ennen vahemmistéosuusksidncéme before minority intergst

e Tilikauden voitto Group net income

* Velkaantuneisuus Nt financial positioh

*  Oma pdaoma vahemmistbéosuudet mukaan luettogkholders’ equity includ-
ing minority interest

*  Oma paadoma Qroup interest in stockholders’ equity

* Sijoitettu pagoma Net invested capital

e Kassavirta Cash flowy

* Investoinnit Capital expenditures

e Tutkimus- ja tuotekehityskulut Research and developmgnt

« Kayttokateprosentti ROS, Operating income from Industrial
Activities/Net revenugs

« Paaoman tuottoprosentti ROQI, Operating income/Average net in-
vested capital

* Oman padoman tuottoproentti RQE, Net income/Average stockholders’
equity)

Vuodesta 2005 alkaen tunnuslukujen lista pysyy ask@#an muuttumattomana, ainoas-
taan osakekohtaista tietoa tarkennettiin muutanwdml&n osalta alkaen vuodesta 2006.
Seuraavassa listassa on esitetty vuodesta 200&nalkiighlights of Results-osiossa
esitetyt tunnusluvut padkohdittain. Listasta oetfitt pois myds osakohtaista tietoa ku-
vaavat tunnusluvut.

e Liikevaihto (Net revenues
» Kayttokate Trading profi)
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» Liikevoitto (Operating profi}

* Tulos ennen veroja P¢ofit before taxes

* Tilikauden voitto Net result for the year

« Investoinnit [nvestments in tangibtantangible assels

e Tutkimus- ja tuotekehityskulut R&D expenses

* Taseen loppusumma Tdtal assets

« Velkaantuneisuus Net deby

* Oma paadoma ennen vahemmistdosuukStagkholders’ equity before minority
interes)

*  Oma padoma Qroup interest in stockholders’ equity

* Tyontekijamaara Employees at year-ehd

Kaikkien vuosien 1999-2004 valisena aikana esjatityunnuslukujen yhteydessa oli
Kirjattu paattyneen tilikauden arvon liséksi nelgitellisen tilikauden arvot. Tilinpaatos-
raportoinnin vaihduttudFRSnormistoon vuonna 2005 vaikutti vuosikertomukssia
ten, ettd vuoden 2005 vuosikertomuksessa oli gsitatn paattyneen tilikauden tunnus-
lukujen arvot seké vuoden 2004 tunnusluvut tamateaunormiston mukaan laadittuna.
Vuoden 2006 vuosikertomuksessa oli myds ilmoitetin paattyneen tilikauden tun-
nuslukujen arvojen lisaksi vain edellisen tilikandeastaavat arvot. Vuodesta 2007 al-
kaen kyseista tunnusluvuista esitettiin paattyrtédsauden arvojen lisaksi kahden edel-
lisen tilikauden arvot.

4.6.2. Muut vuosikertomuksissa esiintyvét tunnusluv ut

Fiatin vuosikertomuksissa korostetaan kuvaajienllavuseiden tunnuslukujen histo-
riakehitysta. Varsinkin tarkastelujakson alkupuoleisikertomuksissa kuvaajien méaa-
ra on huomattava. Vuosina 1999-2001 vuosikertomu8itighlights of Results—
osiossa oli esitetty tunnuslukulistan lisdksi kysamavulla liikevaihndon Consolidated
Revenues Investointien let Invested Capitaja tyontekijamaaranNumber of Emplo-
yee$ kehitysté viimeisen viiden vuoden ajalta. Kaikissiosikertomuksissa oli esitetty
hyvin tarkkoja kuvaajia osakkeisiin ja niiden omjgh liittyen.

Vuosien 1999-2001 valisena aikana vuosikertomukss#ettiin kuvaajien avulla seu-
raavien tunnuslukujen kolmen vuoden aikaista kskity

e Liikevaihto Consolidated Revenues
» Liikevoitto (Operating Incomg

* Tilikauden voitto Net Incomg

» Sijoitettu pagoma Net Invested Capital

*  Oma padadoma Stockholders’ Equily

Naiden lisaksi vuoden 1999 vuosikertomuksessastietty myos kayttopadomawdr-
king capita) ja kayttokateprosenttie®ROS kehitysta viimeiseltad kolmelta vuodelta.
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Vuoden 2001 jalkeen Fiatin vuosikertomuksissa #gjen kuvaajien maara romahtaa.
Aikaisemmin tassa luvussa esitetyt tunnusluvutyégt yleensa toki numerotaulukoi-

den muodossa, mutta kuvaajien avulla korostetdeaastaan enéa eri toimialojen liikke-

vaihdon ja tyontekijdiden markkina-aluekohtaistaogtmmusta. Vuoden 2005 jalkeen
tatakaan informaatiota ei enéaa tuoda esille kugaamuodossa. Alkaen vuodesta 2005
Fiatin vuosikertomukset siséltavat oikeastaan ers@#keinformaatiota esittavia kuvaa-
jia.

4.6.3. Kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut ja nii lle asetetut tavoitteet

Edellisissa luvuissa esitetyista, varsin runsasiésia tunnuslukujen joukosta on melko
helppo poimia absoluuttista ja suhteellista kamvatiitta iimaisevat tunnusluvut. Vaik-
ka muut tunnusluvut eivat suoraan ilmaise absdkiattai suhteellista kannattavuutta,
on niista kuitenkin johdettavissa jonkinlaisia nkavia esimerkiksi tulevaisuuden kan-
nattavuuskehityksesta. Mainitsemisen arvoinen sethkk myos se, etta alkaen vuodesta
2005 Fiat ei ilmoita ainuttakaan suhteellista kdtavaiutta ilmaisevaa tunnuslukua
"Highlights of Results-osiossa.

Absoluuttista kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut

» Liikevoitto Operating result

* KayttOkate Trading profi)

» Liikevoitto (Operating profi}

* Tulos ennen veroja P¢ofit before taxes

* Tilikauden voitto Net result for the year

e Tulos ennen korkoja, veroja, poistoja ja kuoletaKEBITDA)

* Tulos ennen korkoja ja veroja EBIT)

e Tulos ennen vahemmistbosuusksidncéme before minority intergst
e Tilikauden voitto Group net income

Suhteellista kannattavuutta ilmaisevat tunnusluvut:

» KayttOkateprosentti ROS
* P&aaoman tuottoprosentti ROI)
* Oman paaoman tuottoproentti ROB

Varsinkaan tarkastelujakson alkupuolella vuosikariksissa ei juuri aseteta tavoitteita
kyseisille tunnusluvuille. Vuodelle 1999 oli asétetavoite, etté liikevoiton@perating
Incomeg on oltava vahintaan sama kuin edellisend vuotKgaeinen tavoite ylittyi 46
miljoonalla eurolla. Taméan tavoitteen jalkeen saued tavoitteet asetetaan vasta muu-
taman vuoden tappiollisen toiminnan jalkeen vuod@®3 vuosikertomuksessa. Taman
Fiat-konsernin heikon taloudellisen menestymiseoksu yritys ottaa kayttoon terveh-
dyttamissuunnitelman, joka sisaltda erilaisia elanaketettuja tavoitteita aina vuoteen
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2010 asti. Vuoden 2003 vuosikertomuksessa asetetaaavat tavoitteet, yritystason
likevoiton tulee olla nollaa suurempi vuonna 20@hieve operating breakeven ... at
the Group levélja vuonna 2006 kayttokateprosentR@S tulee olla 4 % Achieve a 4
% return on sales by 200&Kyseiset tavoitteet toteutuvat siten, etta vuo@084 lilke-
voitto oli 22 miljoonaa euroa ja vuonna 2006 tale@h osalta tulosta ei ilmoita, itse
laskettuna kayttokateprosentiksi saadaan kuiten&in 3,5 %, joka jaa hieman alle ta-
voitteen.

Seuraavat tavoitteenasettelut |6ytyvat vuoden 2a@isikertomuksesta, jossa laaditaan
tavoitteet vuodelle 2006. Talldin koko yritystadaiyttbkatteelta vaaditaan 1,6—1,8 mil-
jardin euron tasoatrading profit between 1.6 and 1.8 billion eutpslikauden voiton
tulee olla noin 700 miljoonaa euroaet income of about 700 million eufga au-
tosegmentin kayttokatemarginaalin 0,5 % — 1Aatbmobile Sector should also turn in
a positive performance, with a trading margin o 06 to 1 9. Tavoitteet toteutuvat
erittdin hyvin silla, kayttékate oli noin 2 miljaedeuroa, tilikauden voitto noin 1,2 mil-
jardia euroa ja autosegmentin kayttokateprosdatilaskettuna noin 1,2 %.

Vuoden 2007 vuosikertomuksessa ilmoitetaan, etiasgaa vuotta koskevat yritysta-
son tavoitteet ovat 2,5-2,7 miljardin euron kayaigk”... a trading profit of between 2.5
and 2.7 billion euros 1,6-1,8 miljardin euron tilikauden voitto "net income of bet-
ween 1.6 and 1.8 billion eurbgm 2,6-3,4 % kayttokate autosegmentiltéatling mar-
gin target for the Automobiles Business Area ...as&.6—3.4 96. Kyseiset tavoitteet
tayttyvat jalleen erittain hienosti, silla kaytté&aoli noin 3,3 miljardia euroa, tilikauden
voitto noin 2 miljardia euroa ja autosegmentin kdlyateprosentiksi muodostui noin 3
%.

Viimeiset tarkastelujakson aikana loytyneet taeattasetettiin vuoden 2007 vuosiker-
tomuksessa, jossa liikevaihtotavoitteeksi asetejdia0 miljardia euroa ”.revenues
exceeding 60 billion eurbga kayttokatteeksi noin 3,4—3,6 miljardia euroa.trading
profit of between 3.4 and 3.6 billion eurbsleikentyneen maailmantalouden tilanteen
vuoksi Fiat ei enaa taysin ylla naihin tavoittaisiLiikevaihto jaa noin 59 miljardiin eu-
roon ja kayttokate pyoristyy juuri ja juuri 3,4 faildiin euroon.

Vuoden 2008 vuosikertomuksessa asetetaan viel@ashiktavoitteita seuraavalle vuo-
delle siten, etta Fiatin yritystason kayttokateéublla yli ynden miljardin eurorGroup
trading profit will be in excess of €1 billibfa tilikauden voiton tulee ylittaa 300 mil-
joonaa euroaNet profit for the Group will be in excess of €300lion”. Samassa tule-
via ndkymia koskevassa kappaleessa Fiatin johtttamloetta heidan tuotteidensa glo-
baali kysynta putoaa noin 20 % edellisen vuodeostas

4.6.4. Yrityksen nakemys kannattavuuteen vaikuttavi  sta tekijoista

Tarkastelujakson alkupuolella Fiatin vuosikertomsites on l0ydettdvissa useita eri
mainintoja siitd, miten kyseisen konsernin kannaftdgta yritetddn parantaa. Viela
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1990-luvun loppupuolella Fiat oli konsernina metka@aantunut ja toimintaa harjoitet-
tiin usealla toimialalla runsaan tytaryhtiomaaréarvin. Tasta syysta konsernitasolla ko-
ko seurantavalin trendeja ovat muun muassa syreugga 10ytdminen ja hyodyntami-
nen eri toimialasegmenttien valilla seka tytaryhie toimialamaaran raju pudottami-
nen. Yhtio- ja toimialamaaran pudottaminen ei kukiean tarkoita sitd, etta Fiat olisi
pelkastddn hankkiutunut eroon yrityksistaan, vasimerkiksi vuonna 1999 Fiat osti
yhdysvaltalaisen maatalous- ja maanrakennusalateiiaovalmistavan Case Corpora-
tionin. Konsernin yritysrakenteen muovaamisen jaesgiaetujen tavoittelemisen vuok-
si Fiatin uudelleen jarjestelykustannuksegsfructuring costsolivat vuosittain mitta-
via. Ajoittain yksittaisten yritysten tai jopa tigen toimialojen myynnilla on tarkoitus
vain rahoitettaa Fiat-konsernin tappiollista toitagn tai kerata kateiskassaa huonompia
aikoja varten. Tarkastelujakson loppupuolella kastksia pyritéan karsimaan kaikilta
liketoiminnan kannalta epaoleellisilta alueiltatppkonserni voisi kompensoida raaka-
aineiden hintojen nousun. Fiat myods jatkaa konsssaila kansainvélisten yhteistyo-
kumppaneiden etsimistd vahentaakseen tarvittavaanpaga seka jakaakseen investoin-
titaakkaansa ja -riskia. Kaikkien tuotteiden os&li@ aikoo nopeuttaa tuotekehitysaiko-
ja ja oleellisesti parantaa laatutasoa.

1990-luvun loppupuolella autosegmentin tappiollifigetoiminnan korjaamiseksi Fiat
asettaa tavoitteekseen, etta tulevaisuudessakgétidva esittelemaan vuosittain keski-
maarin nelja uutta automallia. Kustannuksia pyritpainamaan alas luomalla uusia lii-
kekumppanuuksiaPartnership relationshiptoimittajien kanssa, edistamalla tuotealus-
tojen roduct platform technologig&ayttta, parantamalla jatkuvasti myyntiorganisaa-
tiota ja sen ammattitaitoa seka laajentamalla ksigy arvoketjualéngthen the value
chain) lanseeraamalla rahoitus- ja liikkumispalveluiiagncial and mobility services
Automyynnin yhteyteen lanseerattujen palveluidertiiv@na ovat muun muassa tulo-
jen tuottaminen vahaisemmilla investoinneilla jacayyntitulojen kausivaihtelun ta-
soittaminen. Fiat aikoo myds vahvistaa brandiagaéédlinalla autojen teknisyytta ja tek-
niikan kayttdonoton nopeutta panostamalla tuotekkdeen. Vuoden 1999 vuosikerto-
muksessa Fiat kertoo solmineensa General Motomnsda yhteistydsopimuksen Eu-
roopan ja Etela-Amerikan markkina-alueita koskiemka tavoitteena on yhdistaa os-
totoimintaa kustannussaasttjen saavuttamiseksugdal yhteisia tuotealustojglét-
form) ja voimalinjoja powertrain). Fiatin vuosikertomuksista kay ilmi, etta autokar
kinoiden myyntimaaréan kasvattamisessa avain asenmasd kehittyvat markkinat, ku-
ten esimerkiksi Etela-Amerikka ja Intia. Naille rkkina-alueille tehtyjen investointien
ja erityisesti niiltd odotettavien tuottojen realtsmisen vuoksi Fiatin autosegmentin
toiminta on ollut tappiollista 1990-luvun loppupatié.

Mydhemmin, 2000-luvun alkupuolella Fiat kertoo,ge@eneral Motorsin kanssa tehty
yhteisty0 on tuottanut odotettuja suurempia kustae@éstoja, erityisesti yhteisen osto-
toiminnan seurauksena. Autosegmentin kannattavluttankin rajoittaa se, etta valta-
osa tuotantomalleista on elinkaarensa loppupadssaan lisdksi 2000-luvun alussa
Fiatin valmistamien autojen voimakkaasti heikkenewénekki pakotti Fiatin luopu-
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maan osasta tuotantokapasiteetistaan. Paasyinaimggnan laskuun oli maailmanta-
louden laskusuhdanne ja siitd johtuva erityisesgl&=Amerikassa tapahtunut Fiat-
merkkisten autojen myyntiméaran raju pudotus. Rasegna kehityksend mainitaan
kuitenkin, ettda 1990-luvun loppupuolella lanseerautomyyntiin liittyneet palvelut

ovat alkavat kantaa hedelmaa 2000-luvun alkupwlsilla jo vuonna 2001 néaiden pal-
veluiden osuus on noin 10 % koko autosegmentie\éikhdosta.

Vuoden 2004 vuosikertomuksesta kay ilmi, etta Rigi General Motorsin valinen yh-
teistydsopimus paatettiin ennenaikaisesti ja sygkanintaan sen rajoittaneen likaa Fia-
tin strategista vapautta. Yhteistydn purun seuran&dg-iat solmii kyseisen vuoden ai-
kana seitseman eri liittoumamdustrial alliancg parantaakseen autosegmenttinsa kan-
sainvalistymisprosessia. Uudet kumppanit ovat Padsistrial Development Founda-
tion, PSA-Tofas, Zastava, Suzuki, Ford, SeverstabAa Tata Motors. Samana vuonna
alkanut kannattavuuden parantuminen ovat Fiatinaankseurausta tuotantokapasitee-
tin sovittamisesta vastaamaan paremmin kysyntaényyatimaaran kasvusta seka suo-
tuisemmasta tuomemixista. Fiat kertoo myds aggwuesssta automallien uudistamis-
suunnitelmastaan vuoden 2005 vuosikertomuksess&antarkoituksena on lanseerata
20 uutta ja uudistaa 23 automallia vuosien 20@D[28 valilla.

Tarkastelujakson loppupuolella Fiatin kannattavpasanee reilusti niin koko konserni-
tasolla kuin autosegmentin puolella vaikka markkiadapahtuva hintakilpailu on ko-
vaa. Osa kannattavuuden parantumisesta voidaarastireeurauksesi Fiatin massiivi-
sesta ryhtilikkeestd mutta myds maailmantaloudesrkitiavalla nousulla on oltava
oma vaikutuksensa.

4.6.5. Korostettujen tunnuslukujen antama kokonaisk uva

Valitun tarkastelujakson aikana Fiatin vuosikert@tem ‘Highlights of Results -
osiossa esiintyi hyvin runsas ja vaihteleva joukkictunnuslukuja. Liitteeseen 7 on va-
littu kaikkien edella mainittujen tunnuslukujen fmsta sellaiset joiden arvot ovat luet-
tavissa kyseisesta osiosta koko tarkastelujaksaltaajTallaisia koko tarkastelujakson
ajalta seurattavissa olevia tunnuslukuja oli hieraléa kymmenen kappaletta.

Liitteen 7 kuvan 1 vasemman puoleisella asteikohaesitetty kayttokatteen, liikevoi-
ton, tulon ennen veroja, tulon ennen vahemmistqgartdikauden voiton kehitys vuosi-
en 1999-2008 valilla. Oikean puoleisella asteikohiekuvattu liikevaihdon kehitys vas-
taavalla aikavalilla. Kuvasta on melko helposti &gavissa kuinka liikkevainhdon kehi-
tys heijastuu suoraan kuvassa esitettyjen tilinj&n eri erien arvoihin. Liikevaihdon
kehitysta selittaa osittain maailmantalouden sutemrmutta myos Fiatin aggressiivi-
nen toimintojen jarkeistaminen seka siitd johtuptdiryritysten ja jopa tiettyjen toimi-
alojen myyminen vaikuttaa suuresti liikevaihdonklasn. Fiatin suorittaman toiminto-
jen jarkeistamisoperaation seurauksena syntynestiipiset vaikutukset ovat havaitta-
vissa esimerkiksi verratessa vuosia 2000 ja 20@1rtsa. Kummankin vuoden tulokset
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ovat nopean kasvun seurauksia ja liikevaihdot ¢éa¢s identtisia mutta esimerkiksi
kyseisten vuosien liikevoitoissa on suuri ero vuo@807 eduksi. Fiatin liiketoiminta
muuttuu kannattavaksi vuoden 2004 jalkeen osittasmilmantalouden virkoamisen
seurauksena, etta myds osittain Fiatin suorittatoanintojen jarkeistamisen ja tuot-
teidensa houkuttelevuuden nostamisen seurauksena.

Liitteen 7 kuvassa 2 on havainnollistettu Fiatimastointien, tutkimus- ja tuotekehitys-

kustannusten seka tyontekijamaaran kehitys vuds9®9—-2008 valisena aikana. Inves-
tointien kehitystd 2000-luvun taitteessa selitt@imakkaat panostuksen kehittyville

markkinoille. 2000-luvun alun maailman laskusuhéantseurauksena Fiatin tuotteiden
myynti ja liikevaihto laskevat. Investointien voikes nousu vuoden 2004 jalkeen joh-
tunee maailmantalouden virkoamisesta ja siitd, [ité panostaa jalleen tuotteidensa
valmistusverkostoon. Samasta kuvassa esitetynniutii ja tuotekehityskustannusten
kehityksesta voi tehda mielenkiintoisen havainnutkimus- ja tuotekehityskustannus-

ten vaihtelu vuosin valilla nayttaisi olevan melaéhaista vaikka Fiat on solminut eri-

laisia yhteistydhankkeita useiden eri toimijoidesng&sa jakaakseen esimerkiksi tutki-
mus- ja tuotekehityskustannustensa taakkaa. Ttasadiden euromaaraisten lukujen
avulla ei voi tehda taysin oikeita johtopaatoksiti kuinka paljon tutkimus- ja tuoteke-

hitykseen sijoitetun euron tuottavuus on parantloub tarkasteluvalin aikana.

Fiatin henkilostomaaran kehitys nayttaisi olevattelen 7 kuvan 2 mukaan suorassa yh-
teydessa saman liitteen kuvassa 1 esitettyyn hikkéoon. Tyontekijamaara on aavis-
tuksen verran suurempi liikevaihtoon nahden vi€l@@luvun vaihteessa kuin esimer-
kiksi vuonna 2007. Kuitenkin vuosien 2006—2008 vkessomuksissa kerrotaan, etta
tiettyjen markkina-alueiden tyontekijat joutuivatkemaan keskimaarin 10 % ylitbita
vastatakseen silloiseen kysyntaan ja vakituistémtgkijoiden lisdksi kaytettiin paljon
maaraaikaisia tyontekijoita seka lisdvuoroja.

4.6.6. Fiat ennalta valittujen mittareiden valossa

Seuraavat nelja kuvaa tuovat esille miten Fiatikokidketoiminta ja autosegmentti suo-
riutuvat ennalta valittujen tunnuslukujen valosg@eélilla 1998—2008.

Kuvasta 26 kay ilmi Fiatin koko liiketoiminnan jatmsegmentin liikevaihtojen ja tasei-
den loppusummien kehitys. Koko yritystoiminnan dvaihto nayttdd olevan hyvassa
kasvussa tarkastelujakson alkupuolella. Kasvu@t&losittain maailmantalouden nou-
sukausi, mutta vuosien 1999 ja 2000 valinen ergitk@lti seurausta siita, etta Fiatin
vuonna 1999 ostaman Case Corporationin tulos orstgity ensimmaista kertaa Fiatin
tilinpaatokseen vuonna 2000. Liikevaihto |ahteetdwkin heti laskuun vuoden 2000
jalkeen, mika on osittain maailmantalouden notk&isdn seurausta mutta samaan ai-
kaan Fiat alkaa myyda tytaryhtigitadn toimintojenéskeistamiseksi ja talla on myos
likevaihtoa laskeva vaikutus. 2000-luvun alkupllalédsana toimintojensa uudelleen-
jarjestelya, Fiat yrittdd kasvattaa konsernitaggresgian hyddyntamista ja uutena liike-
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toimintana Fiat alkaa tarjota konsernin siséll§otéavia hallinnointi-, henkilosto-, kiin-
teist6-, informaatio-, ja hankintapalveluita myodsnkernin ulkopuolisille asiakkaille.
Konsernin liikevaihto lahtee kasvuun aavistuksdgijjifnassa verrattuna esimerkiksi
Eurooppa-alueen elpymiseen ndhden. Liikevaihdovikas johtavana tekijand voisi
oikeastaan pitaa tuotteisiin tehtyja panostuksieattelujakson keski- ja loppuvaiheilla.

Autosegmentin liikevaihdon kasvu ei sinéansa oleilkawimakasta tarkastelujakson al-
kupuolella. Fiat mainitsee vaatimattoman kasvukssynuun muassa, etta sen automal-
lit ovat elinkaarensa loppupuolella ja Etela-Amariktalouskehityksessa on ongelmia.
Fiatin ja General Motorsin yhteistydsta vuosien 32804 valilla voi tehda mielenkiin-
toisia havaintoja. Esimerkiksi liikevaihto on lahexkio tarkastelujakson alkupuolella ja
2000-luvun vaihteen jalkeen autosegmentin liiket@ijbpa laskee muutamana vuonna
perékkain noin 10 % ja autojen myyntimaara sitdiemman. Autosegmentin liike-
vaihto lahtee kasvuun juuri sopivasti vasta edel&initun yhteistydsopimuksen purun
jalkeen. Sopimuksen purun yhdeksi syyksi Fiat mginhuun muassa, etta se rajoitti
likaa Fiatin strategisia valintoja. Taman vuode®02 jalkeen alkaneen liikevaihdon
nousun syiksi voisi luetella useiden yhteistydsamten tuomat edut esimerkiksi kehit-
tyneiden markkinoiden valloitukseen ja tietysti kofaailmantalouden voimakas kas-
VU.

Kuvan 26 esittamista taseiden loppusummien kelatigsvoisi todeta, etta koko yritys-
tasolla taseen loppusumma kasvaa melko voimakkg@sé likevaihdon kasvua nope-
ammin. Case Corporationin hankinta selittda osatéthasvusta mutta muuten taseen
kasvua on vaikea selittda. Fiatin konsernin jatkemrsen seurauksena koko yrityksen
taseen loppusummaa onnistutaan trimmaamaan hueastitauosien 2001 ja 2004 va-
lilla. Liikevaihdon kasvun alettua pysyy myos kokdtyksen taseen loppusumman ke-
hitys hyvin hallinnassa liikevaihdon kasvuun ndhdeatosegmentin osalta taseen lop-
pusumman kehityksesta voisi tehda havainnon, ete@l Motorsin kanssa tehdyn
yhteistyon vaikutus voisi olla havaittavissa taskgipusumman laskuna vuodesta 2000
alkaen. Toisaalta autosegmentin taseen loppusurso@stuminen on varmasti seuras-
ta siitd, ettd useassa 2000-luvun taitteen vudsikeiksessa on maininta uusien inves-
tointien pitamisesta poistoja pienempana. Autosediméaseen raportoinnissa tapahtuu
muutos vuodesta 2005 alkaen, jolloin vuosikertonases ei enda ilmoiteta suoraa ta-
seen loppusummaa vaan niin sanottu toiminnalliasedn loppusummagerating as-
set9. Vuoden 2004 jalkeen tapahtunutta autosegmemBeein loppusumman laskua
voivat selittdd myo6s osittain uusien yhteistydsamsten tuomat edut sitoutuneessa paa-
omassa.
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Kuva 26. Fiatin koko liiketoiminnan ja autosegmentn liikevaihdot ja taseen loppusummat vuosilta 1998008.

Kuvassa 27 on esitetty Fiatin koko liiketoiminnangutosegmentin liikevoitot ja liike-
voittoprosentit vuosilta 1998-2008. Siina missalleds kuva kertoi liiketoiminnan
kasvusta, kertoo tama kuva minké tasoista absatautiikevoittoa kyseisella liikkevaih-
dolla saavutettiin. Kuva kertoo myoés liikevoitorhseellista osuutta liikkevaihtoon. Tar-
kastelujakson alkupuolella Fiatin koko yritystoiman liikevoittoprosentti sinnittelee
noin 1,5 % tuntumassa ja kaantyy laskuun maailnhaundan yskiessa 2000-luvun alus-
sa. Koko yritystoiminnan liikevoitto ja liikevoitpyosentti kdantyvat kuitenkin nousuun
osittain toimintojen jarkeistdmisen ja osittain maantalouden elpymisen seurauksena.
Kannattavuuden parantumisen taustalla on koko koimse&oimakas kulukuuri ja eri
yritysten kanssa tehdyn yhteistydn tuomat kustasddstot esimerkiksi tuotekehityk-
sessa.

Samasta kuvasta kay ilmi, etta tarkastelujaksonpal&lella Fiatin autosegmentin liike-
toiminta on tappiollista. Vuoden 1999 jalkeen tappimaara alkaa pienentya ja sita
kautta liikevoittoprosentti kaantyy nousuun. Nowsil olla seurausta General Motorsin
kanssa tehdysta yhteistydsta tai maailmantalou@eanpumisesta. Autosegmentin hy-
van vuoden 2001 jalkeen tapahtuu romahdus segmé&atinattavuudessa. Vuonna
2001 autosegmentin liikevoitto ylitti jopa koko tystoiminnan liikevoiton mutta vuon-
na 2002 maailmantalouden supistuminen kosketiiiseih pahasti Fiatin autovalmistus-
ta. Automyynti supistui Lansi-Euroopassa yli 10Bfasiliassa melkein 14 % ja Puolas-
sa jopa noin 20 %. Vuonna 2003 jatkuneen tappiomasisena Fiat laatii elvyttamis-
suunnitelman autosegmentin pelastamiseksi ja taléeen kannattavuus saadaan jal-
leen nousuun. General Motorsin kanssa tehdyn sd@emupurkamisen jalkeen kannat-
tavuus ottaa ison harppauksen ja jo vuonna 200@seginentti on jalleen voitollinen
neljan vuoden tappioputken jalkeen. Autosegmenitikeuoittoprosentti kehittyy jopa
Fiatin koko yritystoiminnan liikevoittoprosenttiaopeammin tarkastelujakson loppu-
puolella. Kannattavuuden parantumista selittaw§dga ovat muun muassa kustannus-
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ten karsiminen yhteistydkumppaneiden avulla, tuddte hivuttaminen kohti premium-
segmenttia ja uusien automallien seka niihin iy palveluiden markkinoiminen.
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Kuva 27. Fiatin koko liiketoiminnan ja autosegmentn liikevoitot ja liikevoittoprosentit vuosilta 1998-2008.

Kuvassa 28 on esitetty Fiatin koko liikketoiminnangutosegmentin paaomien kiertono-
peudet ja padaomien tuottoprosenfRl) vuosilta 1998-2008. Koko yritystoiminnan
paaoman kiertonopeus nayttaisi olevan hienoisessaussa koko tarkasteluvalin aika-
na. Paaoman kiertonopeutta parantaa tytaryhtiaigyminen ja liikketoiminnan uudel-
leenjarjestely. Case Corporationin ostamisen jdlkp@doman kiertonopeus on hei-
kommillaan noin 0,58 vuonna 2001 mutta taman jalkee saadaan nostettua lahes yh-

taseen loppusumman kasvua liikevaihdon muutoksékden.

Autosegmentin puolella pddoman kiertonopeudessahtap huomattava muutos koko

tarkasteluvalin aikana. Vuonna 1998 autosegmeritioman kiertonopeus on lahes sa-
ma 0,7 kuin koko yritystasolla. Jo aiemmin mainitGeneral Motorsin kanssa solmitun

yhteistyon tulokset saattavat olla havaittavistausiineen paaoman maarassa lilkkevaih-
toon nahden sopimusjakson loppupuolella. Hiemainsaggsen purun jalkeen autoseg-

mentin padoman kiertonopeus lahtee kovaan nousuaden 2005 jalkeen. Kyseinen

iImi6é saattaa olla johtua Fiatin julkistamien ylstgbsopimusten tuomista eduista esi-
merkiksi sitoutuneessa paaomassa ja maailmantaioeigggmisen seurauksena kasva-
neesta liikevaihdosta. Tarkastelujakson loppupleolEiatin autosegmentin paaoman

kiertonopeus on parhaimmistoa tdssa tyossa seuesttgritysten joukossa. Tosin tdssa
yhteydessa tulee muistaa se, etta Fiatin autosdgmeaseen loppusumma raportointi

eroaa muihin yrityksiin verrattuna alkaen vuodexias.

Paaoman tuottoprosentin kayrat puolestaan ilmaismamg ettd autosegmentin padaoman
kiertonopeuden huomattava parantuminen heijastuitipsesti autosegmentin paa-
oman tuottoprosenttiin tarkastelujakson loppupu@ldkoko yritystoiminnan kannalta
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katsottuna pddoman tuottoprosentti kehittyy possisti melkein koko tarkasteluvalin
ajan vaikka maailmantaloudessa esiintyy notkah@@®2uvun alun paikkeilla.
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Kuva 28. Fiatin koko liiketoiminnan ja autosegmentn pddomien kiertonopeudet ja sijoitettujen padomien
tuottoprosentit (ROI) vuosilta 1998-2008.

Kuvassa 29 on esitetty Fiatin koko vastaavaa -putaseen koostumus vuosilta 1998—
2008. My0s Fiatin tapauksessa vuosikertomuksissgetda on ilmoitettu erikseen myds
aineettoman omaisuuden maara. Fiatin tapaukseg#aisasilta, etta myyntisaamisten,
varastojen, aineellisen ja aineettoman omaisuudankoko taseen loppusummasta on
valitulla tarkasteluvalilla melko korkea, eli noli®—60 %.
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Kuva 29 Fiatin koko liiketoiminnan myyntisaamisten, varastojen, aineellisen omaisuuden ja muiden vasii-
en osuus koko taseen loppusummasta vuosina 1998-200

Myyntisaamisten osuus nayttaisi noudattavan meg&kaan liikevaihdon kehitysta.
Kun liikevaihto on huipussaan, on samalla myds niggamisten osuus taseen loppu-



94

summaan ndhden korkeimmillaan. Varastojen osuus kadeen loppusummasta nayt-
tasi olevan huomattava, sen suuruutta kuitenkité&lkuitenkin se, etta varaston ar-
voksi tulkitaan esimerkiksi toimittajille maksetemhnakot ja kaynnissa olevat rakennus-
tydmaat. Vuoden 2003 tilinpaatoksen varaston anastui siten, etta raaka-aineiden ja
tarvikkeiden osuus oli noin 7 %, keskeneraisenamobdn 6 %, keskenerdisten raken-
nusurakoiden 27 %, valmiiden tuotteiden 26 % janitigjille maksettujen ennakoiden
osuus oli 34 % koko varaston arvosta. Jatkossastararvon suhteellista osuutta ta-
seen loppusummaan pienentda muun muassa rakerkkaganaminnasta luopuminen.
Valitettavasti vuoden 2004 jalkeen varaston arvoonskumusta ei kerrota vuosikerto-
muksissa niin tarkasti kuin aiemmin.

Aineellisen omaisuuden suhteellinen osuus laskdeagtelujakson alkupuolelta aina
vuoteen 2002 asti, jonka jalkeen sen suhteellireiu® alkaa taas kasvaa. Taseen mui-
den rivien osuuksien laskun takana ovat Fiatin &ikonsernin toimintojen jarkeista-
misessa. Aineettoman omaisuuden suhteellisen osudugmaysta vuonna 2000 selittda
Case Corporationin liiketoiminnan osto ja sen ytéghsnen Fiatin tilinpaatokseen. Ta-
man jalkeen aineettoman omaisuuden suhteellinemsdaskee siitd tehtavien poistojen
myo6ta. Aineettoman omaisuuden suhteellinen osubteddjalleen nousuun vuonna
2005 kun Fiat otti kayttéon tilinpaatoksen laatiessalFRSnormiston [nternational
Financial Reporting Standarjlsjoka antaa mahdollisuuden aktivoida tutkimustue-
tekehityskuluja taseeseen aineettomaksi omaisuudéksin taseen muiden rivien suh-
teellisen osuuden vahaisyytta selittda se, ettéaittaliiketoiminta ei ole niin merkitta-
vassa asemassa koko liiketoimintaan nahden kuitlanarkastelluilla yrityksilla.
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5. PAATELMAT

5.1. Vuosikertomusten sisalto

Kuten jo teorian yhteydessa mainittiin, on vuodikerukset ensisijaisesti suunnattu yri-
tyksen osakkeidenomistajille tai sellaisiksi aiklevi Tarkasteltujen yritysten vuosiker-
tomuksista tama nékyi erityisesti siita, etta aliklen tulosten yhteenveto -osioissa kasi-
teltiin aina yritysten osakekohtaista suoriutumistatunnuslukujen muodossa. Naiden
tunnuslukujen lisaksi Fiatin ja Volkswagenin vuastomuksissa oli varattu oma luku-
kappale osakkeenomistajille, jossa ilmoitettiin muauassa yrityksen osakkeiden suu-
rimmat omistajat ja muuta yksityiskohtaisempaaotiebsakkeisiin liittyen. Yritysten
muille sidosryhmille tarjottavan tiedon maara jatlatoki paranee kaikissa vuosikerto-
muksissa siirryttdessa kohti tarkastelujakson Ippplta. Esimerkiksi Hondan tapauk-
sessa muille sidosryhmille raportoitavien tietojdmiten yhteiskuntavastuullisuuden
(corporate social responsibilityinmisystavallisyydenphilanthropy ja ymparistonsuo-
jelun environmentgl maara kasvoi vuosittain niin paljon, ettd vuode2007 lahtien
Honda eriytti nama omiksi raporteikseen, jotka @igkaan vuosikertomusten yhteydes-
S&.

Oikeastaan yhdenkaan tarkastelun kohteena ollessen vuosikertomusten avulla ei
voinut muodostaa riittavan kattavaa kasitysta maailaajuisen autoteollisuuden tilas-
ta. Vaikka jokaista tarkastelun kohteena olevatystd voi pitda maailmanlaajuisena
autovalmistajana, valottivat vuosikertomukset l&@iryritysten kotimarkkinoiden tilan-
netta. Nain ollen Pohjois-Amerikan, Euroopan jaalap markkina-alueista [6ytyy hy-
vinkin yksityiskohtaista tietoa, silla tarkastellptitykset ovat peraisin kyseisiltd alueil-
ta. Muiden markkina-alueiden, kuten esimerkiksil&#merikan, Afrikan ja Aasian
kasittelyyn ei vuosikertomuksissa varattu kovinkamantaa palstamillimetria. Vasta
tarkastelujakson puolivalin jalkeen yritykset all&avesittaa vuosikertomuksissaan
enemman tietoa tai oikeastaan tulevaisuuden masulailsia naista kehittyvista mark-
kinoista. Tarkastellut yritykset odottavat varsimiasian alueen markkinoilta merkit-
tavaa automyynnin kasvua.

Samalta maantieteelliselta alueelta tai valtiojgadisin olevien yritysten vuosikerto-
mukset olivat kuitenkin sisallollisesti hyvin lakeltoisiaan. Tata ilmiota selittaa var-
masti alueen lainsaadanto ja toisaalta myos kultustat. Tarkastelun japanilaiset au-
tovalmistajat Honda ja Toyota tuovat vuosikertomssgaan esille johdonmukaisesti ja
avoimesti toimintaansa liittyvid tietoja. Molemmiportoivat koko tarkastelujakson
ajan samat paatunnusluvut ja niista laaditut hesietokuvaajat. Kannattavuuden kehit-
tamisen suhteen kummankin yrityksen painopiste uttaksi vuosikertomusten olevan
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perusteella pdaosin tuotannon kehittamisessa. Sikaa kummankin yrityksen vuosi-
kertomuksissa korostetaan, etta yritys on olemgltgiskuntaa varten. Vaikka Toyota
on hyvin kuuluisa omasta tuotantofilosofiastaanseeikuitenkaan nouse niin merkitta-
vasti esille siten, etta se erottuisi muiden taidas yritysten vuosikertomuksissa esite-
tyista toimintatavoista. Toki voi olla kyse siitékietta muut tarkastelun yrityksen jaljit-
televat Toyotan toimintaa kuitenkaan kayttamattéutamnaa Toyotan vuosikertomuk-

sissa silloin talléin esiintynyttdéan”, "kaizeri tai "kaikaku -taikasanaa.

Eurooppalaisten autovalmistajien vuosikertomuksigabkovin teknispainotteisia. Var-
sinkin Volkswagenin vuosikertomuksissa keskeises&inassa olivat investoinnit, joil-
la se pyrkii luomaan automallistoihinsa hyvin l&&jgitdisia modulaarisia tuotealustoja
(platform). Naiden lapikdymisen yhteydessa tuotealustoibimkvaa teknologiaa saate-
taan esitella hyvinkin yksityiskohtaisesti. Tarle@sh yrityksistd Volkswagenin vuosi-
kertomuksista l6ytyi ehka eniten analyysia eri nkaréi-alueiden tulevaisuuskehitykses-
ta. Fiatilla on myds taipumusta esittaa teknol@gisitkaisuja hyvin tarkasti. Sen au-
tosegmentin osuus sen koko liiketoiminnasta orekikin verrattain pieni ja tasta syysta
se ei saa kovinkaan paljoa palstatilaa vuosikeriista.

Yhdysvaltalaisten autovalmistajien tapauksessatiggietoa piti hakea muutamasta eri
lahteesta, elSECille toimitetuista 10-K -raporteista ja yritysteerkkosivuilla julkais-
tuista vuosikertomuksista. Saman yrityksen 10-Ker#tien ja varsinaisten vuosikerto-
musten sisallét poikkesivat huomattavasti toisisteBiing missa 10-K -raportit olivat
hyvin asiapitoisia, keskittyivat varsinaiset vuasiomukset vakuuttelemaan lukijansa
siita, ettd yritys tulee selviytymaan vaikeuksistaBkummankin yrityksen heikkeneva
menestys johtaa siihen, ettéa ne lopettavat vaditalinnuslukujen historiatietojen esit-
tamisen kuvaajien muodossa varsinaisissa vuosikeitsissaan. Tarkastelujakson puo-
livalin jalkeen Fordin ja General Motorsin vuosit@nusten keskeinen sisaltd onkin
esitys siitd, miten ndma yrityksen aikovat saaftatihimintansa jalleen kannattavaksi.

Suurin yhtymakohta tarkastelun eri yritysten vuegikmusten valilla oli se, etta talou-
dellisesta menestymisesta tai sen puutteesta haibdirkaikki esittavat hyvin keskeisené
asiana sen, kuinka ne aikovat alentaa kustannuksidevaisuudessa. Tarkastelun japa-
nilaiset autovalmistajat tuovat esille lahinna lkginkustannusten leikkaamiseen. My6s
eurooppalaisten autovalmistajien osalta painomet&ustannusleikkaustoimien puolel-
la mutta naiden lisaksi molemmat ilmoittavat jokonverran kuinka isoja kustannus-
saastoja odottavat saavuttavansa eri toimilla. 8agtujakson alkupuolella yhdysvalta-
laiset autovalmistajat tyytyivat lahinna esittama&gita kannattavuutensa heikkenemi-
seen, tosin tama saattoi johtua siita, etta taekgakson alkupuolella yritysten vuosi-
kertomukset oli saatavissa vain 10-K -raporttienodassa. Varsinaisissa vuosikerto-
muksissaan, jotka olivat saatavilla kyseisistaykststa vasta tarkastelujakson puoliva-
lin jalkeen, yhdysvaltalaiset autovalmistajat allati esittaa keinoja kustannusten alen-
tamiseksi. Kustannusleikkausten yhteydessa tuesiille summat, jotka odotettiin saa-
vutettavan kyseisilla toimilla. Tarkastelujaksorppoun mennessa vaikutti silta, etta
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kaikki kaytettavissa olevat kustannusleikkaustoipitet oli jo esitelty ja tdméan seura-
uksena painopiste siirtyikin toimenpiteiltd odaaeten saastojen tarkkaan lapikaymi-
seen.

5.2. Yritysten myyntiluvut, tyontekijamaarat jatuo  ttavuus

Kuvassa 30 on esitetty valittujen yritysten vuoditmuksissa ilmoittamat autojen
myyntimaarat. Vuosien 1998-2007 valisena aikandemaautovalmistajien yhteenlas-
ketut automyyntimaarat kasvavat noin 29,2 miljoéad&¥,2 miljoonaan kappaleeseen.
Maailmantalouden alkanut taantuma vaikutti tarkagen yritysten yhteenlaskettuun
automyyntimaaran siten, ettd vuonna 2008 se ok 8344 miljoonaa kappaletta.
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Kuva 30. Tarkasteltujen yritysten vuosikertomuksissailmoittamat automyyntimaaréat vuosien 1998-2008 v
sena aikana.

Jos jattdd huomioimatta kuvassa esitetyt vuode® ad@yntiluvut, onnistui kaksi japa-
nilaistaustaista valmistajaa lahes kaksinkertaigEmautomyyntinsa vuosien 1998—
2007 valisena aikana. Toyotan tapauksessa myystiokanoin 4,7 miljoonasta autosta
8,7 miljoonaan ja Honda onnistui melkein yhta hyvaéahteelliseen parannukseen kas-
vattamalla automyyntidén 2,3 miljoonasta aina 3iffbonaan kappaleeseen. Aivan sat-
tumalta tarkastelun eurooppalaisten autovalmistagigomyyntiluvut olivat lahes ident-
tisia japanilaisten autonvalmistajien kanssa. Vielkgenin automyynti oli vuonna 1998
lahes sama 4,7 miljoonaa kappaletta kuin Toyotadlstaavana aikana ja Fiat oli jopa
hieman Hondaa edell&d noin 2,4 miljoonan kappalegonayynnillansé. Naiden euroop-
palaisten valmistajien tapauksessa automyyntimédahitys ei kuitenkaan ollut yhta
mairittelevaa kuin verrokeillaan. Volkswagenin mgijuvut jaavéat useaksi vuodeksi
noin 5 miljoonan auton tietamille ja Fiatin automyiytaantuu useana vuotena perak-
kain. Vaikka Fiatin myyntiluvuissa tapahtuikin pamasta tarkastelujakson loppupuo-
lella, ei se kuitenkaan onnistunut saavuttamaarelieeh edes vuoden 1998 aikaista
myyntimaaraansa.
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Tarkastelun yhdysvaltalaiset autovalmistajat oliwiata vuonna 1998 taysin eri miljoo-
naluvuilla autojen myynnissa kuin muut autovalmataVuonna 1998 General Motors
oli selvasti maailman suurin autovalmistaja ja lmial hieman yli 8 miljoonan auton

myynnilla saavutti vuosikertomuksensa mukaan ndn% markkinaosuuden maail-
manlaajuisesta automyynnista. Vuosien 1998-2003%eri aikana General Motors on-
nistui kasvattamaan automyyntiaan kuitenkin vaimr&2 miljoonasta kappaleesta 9,4
miljoonaan kappaleeseen. Fordin tilanne on vatdugityksista toiseksi heikoin, silla

sen vuosien 1998-2007 valisend aikana sen autommadria putosi 6,8 miljoonasta
kappaleesta noin 6,6 miljoonaan kappaleeseen. frautomyynnin maarien muutosta
selittda osittain myos se, ettd Ford osti autovatkia tarkastelujakson alkupuolella ja
luopui niista tarkastelujakson loppupuolella.

Hammastyttavinta kuvan 30 myyntilukukayrissa onajafaisten valmistajien myynti-
maarien viivasuora kasvu vaikka tarkastelujaks&ara eri maanosien taloudet kokivat
takaiskuja. Naméa takaiskut kuitenkin kayvat selkeésille yhdysvaltalaisten ja eu-
rooppalaisten autonvalmistajien myyntikayrista.nkeikiksi vuoden 2000 jalkeen kaik-
kien muiden paitsi japanilaisten valmistajien mygrtarat lahtevat laskuun. Pitkan
seesteisen ajan jalkeen eurooppalaiset yrityks&evad merkittdvaa automyynnin kas-
vua jalleen vasta alkaen vuodesta 2005. Yhdysesdtah yritysten tapauksessa tilanne
on hieman kummallisempi, esimerkiksi Fordin autontyypaara ei lahde enaa kasvuun
vuoden 2000 jalkeen vaikka sen paamarkkina-aluaenig on voimakkaassa kasvussa
tarkastelujakson loppupuolella. General Motors éqkin onnistuu tekemé&an merkitta-
van korjausliikkeen automyyntimaarassaan vuoder8 28Been. Taman jalkeen muu-
tamassa vuodessa General Motors onnistuu kasvatteawomyyntidan yli miljoonalla
kappaleella.

Mika voisi selittaa edella mainittuja ilmiéita? Emsnaiseksi tulisi mieleen, etté japani-
laiset onnistuvat yllapitdmaan kasvuaan pitamahadittelunsa kilpailijoitaan houkut-
televammalla tasolla. Toisena syyna voisi esit&itg japanilaisten valmistajien autot
ovat ominaisuuksiltaan taysin ylivertaisia muihiernattuna ja taman seurauksena osta-
jat suosisivat niitd. Toisaalta myos General Motompistuu kasvattavaan myyntidan
merkittavasti alkaen vuodesta 2003. General Matonsuosikertomusten mukaan
myynnin kasvu on seurausta muun muassa uusien allimmmarkkinoille saattamises-
ta ja aggressiivisesta hinnoittelusta. Jos kuiterdatsoo kyseisten yritysten kannatta-
vuutta vaikka liikevoittoprosenttien perustella, logelppo havaita, ettéa japanilaisten yri-
tysten kannattavuus pysyy joko lahes samalla t@&sailjopa paranee ja General Motor-
sin kannattavuus heikkenee lahes koko tarkastedajalajan. Vuosikertomusten tarjo-
amien tietojen perusteella on kuitenkin epamielgkades yrittda antaa oikeata vastaus-
ta edella esitettyyn kysymykseen.

Kuvassa 31 on esitetty tarkasteltujen autovalmestayontekijamaarien kehitys vuosi-
en 1998-2008 valisena aikana. Valitettavasti Figtimtekijoiden lukumaara ei ollut
saatavilla vuodelta 1998. Autoteollisuuden kannkéttsottuna kuvassa ilmoitetut tyon-
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tekijamaarat ovat hieman harhaanjohtavia ainakatirFija Hondan osalta, silla nailla
yrityksilla on autoliiketoiminnan lisdksi muuta ty@maintensiivistd toimintaa kuten
esimerkiksi raskaiden tyokoneiden, moottoripyodijepienlaitteiden valmistusta.
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Kuva 31. Tarkasteltujen yritysten vuosikertomuksissailmoittamat tyontekijamaérat vuosien 1998-2008 vé
sena aikana.

Siind missa tarkastelun japanilaiset autovalmistajamistuivat lahes kaksinkertaista-
maan automyyntinsa, on tyontekijoiden maaran kdsgman maltillisempaa. Toyotan
tyontekijamaard kasvaa vuosien 1998-2007 valisékenha noin 184 000 henkilosta
316 000 henkil6on. Toyotan tyontekijamaéaran kas&wttdisi olevan selkeasti portait-
taista, vaikka automyyntiméaaréssa ei ole havagtavsamaa ilmiota. Samalla aikavalil-
l& Hondan tyontekijamaara kasvaa 112 000 henki5888000 henkil66n, tosin Hondan
tapauksessa tyontekijamaaran muutos ei ole susmaausta autosegmentin kasvusta.

Eurooppalaisten autovalmistajien osalta tyonte#tgdi lukumaarat kayttaytyvat taysin
eri tavalla. Volkswagenin tapauksessa tyontekijggméasvaa melko maltillisesti vuosi-
en 1998-2007 véalisena aikana noin 298 000 henk&il@a® 000 henkil6on. Fiatin henki-
|6stomaara vaheni vuosien 1999-2007 valisend aiRa@®00 henkilosta 185 000 hen-
kiloon. Fiatin henkildstomaaran muutokset selittylkd@itenkin paaosin Fiatin muiden
liketoimintojen jarjestelyilld, silla autosegmemtiosuus liikevaihdosta oli kyseisella
aikavalilla selvasti alle 50 %.

Tarkastelun yhdysvaltalaisten autovalmistajien tgkijamaarat putoavat melko radi-
kaalisti koko tarkastelujakson ajan. vuosien 199®-2valisena aikana General Motor-
sin tyontekijamaara vahenee 396 000 henkilosta 0P86 henkil6on ja Ford karsii
342 000 tyontekijan joukon 246 000 henkil6on. Yhasalaisten autovalmistajien
henkilostomaaran merkittavaa pudotusta selittademayritysten liiketoimintojen uudel-
leenjarjestelyt. General Motors ja Ford molemmatywdy merkittdvan osan kompo-
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nenttivalmistuksestaan kolmansille osapuolille gsinkin tarkastelujakson loppupuo-
lella ajavat alas kokoonpanolinjakapasiteettiaan.

Kuvan 31 tyontekijamaarista voi tehda mielenkiisiaihavaintoja, esimerkiksi vuonna
1998 Toyota ja Volkswagen valmistivat molemmat rdin miljoonaa autoa. Kuitenkin
Toyota tarvitsi kyseisen maaran myymiseen huomastawahemman henkiloita, silla
sen palveluksessa oli vain noin 184 000 henkiléd@st®avaan myyntilukuun Volkswa-
gen tarvitsi 298 000 tyontekijdd. Suuresta tyonqdekfiaraerosta huolimatta yritysten
likevoittoprosenttien valinen ero oli tuolloin vai2,6 prosenttiyksikkda Toyotan hy-
vaksi. Tarkastelujakson loppupuolella taas Genklailors tarvitsi hieman alta 9 mil-
joonan auton myymiseen alle 250 000 tyontekijadajstaavana aikana Toyota tyollisti
yli 300 000 henkil6a lahes saman automaaran myymnis#illeen kerran Toyota oli lii-
kevoittoprosentin mukaan mitattuna naista yrityiésikannattavampi. Naiden edella
mainittujen tapausten perusteella voisi todeta ktiva 31 kertoo oikeastaan vain tar-
kasteltujen yritysten toimitusketjun vertikaalisertegraation laajuudesta, eli kuinka
paljon yrityksen hallussa on varsinaisen kokoonpdisi@ksi komponenttien valmistus-
ja jalleenmyyntiverkostoa.

Kuvan 32 tulokset on saatu muodostettua kuviena3Bljlukujen perusteella. Se anta-
nee viitteellisen kasityksen yritysten tuottavuudesilla sen kayrét ilmoittavat, kuinka

monta autoa tarkastelun yritykset ovat onnistung@gtmaan vuodessa yhta tyontekijaa
kohden. Valitettavasti lahes yksikdan autovalmastaj ilmoittanut erikseen, kuinka

monta tyontekijaa itse autosegmentti tyollistigaté syysta autojen myyntiluvut on jaet-
tu yritysten koko henkilomaaralla. Kyseinen mergtigaristdd autojen tuottavuutta
varsinkin Fiatin ja Hondan osalta, silla niiderkdifoimintaan kuuluu merkittavassa
maarin my6s muuta valmistustoimintaa kuin pelkdstiitojen kokoonpanoa.
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Kuva 32. Yritysten myymien autojen maara tyontekijé kohden.
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Ensivilkaisulla nayttaisi siltd, etta kaikkien auddmistajien tuottavuus pysyisi lahes
vakiona tarkastelujakson puolivéliin asti. Peruliisssmpi tarkastelu kuitenkin paljastaa
sen, etta erityisesti yhdysvaltalaisten autovakjiesh tuottavuus lahtee kasvuun jo vuo-
situhannen vaihteen jalkeen. Tama on varmastassta siita, ettd samoihin aikoihin
nama kaksi autovalmistajaa havahtuivat vuosikert@isgaan kannattavuuksiensa
heikkenemiseen. Naiden kahden autovalmistajan mtévki tuottavuusparannus on kui-
tenkin pitkalti seurausta siita, ettd ne ajoivahiaesti alas omaa kokoonpanokapasiteet-
tiaan ja luopuivat jossain maarin omasta komponeattistuksestaan. General Motor-
sin rajuhko tuottavuuden kasvu tarkastelujaksorpuppiolella selittynee silla, etta se
kaikkien edellda mainittujen toimien lisdksi myi @atoihin kertyneitd ylivuotisia auto-
malleja tuntuvilla alennuksilla.

Hondan tuottavuus kyseisella tavalla mitattuna tadytllattavan korkealta, varsinkin
kun huomioi, etta silla on runsaasti muuta tuotemteintaan autovalmistuksen lisaksi.
Toyota sen sijaan on lahes yksinomaan autovalraiggaima nékyy selvasti muita kor-
keampana tuottavuutena. Yhdysvaltalaiset autovédmispaasevat Toyotan tuottavuus-
tasolle vasta tarkastelujakson loppupuolella. Té&man tason saavuttamiseksi yhdys-
valtalaiset toimijat joutuivat karsimaan toimintajamelkoisesti.

Jostain syysté eurooppalaiset valmistajat ovat@sélvnuita heikompia. Fiatin tarkaste-
lujoukon heikoin tuottavuus selittyy toki silld,t&tvain alta puolet sen liikevaihdosta
tulee henkilbautomyynnista. Volkswagenin suurehkajiontekijamaaralle ei 16ytynyt
perusteltua selitystd vuosikertomuksista. Suurehgontekijamaéaran seurauksena yri-
tyksen tuottavuus nayttdd melko alhaiselta. Kuhsite Volkswagenin muita heikom-
man tuottavuuden olevan seurausta siitd, etté eildoimintaa merkkikohtaisesti eri
Euroopan maissa. Téalla tarkoitan sitd, ettd Vollgamén kehitys- ja tuotantotoiminta
tapahtuu muun muassa Volkswagen ja Audi -merk8iéksassa, Seat -merkilla Espan-
jassa, Skoda -merkilla TSekissa ja Lamborghini killiéritaliassa. Téllaisen toimintata-
pa nakynee vaistdmatta jossain maarin paallekk&imimintoina ja sen seurauksena
suurempana tyontekijamaarana.

Tarkastelujakson loppupuolella lahes kaikkien tarddn autovalmistajien tuottavuudet
kasvavat merkittavasti. 1lmi6 lienee seurausta settd maailmanlaajuinen automyynti
kasvoi hyvin rajusti tarkastelujakson loppupuolelfaiottavuuden merkittavan paran-
tumisen takana voisi olla vaikka Fordin mainitsemeailmanlaajuinen ylituotantokapa-
siteetti. Kyseisen seikan vuoksi yritysten on olloteisesti melko helppo lisata omaa
tuotantoaan.

5.3. Yritysten euroméaarainen tarkastelu

Yritysten tarkastelun yhteydessa luvut kaytiin t&eivuosikertomuksissa ilmoitettuina
valuuttoina. Pitka tarkasteluvali ja useat eri v eivat kuitenkaan edesauta yritysten
vertailtavuutta, vaikka lukijalla olisikin jokin Isitys vallitsevista muuntokursseista.
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Tastéa syysta japanilaisten ja yhdysvaltalaisteowalinistajien ilmoittamat luvut muun-
nettiin tilinpaatdspaivina voimassa olleiden vakussien mukaan euroiksi. Valuutta-
kurssimuunnokseen kaytettin OANDA:n (http://wwwnola.com) tarjoamaa palvelua.
Kuvat 33 ja 34 esittavat tarkasteltujen yritystiékelaihtojen ja taseiden loppusummien
kehityksen euroiksi muutettuina. Kuva 35 puolestieanioo yritysten aikaansaaman eu-
romaaraisen liikevaihdon tyontekijaéa kohden.
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Kuva 33. Yritysten liikevaihtojen kehitys euroiksi muutettuina.

Kuvasta 33 kay ilmi, ettd yhdysvaltalaiset autoviatajat ovat aivan eri suuruusluokas-
sa muihin valmistajiin verrattuna tarkastelujakstussa. Eroa selittdd osin se, etta dol-
lari voimistui euroon verrattuna aina vuoteen 2@81. Vuoden 2001 jalkeen naiden
likevaihdot lahtivat putoamaan melko rajusti. Kankin kuvissa 14 ja 18 naiden yritys-
ten liikevaihtojen muutokset nayttaisivat olleenlkoemaltillisia. Tasta syysta vaihto-
kurssien muutokset selittavat hyvin pitkalti yhdgkalaisten autovalmistajien liikevaih-
tojen heilahtelun. Erityisesti General Motorsin lesdéilanne nayttaa heikolta jos vertai-
lee kuvien 30 ja 33 kayrid. Esimerkiksi vuonna 2@¥heral Motors onnistui myymaan
lahes 9,4 miljoonaa autoa, kuitenkin samana vudrmgota toimitti puoli miljoonaa
autoa vahemman ja silti onnistui aikaansaamaan fimiljardia euroa enemman lii-
kevaihtoa.

Japanilaisten autovalmistajien liikevaihdot nawit#it kehittyneen mallikkaasti huoli-
matta siita, ettd vuoden 2000 jalkeen jenin vaitte& on ainoastaan heikentynyt eu-
roon nahden. Kuvien 6 ja 22 mukaan nayttaisi sété Toyota ja Honda olisivat onnis-
tuneet kaksinkertaistamaan liikevaihtonsa vuosi@8812007 valisend aikana. Sama
iImi6é on havaittavissa myds kuvasta 33, mika sglge pitkalti silla, etta jenin vaihto-
kurssi euroon nahden on lahes identtinen vuosif8 j®2007. Eurooppalaisista yrityk-
sista voisi todeta sen, ettd tarkastelujakson aikdolkswagen on onnistunut nouse-
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maan liikkevaihdon mukaan mitattuna neljanneltdtsijmaailman toiseksi suurimmaksi
autovalmistajaksi.

Kuvasta 34 pystyy helposti havaitsemaan erot \tetysaseiden loppusummissa. Tar-
kastelujakson alkupuolella yhdysvaltalaisten ytiystaseet ovat yli kaksinkertaisia
Toyotaan verrattuna ja moninkertaisia muihin autovstajiin verrattuna. Taman kuvan
avulla pystyy ehka helpoiten kasittamaan sen kefitéka merkittdvassa asemassa rahoi-
tustoiminta on Pohjois-Amerikan automarkkinoillshd§svaltalaisten yritysten taseiden
loppusummat kuitenkin pienenevat siirryttaessa ikohitkastelujakson loppupuolta.
Tama ilmio selittyy pitkalti liketoiminnoista luapnisesta ja dollarin vaihtokurssin
heikkenemisesté euroon nahden.
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Kuva 34. Yritysten taseiden loppusummien kehitys awiksi muutettuina.

Kuvan 35 tulokset on saatu muodostettua kuviena333jlukujen perusteella. Se anta-
nee viitteellisen kasityksen yritysten tuottavuudesilla sen kayrét ilmoittavat, kuinka
paljon liikevaihtoa tarkastelun yritykset ovat ostoneet aikaansaamaan vuodessa yhtéa
tyontekijaéd kohden. Taméa tunnusluku antaa oikeamko&an tarkastelun yritysten va-
lisista tuottavuuseroista, silla sen muodostamisediity samoja ongelmia, mitd kappa-
leessa 5.2 laskettuun tuottavuuteen liittyi. Kaikisiksi taman tunnusluvun kaytto ei
rajoitu pelkastaan autoteollisuuden yritysten kg, vaan sen avulla naita yrityksia
Voi verrata oikeastaan minka tahansa muun toimaaliayksiin.
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Kuva 35. Yritysten aikaansaama liikevaihto tydntekjaa kohden.

Kuten kuvasta 35 kay ilmi, erottuvat eurooppalaigéiksen jostain syysta muista tar-
kastelun autovalmistajista. Fiat ja Volkswagen suaivat muita heikommin myds
kappaleessa 5.2 mitatulla tuottavuudella. Itse sidlke@urooppalaisten heikomman tuot-
tavuuden olevan seurausta siita, etta kyseisetsyem vertikaalinen integraatio on suu-
rempi Toisaalta Euroopassa tyontekijoista voi aihewdhemman kustannuksia tyénan-
tajalla ja tAman seurauksena tyontekijamaara emiotekriittinen tekija kannattavuuden
kannalta. Japanilaisten ja yhdysvaltalaisten yietys/alilla ero ei ole niin selkea mutta
samasta maasta kotoisin olevien yritysten tuottdetimayttaisivat kayttaytyvan hyvin
samalla tavalla.

5.4. Automarkkinatilanteet

Tarkasteltujen yritysten vuosikertomuksista I6yigeita eri markkina-alueiden jaottelu-
tapoja. Tasta huolimatta aion hieman hahmottaadfsBmerikan, Euroopan ja Japa-
nin markkinatilanteiden muutosta tarkastelujaksidarga. Maailman muiden automark-
kina-alueiden kehitysta on hieman hankala kéasitghi§iesti, silla niiden jaottelu riippuu
taysin autonvalmistajien maaritelmista. Esimerkikgiut paitsi japanilaiset autonval-
mistajat saattavat lukea koko Aasian yhdeksi maidalueeksi.

General Motorsin vuosikertomuksen mukaan PohjoisAkassa myytiin [ahes 16 mil-
joonaa autoa 1998. Kyseinen maara edusti hiema0yb osuutta maailmanlaajuisesta
automyynnistd. Pohjois-Amerikan automyynti oli Smunillaan General Motorsin vuo-
sikertomusten mukaan vuonna 2000, jolloin kaup#&ksi lahes 18 miljoonaa autoa.
Tuolloin noin 57,3 miljoonan kappaleen automyyréiBbhjois-Amerikan osuus oli yli
31 %. Maailmantalous koki notkahduksen kyseiserdengélkeen ja samalla alkoi yh-
dysvaltalaisten autovalmistajien ongelmat. Pohfoiserikan automyynti jai vuosien
2001-2007 vélisena aikana noin 16,5-17,5 miljodtegopaleen tasolle. Samaan aikaan
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maailmanlaajuinen automyynti kasvoi kuitenkin hyaiopeasti 57,3 miljoonasta kappa-

leesta 70,7 miljoonaan kappaleeseen. Vuoden 20Q8lmemtalouden romahduksen

seurauksena General Motorsin ilmoitti vuosikertosagsaan, ettd Pohjois-Amerikassa
myytiin enaa 13,5 miljoonaa ja maailmanlaajuiseain noin 67 miljoonaa autoa.

Fordin ilmoittamien tietojen mukaan silla oli tagtalujakson alussa lahes 25 % ja Ge-
neral Motorsilla noin 29 % markkinaosuus koko Pahmerikan automarkkinoista.
Samaan aikaan japanilaisten autovalmistajien, elidan ja Toyotan markkinaosuudet
samoista markkinoista olivat vasta noin 6 % ja 9\6oden 2007 Pohjois-Amerikan
tilanne oli se, ettd Fordilla oli enda 15,6 %, Gah&lotorsilla 23,4 %, Hondalla 9,4 %
ja Toyotalla 15,9 % osuus markkinoista. Luvut oviata surullisemmat yhdysvaltalais-
ten autovalmistajien osalta vuonna 2008, silla Fordarkkinaosuus oli enaa 14,2 %,
General Motorsin 22,1 %, Hondan 10,6 % ja Toyotd .

Syy japanilaisten autonvalmistajien onnistuneesBehjois-Amerikan markkinoiden
kaappaamiseen on oikeanlaisten autojen valmistamknstannustehokkaasti. Pohjois-
Amerikan automarkkinat ovat jakautuneet siten, esi# myytavista autoista on niin sa-
nottuja tavallisia henkil6autojapéssenger car kuten esimerkiksi Ford Focus tai Toyo-
ta Corolla ja osa raskaampia autojgght truck), kuten esimeriksi kaikkiSU\*
maastoautot3ports Utility Vehiclg Yhdysvaltalaisten autovalmistajien intressitvati
naiden raskaiden autojen valmistuksessa, silla koskivat lievemmat turva- ja paasto-
rajoitusmaaraykset seka niiden valmistus oli entié@nnattavaa korkean myyntihinnan
vuoksi. Viela tarkastelujakson alkupuolella tallars autojen myyntiosuus tavallisia au-
toja suurempi ja kaiken lisaksi se oli viela kasaisTasta syysta yhdysvaltalaiset auto-
valmistajat panostivat kyseisten autotyyppien Kkéhitseen ja samalla saattoivat lai-
minlyoda tavallisten autojen kehitystyon. Kuitenldamaan aikaan japanilaiset auton-
valmistajat toivat markkinoille hieman pienempi&kaita autoja ja kehittivat globaalisti
tavallisia henkil6autoja, joita markkinoitiin my@ohjois-Amerikassa. Naiden seurauk-
sena japanilaisten yritysten autot olivat polttesoudellisempia ja jossain maarin luo-
tettavampia kuin yhdysvaltalaisten kilpakumppangemastaavanlaiset autot. Siirrytta-
essa kohti tarkastelujakson loppupuolta, polttadere myyntihinnat kohosivat ja sa-
malla autojen osto alkoi kohdistua jalleen tavatiispolttoainetaloudellisempiin henki-
|6autoihin.

Euroopan markkinoiden osalta tilanne on hiemanretoirsilla useasta Euroopan maasta
on lahtdisin omaa autovalmistustoimintaa. Tamamaaeésena lahes jokaisen Euroopan
maan automyyntitilastojen kérjessd ovat omasta taddéhtoisin olevat automerkit.
Esimerkkeina mainittakoon, etté Volkswagenilla oerkittava osuus Saksan automark-
kinoista, ranskan markkinoita hallitsevat PSA Peadegitroén -konsernin valmistamat
automerkit, Italiassa Fiatilla on huomattava mankkisuus ja Ruotsissa kaupaksi kayvat
hyvin Volvo ja Saab -merkkiset henkil6autot. Euranmsalta myyntilukujen antaminen
on hieman haasteellista, silla jokainen tarkastghitys sisallyttdd lukuihin eri maaran
Euroopassa sijaitsevia valtioita. Esimerkiksi Fordmoittamien myyntilukujen mu-
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kaan vuonna 1998 Euroopassa myytiin noin 16 mifg@oautoa. Samaisen yrityksen
mukaan myynti kasvaa aina vuoteen 2007 asti, jolairoopassa myytiin jo yli 18 mil-
joonaa autoa. Edellistd lukua tosin vaaristaa ga, Ford sisallyttda vuosien saatossa
uusia maita Euroopan myyntiluvun laskentaan. Maailtalouden romahdus nakyy Eu-
roopan alueen autojen myyntiluvuissa siten, etténma 2008 Fordin mukaan kyseisella
alueella myytiin enaa noin 16,7 miljoonaa autoa.

Volkswagenin esitti vuoden 1999 vuosikertomuksessia, silla oli 12 % osuus koko
maailman ja 18,8 % osuus Lansi-Euroopan henkiléaatkkinoista. Ford puolestaan
ilmoitti vuoden 1999 10-K -raportissaan, etta satiussa 10,6 % Euroopan automark-
kinoista. General Motorsin Euroopan markkinaosuukagnyt ilmi sen vuonna 1999
julkaisemasta 10-K -raportista mutta Fordin ilmpiéttd kuuden suurimman autoval-
mistajan Euroopan markkinaosuudet olivat 10-18 %tt&ga japanilaisten autovalmis-
tajien yhteenlaskettu markkinaosuus 12 %. Fiatiodem 1999 vuosikertomusten luku-
jen mukaan laskettuna, silla oli hallussa Lansieepan automarkkinoista hieman yli
11 % osuus. Kotimarkkinoillaan Saksassa Volkswagealmistamilla automerkeilla
oli 29,7 % markkinaosuus, kun se myi noin 1,2 noijea henkilbautoa. Vastaavasti
Fiatin markkinaosuus lItalian automyynnista oli B %, kun se onnistui myymaan
kotimassaan noin miljoona autoa. Vuonna 2007 Vo#gam ilmoitti, ettéd sen markki-
naosuus koko maailmassa oli 9,8 % ja Lansi-Eurs#a®,5 %. Samana vuonna For-
din Euroopan markkinaosuus oli 10,9 %, General Msio9,5 % ja Fiatin 9,2 %. Japa-
nilaisten autovalmistajien Euroopan markkinaosuwdigat hieman vaatimattomampia,
silla Toyota ilmoitti omaksi osuudekseen 5,5 % fanHa ei vielakaan ilmoittanut omaa
Euroopan markkinaosuuttaan. Hondan kuitenkin iltaaivuoden 2008 vuosikertomuk-
sessaan, ettd Euroopassa myytiin noin 16 miljoand@a ja ndistd Hondan valmistamia
oli 390 000 kappaletta. Naiden tietojen avulla Ham&uroopan markkinaosuus on siis
noin 2,4 %. Saksassa Volkswagenin markkinaosuusi vowteen 2007 mennessa 32,7
%:iin. Fiat ei onnistunut kotimaansa markkinoilleannhyvin, silla sen markkinaosuus
oli pudonnut noin 34 %:iin vuoteen 2007 mennessidén 2008 maailmantaloustilan-
ne muutti Euroopan asetelmia siten, etta yrityk@nittivat Euroopan markkinaosuu-
tensa seuraavasti: Volkswagen 20,3 %, Ford 10 %efaéMotors 9,3 %, Fiat 9,1 %,
Toyota 5,2 % ja Honda 2,4 %. Kotimarkkinoillaan k®lagen saavutti 33,6 % ja Fiat
33 % markkinaosuuden.

Pohjois-Amerikan ja Euroopan automarkkinoiden \dlthytyy olla jokin merkittava
ero, silla valitulla tarkasteluvalilla japanilaisatitovalmistajat onnistuvat lahes kaksin-
kertaistamaan oman markkinaosuutensa Pohjois-Aarekitomarkkinoilla. Euroopan
markkinoilla naiden markkinaosuus ei kuitenkaan tauuerkittavasti koko tarkkailu-
jakson aikana. Osasyyna japanilaisten autovalnestdjeikkoon myyntimenestykseen
Voisi varmasti pitaa sita, ettd Euroopan markkiaaiiesel-kayttoisilla autoilla on suuri
merkitys. Japanilaiset autonvalmistajat alkoivaavsdtaa eurooppalaisia kilpakump-
paneitaan dieselteknologiassa vasta tarkastelujagsolivalin jalkeen. Pelkka diesel-
teknologian puuttuminen ei kuitenkaan riita sefité#n tata eroa.
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Hondan vuoden 1999 vuosikertomuksen mukaan japamsgtiin yhteensa noin 5,9
miljoonaa autoa. TAméan jalkeen Hondan mukaan Japayyntimaara pysyttelee usea-
na vuotena perakkain noin 5,8 miljoonan auton kkgopadrassa. Vasta tarkastelujakson
loppupuolella automyynti laski siten, etta vuon®?2 myyntimaara oli 5,3 miljoonaa
ja vuonna 2008 enaa 4,7 miljoonaa kappaletta. Boyotoitti Japanin markkinaosuu-
dekseen vuonna 1998 noin 40 % ja Honda 12 %. Muiaiasteltujen yritysten mark-
kina osuuksia, saati sitten myyntilukuja Japanialtasei ollut hyvin I6ydettavissa. Ai-
nostaan Fordin vuosikertomuksessa kerrottiin, sgtémarkkinaosuus Japanissa oli alle
1 %. Vuonna 2007 markkinaosuudet asettuvat sitiéé, T@yotalla oli 42 %, Hondalla
12 %, Volkswagenilla 1,5 %. Maailmantalouden mylsrvuonna 2008 muutti Japanin
tilannetta siten, Toyota saavutti 46 %, Honda 1Ja%/olkswagen 1,5 % osuuden
markkinoista.

Japanin automarkkinat vaikuttavat melko erikoisittaikka siella myytiin vuonna 2007
noin 5,3 miljoonaa autoa, eli yli 2 miljoonaa aute@emman kuin Saksassa samana
vuonna. Markkinoiden suuruudesta huolimatta aira@astarkastelun japanilaisilla val-
mistajilla on merkittavat markkinaosuudet. Muidealmistajien Japanin myyntiluvut
ovat niin pienia, ettd niita ei edes kerrota emksgritysten vuosikertomuksissa. Muiden
kuin japanilaisten autovalmistajien menestymismdismksia tarkastelujakson aikana
on saattanut laskea jenin kurssin heikkeneminerhimwaluuttoihin ndhden. Tama il-
mi6 on aiheuttanut sen, ettd ulkomailla valmisfetitautojen hintataso on noussut ko-
timaisiin verrattuna.

5.5. Kannattavuuskehitys

Seuraavan neljan kuvan avulla on yritetty hahmotzakasteltujen yritysten kannatta-
vuuskehitysté tarkastelujakson ajalta. Kuva 36dcestritysten myymien autojen keski-
hinnan kehittymistad vuosien 2000-2008 valiseltdtajaKuviin 37 ja 38 on koottu jo
aiemmin esitetyt tunnusluvut siten, etta kuva 3alsaa kaikkien yritysten autosegment-
tien liikevoittoprosenttien ja kuva 38 koko yritgson liikevoittoprosenttien kehittymi-
sen vuosien 1998-2008 valiselta ajalta. Kuvaan rB&amttu kaikkien tarkastelun yri-
tysten tilikausien voittoprosenttien kehittyminen.

5.5.1. Keskimaaraisten myyntihintojen kehitys

Kuvan 36 esittdmien keskimaaradisten myyntihintdgehittyminen on saatu laskettua
jakamalla yritysten autosegmenttien liikevaihto éigen vuoden aikana myydylla au-
tomaaralla ja saatu luku on suhteutettu vuoden 2i0@teeseen. Vuotta 2000 pidetaan
lahtétilanteena, silla Volkswagenin autosegmenitikeVaihtoa ei ollut saatavilla vuosil-
ta 1998-1999. Harmillisesti myds Toyotan autosedmdiikevaihtoakaan ei ollut |6y-
dettdvissa vuoden 1998 osalta. Samaan kuvaan ltausta upotettu myds Japanin,
Euroopan unionin ja Yhdysvaltojen kuluttajahintakdin CPl, Consumer Price Indgx
kehitys vuoteen 2000 suhteutettuna. Kuluttajahiateksit saatiin muodostettua aluiden
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vuosittaisten inflaatiolukujen perusteella. Euraopanionin inflaatioluvut noudettiin
Eurostatin (2010) tietokannoista ja Japanin sek@dys¥waltojen luvut |6ytyivat Rate
Inflationin (2010) tarjoamasta palvelusta.
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Kuva 36. Yritysten myymien autojen keskimaardisen mnan kehittyminen vuoden 2000 keskihintaan verrat-
tuna

Kuvasta 36 voi havaita, ettd muiden valmistajieitsp&eneral Motorsin keskimyynti-
hinta nayttaisi kasvavan melko tasaisesti ainae@ro2007 asti. Tama lahes kaikkien
valmistajien keskimyynnin hintakehitys saattaa sharausta siitd, ettd valmistajat ovat
onnistuneet myymaan vuosi vuodelta yha kallimpitog. Tatd nakemysta tukisi myos
havainto siitd, etta yritysten liikevaihto kasvaitejen myyntimééarad nopeammin. Toi-
saalta keskihinnan nousun voisi katsoa johtuneeisgdta inflaatiokehityksesta. Erot
kuluttajahintaindeksin ja autovalmistajien myyntitwjen kehityksessa nayttavat melko
vahaisilta. Yhdysvaltalaisten autovalmistajien tes&leskimyyntihintojen kehitys nayt-
taisi notkahtavan ensimmaisen kerran vuonna 204 on todennakoisesti seurausta
pienehkdsta taloustaantumasta Pohjois-Amerikassa.

Kuten jo aiemmin mainittiin, General Motorsin myyni autojen keskihinta ei nouse-
kaan muiden autovalmistajien tavoin. Vuoden 200Kejatéa pudotusta voisi selittéa
esimerkiksi silla, ettd General Motors olisi onarait lisddméaan merkittavasti myynti-
aan kehittyvilla automarkkinoilla ja taman seuraarna myytyjen autojen keskihinta oli-
si laskenut halpa-autojen menekin lisaantymisentéyiopa kuva 30 nayttaisi tukevan
tata teoriaa General Motorsin osalta. Vuoden 20@8sikertomus kuitenkin paljastaa,
ettd General Motors alkoi myyda autojaan niin kuisha tyontekijahinnoilla purkaak-

seen ylisuuriksi paisuneita autovarastojaan. Taéekgakson loppupuolella erityisesti
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General Motors karsi lilasta tuotantokapasitedistaninkd seurauksena se yritti myyda
mahdollisimman monta autoa aggressiivisen hinrlarteurvin.

Talouden epavarmuudet alkoivat Yhdysvalloissa jonna 2007 mutta varsinainen ro-
mahdus tapahtui vasta vuoden 2008 puolella, tarkg edityisesti japanilaisten ja yh-
dysvaltalaisten autovalmistajien keskimyyntihintojputoamisena. [Imi¢ selittynee sil-
|a, ettd autovalmistajat, joiden paamarkkina-alliePohjois-Amerikka, joutuivat las-
kemaan myyntihintojaan yllapitadkseen oman tuotagasiteetin kayttbastetta. Eu-
rooppalaisten autovalmistajien osalta keskimyyntiat eivat nayta reagoineen merkit-
tavasti vuoden 2008 muuttuneeseen maailmantalotierieeseen. Tama selittynee
silla, ettd Pohjois-Amerikan automyynti ei naytelkpvinkaan merkittdvaa osaa kum-
mankaan valmistajan automyynnista.

5.5.2. Autosegmenttien paaomien tuottoprosenttien k  ehitys

Kuvan 37 avulla pystyy melko helposti ndkemaarg stimalta maantieteelliselta alu-
eelta lahtdisin olevien yritysten autosegmenttianriattavuudet kayttaytyvat hyvin sa-
malla tavalla. Esimerkiksi tarkastelun japanilaistgitysten autosegmenttien liikevoit-
toprosentit nayttaisivat olevan lahes identtisdkdkeeurantajakson ajan. Tarkastelujak
son alkupuolella Hondan autosegmentin pddomanokiepieus on kuitenkin Toyotaa
huomattavasti parempi ja tdméan seurauksena Hord@koman tuottoprosentti on aivan
eri kymmenluvulla. Hondan ja Toyotan keskindinerepamuusjarjestys kuitenkin vaih-
tuu tarkastelujakson puolivalissa sen seurauksstiéaHondan autosegmentin paaoman
kiertonopeus laskee ja Toyotan nousee koko tarkgesteon ajan. Yhdysvaltalaisten ja

eurooppalaisten yritysten autosegmenttien keskerdikannattavuuksien samankaltai-
suuksien hahmottaminen vaatii taas hieman enemmyatamielisyytta.
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Kuva 37. Tarkasteltujen yritysten autosegmenttien pdomien tuottoprosentit (ROI) vuosilta 1998-2008.
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Kuten automarkkinatilanteiden analyysin yhteyddsfidodettua, etta japanilaiset auto-
valmistajat ovat hyokanneet ja jopa onnistuneeibittdmaan Pohjois-Amerikan auto-

markkinoita. Tarkastelujakson alkupuolella Hondan€&ral Motor ja Ford moéivét eni-

ten autoja Pohjois-Amerikan markkina-alueella. Ttapatapauksessa Pohjois-Amerikan
automyyntimaara ohitti Japanin luvut vasta vuond@s2 Japanilaisten autovalmistajien
Pohjois-Amerikan hyvin menestyneen valloituksenaisknéakyvan kyseisten yritysten

kannattavuudessa siten, ettd markkinaosuuksiahaisitu aggressiivisella hinnoittelul-

la.

Kuvan 37 esittamat kayrat kertovat kuitenkin tolaesta tarinaa. Japanilaisten autoval-
mistajien autosegmenttien paaomien tuottoprosewdt aivan eri tasolla yhdysvaltalai-
siin kilpakumppaneihin verrattua. Vallitsevaa kattanauuseroa ei voi selittda oikeas-
taan edes General Motorsin usein korostamallaegdlit, ettd autojen valmistaminen
olisi erityisen kallista Pohjois-Amerikassa. Japaiaten valmistajien vuosikertomukset
kuitenkin ilmoittavat, ettd Hondan Yhdysvalloissaymistd autoista noin kaksi kol-
masosaa on tuotettu myyntimaassaan ja Toyotan kapssa vastaava suhdeluku on
noin 1:2. Kyseinen tieto myods vesittda totuuspotiandin ja General Motorsin lahes
jokaisessa vuosikertomuksessa esittamasta vaittesttd jenin JPY) heikko kurssi an-
taisi japanilaisille autovalmistajille kilpailuetua

Yhdysvaltalaisten yritysten autosegmentin paaorettoprosenttien putoaminen koko
tarkastelujakson ajan on todenndkoisimmin seurasigtg ettd ne ovat joutuneet yha
enemmassa maarin kilpailemaan markkinaosuuksigtaaran avulla. Tarkastelluista

yrityksista kuitenkin ainoastaan Ford esitti vuestkmuksissaan, ettd autovalmistajien
kova hintakilpailu olisi seurausta liiallisesta taotokapasiteetista. Yhdysvaltalaisten
autovalmistajien kannattavuus alkaa heiketa jallmenkittavasti vuoden 2004 jalkeen.

Yksi syy tdhan voi olla se, etta polttoaineidennainlahtivat jyrkkdan kasvuun samasta
vuodesta alkaen ja tdma vahensi osaltaan yhdykisten autovalmistajien tuotteiden

houkuttelevuutta. Vuonna 2008 tapahtunut Japatelaiga yhdysvaltalaisten yritysten

autosegmenttien pddomien tuottoprosenttien voimplesaminen selittyy jo kuvan 31

yhteydessa todetusta keskimyyntihintojen romahtestés ja yritysten ylimaaraiseksi

jaaneelld tuotantokapasiteetilla, joka aiheuttaan@mmalle tuotantomaaralle jaettavia
kiinteita kustannuksia.

Eurooppalaisten yritysten, eli Fiatin ja Volkswagemautosegmenttien liikevoittopro-
senttien véalinen ero on melko iso aina lahes talljekson loppupuolelle asti. Ero se-
littyy pitkalti silla, ettd Volkswagen on Euroopanurin autovalmistaja ja silla on todel-
la isot markkinaosuudet Euroopan vauraimmissa oiata. Fiat puolestaan hallitsee
Lansi-Euroopan valtioista ainoastaan Italiaa, musen markkinaosuudet ovat merkit-
tavia vain entisen itdblokin ja muutamissa Etelaetikan valtioissa. Myds yritysten
automallien tuotevalikoima eroaa jossain maarinkswagenin mallistosta 10ytyy usei-
ta malleja lahes jokaiseen autosegmenttiin, kua Eatin valmistamat automallit pai-
nottuvat oikeastaan vain hintahaitarin kumpaankinp@d&han. Hieman karjistetysti il-
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maistuna Fiatin valmistamat autothan ovat joko jgidaupunkiautoja tai sitten supe-
rautoluokkaan luettavia Ferrareja ja Maseratej@nmnin kummankin yrityksen tar-
kemman analyysin yhteydessa todettiin, etta kaawnatiden kehitys on saattanut olla
pitkalti seurausta maailmanmarkkinatilanteiden ei@esta. Toisaalta, Fiatin ja Volks-
wagenin kannattavuuksien parantuminen tarkkailgakeppupuolella saattaa olla seu-
rausta siita, ettd molemmat ovat onnistuneet veosiknuksissaan esittdmissé kannat-
tavuuden parantamispyrkimyksissa. Fiathan esttl, ®n on tarkoitus nostaa kannatta-
vuuttaan pyrkimalla yhteisty6hon mahdollisimman monmuun autoalan toimijan
kanssa ja siten alentaa komponenttikustannuksi&@kswagenin keskeisena ideana oli
investoida modulaarisiin tuotealustoihiplgtform), jotka toimisivat mahdollisimman
usean automallin perusrakennuselementteina.

5.5.3. Paaomien tuottoprosenttien kehitys

Yritysten valiset erot kaventuvat jos niiden kamanautta tarkastellaan kuvan 38 esit-
tamien koko yritystason paaomien tuottoprosenttierkaan. Esimerkiksi japanilaisten
yritysten tapauksessa nayttaisi silta, ettd rakedgmentin sitoman paaoman vuoksi
koko yritystason padoman tuottoprosentti laske&ik&girin noin viisi prosenttiyksik-
k6a autosegmentin paaoman tuottoprosenttiin nahidistia huolimatta, japanilaiset au-
tovalmistajat nayttaisivat olevan hieman muita Bdé&hlla tavoin mitatussa kannatta-
vuudessa, varsinkin 2000-luvun vaihteen jalkeen.

1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007

—§—Toyota ==¥=Honda =l=\Volkswagen =@=Fiat == General Motors ==¢=Ford

Kuva 38. Tarkasteltujen yritysten pddomien tuottoprasentit vuosilta 1998—2008.

Hieman yli tarkkailujakson puolivéliin asti naysasilta, ettd yhdysvaltalaiset autoval-
mistajat pystyisivat hieman parempaan padomanapratsenttiin kuin eurooppalaiset
verrokkinsa. Yhdysvaltalaisten autovalmistajien &okritystoiminnan autosegmentte-
jaén parempi padoman tuottoprosentti selittyy pagsiia, etté kyseisten yritysten toi-
minnassa rahoitusliiketoiminta on keskeisemmassenassa autojen myynnissa. Liike-
voiton ja siitd johdetun liikevoittoprosentin laspa kohtelee rahoitusliiketoimintaa
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siind mielessa hellavaraisesti, ettd laskettaemsdiigevoittoa ei liikevaihdosta vahen-
neta korkokuluja. Taman ilmion vuoksi myds paadomigottoprosentit saavat erittain
hyvia arvoja laskukaavansa vuoksi. Autovalmistaji@moitusliiketoiminnassa kuitenkin
korkokulut ovat merkittavasti suurempia kuin esikiksi myynnin tai hallinnon kus-
tannukset ja taman seurauksena rahoitusliiketoiastan yritykselle jadva todellinen
voitto on huomattavasti pienempi kuin liikevaihdosin vahennetty kaikki aiheutuneet
kustannukset korkokuluineen.

Eurooppalaisten yritysten liikevoittoprosentit o@immastyttavan lahella toisiaan vuo-
sia 2000-2002 lukuun ottamatta. Fiat ja Volkswagieét kuitenkaan ole koko yritysta-
solla oikein jarkevasti vertailtavissa, silla Fnatiikevaihdosta vain alle puolet kertyy
automyynnistd. Volkswagenin tapauksessa taas aynws#in myynti on noin 90 %
koko yrityksen liikevaihdosta. Kaiken lisaksi kokarkastelujakson ajan Fiatin liike-
vaihdosta noin 40 % tulee investointituotteidentekuesimerkiksi kuorma-autojen,
maatalous- ja rakennustydmaakoneiden sekad tuodsjestielmien myynnista. Tasta
huolimatta Volkswagen on kuitenkin yrityksena kameaampi, vaikka se myy suurim-
man osan tuotteistaan tavallisille yksityishenkiéiOlisi helposti voinut olettanut, etta
Fiat olisi Volkswagenia kannattavampi, silla sekelvaihdosta noin 40 % kertyi sellais-
ten tuotteiden myynnistd, jonka kayttamisesta astajottavat saavansa tuloa.

5.5.4. Tilikausien voittoprosenttien kehitys

Kuvassa 39 on esitetty tarkasteltujen yritystakailsien voittoprosenttien kehitys vuo-
sien 1998-2008 valiselta ajalta. Tilikauden voitogentti on saatu laskettua jakamalla
yrityksen liikevaihto tilikauden voitolla. Kuvan 3grosenttiasteikkoa on rajattu kayrien
tulkitsemisen helpottamiseksi ja tAmén seurauksemdin vuoden 1998 15,3 % ja Ge-
neral Motorsin vuosien 2007 -21,4 % seka 2008 -20 fikausien voittoprosentit ovat
leikkautuneet pois.
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Kuva 39. Tarkasteltujen yritysten tilikausien voittoprosentit vuosilta 1998-2008.

Tilikauden voitto on liitteessa 1 esitetyn toimikbbitaisen tuloslaskelmakaavan mu-
kaan se rahamaara, joka jaa yrityksen kaytettavigkikkien tilikauden vahennysten
jalkeen esimerkiksi tulorahoitukseen tai osinkojakoon. Aiemmin esitetyt pddomien
tuottoprosentit kuvaavat yrityksen jatkuvan liiketacnnan suhteellista kannattavuutta.
Tilikauden voittoprosentti kertoo ennemmin sené @tiiten yritys onnistuu tilikaudelli-
sesti voitollisena kaikkien rahaléhteidensa aviflaytdnnéssad nama jatkuvan liiketoi-
minnan ulkopuolelta tulevat rahat voivat kertydnemikiksi omien liiketoimintojen
myynnista tai osinkotuloista. (Aho & Rantanen 1983:-64)

Viela 1990-luvun loppupuolella kaikkien tarkast@u yritysten tilikausien voittopro-
sentit olivat melko lahella toisiaan. Jos jattd&rhioimatta Fordin ennétyshyvan vuo-
den 1998, on heikoimman ja parhaimman yrityksekatiiden voittoprosentin valinen
ero hieman alta nelja prosenttiyksikk6d. Vuoden®@keen yritysten véliset kannat-
tavuuserot lahtevat kuitenkin kasvuun. Japanilas@gbvalmistajat alkavat erottautua
omana kastina myds tdméan tunnusluvun mukaan tetkast. Esimerkiksi Toyotan ti-
likauden voittoprosentti lahes kaksinkertaistuukaatelujakson alusta vuoteen 2003
mennessa ja taman jalkeen se pysyttelee noin 6tBntamassa, eikd Hondakaan jaa
kovin kauaksi kyseisista lukemista.

Yhdysvaltalaisten autovalmistajien kannalta katswit tilanne on huomattavasti hei-
kompi. Molemmat autovalmistajat ilmoittavat vuod2003 vuosikertomuksessaan al-
kavansa keskittya ydinliiketoimintaansa. Kaytan@adssna tarkoitti sita, etta nama yri-
tykset alkoivat kaupata toimintojaan kolmansillesolille. Ford osalta ydinliiketoi-

mintaan  keskittyminen nakyi siten ettd se onnistimnyym&an Hertz-

autovuokrauspalvelunsa vuonna 2005 ja Land Rovéagmar -tuotemerkkinsd vuonna
2008. General Motors joutui tekeméaén radikaalingidoja paikatakseen kassavajet-
taan. Yksi ndista kaupoista tapahtui vuonna 2006,de myi pois 51 % osuuden rahoi-
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tusliiketoiminnastaan. Kyseisen kaupan voisi kgii#a mielessa kyseenalaistaan, etta
ainakin Pohjois-Amerikan markkinoilla autorahoitus erittéain keskeisessa asemassa ja
tasta syysta nakisin sen olevan osa ydinliiketoia@n Rahoitusliiketoiminta on ollut
oikeastaan koko tarkastelujakson ajan yhdysvadi@aiyritysten autosegmentin tappi-
oita paikkaava tekija ja tasta syysta en ihmet@dmeral Motorsin yli 20 % nettotap-
pioprosentteja rahoitusliiketoiminnasta luopumigikeen.

Eurooppalaisten autovalmistajien osalta nayttdigi, ttd Volkswagen on lahes koko
tarkastelujakson ajan keskikastissa. Se ei oleasti@n joutunut luopumaan liiketoi-
minnoistaan kattaakseen kassavajettaan. Vuoden 2a0@8/uokrausliiketoiminnasta
luopumista lukuun ottamatta se on lahinna tyytysstamaan muita yrityksia tai kasvat-
tamaan omistusosuuksiaan niissa. Fiatin tilann&loas painvastainen, silla tarkastelu-
jakson alussa se koostui hyvin monesta yritykse3iti oli kuitenkin vakaa aikomus
karsia ylimaaraisia toimintoja ja loytaa synergigetjaljelle jaaneiden kesken. Tama
toimintojen uudelleenjarjestaminen aiheutti me#kiih kustannuksia ja 2000-luvun
alun taloustaantuman seurauksena useimmat Fikigtoimintayksikot olivat tappiolli-
sia. Vuodesta 2002 lahtien Fiat onnistuu huomastayp&traamaan tilikauden voittopro-
senttiaan ja tarkastelujakson loppupuoleen menngss@nnistui saavuttamaan saman
kannattavuuden kuin Volkswagen.

5.6. Autoteollisuuden tulevaisuus?

Seuraavaksi hahmotetaan vuosikertomusten pohjattgreeita yleisia kasityksia auto-

teollisuuden tulevaisuudesta markkinatilanteidemtannon ja tuotteiden osalta. Tuo-
tannon tulevaisuutta pohdittaessa vuosikertomutstetantoa koskevat tiedot eivat ol-
leet kaikkien yritysten osalta riittavia ja tam&@ugauksena taytyi turvautua myos mui-
hin tietolahteisiin. Kaiken lisdksi tulevaisuudeahimottamista saattaa varittdéd omat,
vuosien varrella mieleen painuneet uutiset ja ilsét autoteollisuuteen liittyen.

5.6.1. Markkinatilanteet

Pohjois-Amerikan, Lansi-Euroopan ja Japanin marddaiueiden historiakehityksen
perustella nékisin, ettd kyseisten alueiden autoriygarat eivat tule ainakaan merkit-
tavasti nousemaan nykyisten autojen kaltaisillattéita. Esimerkiksi Japanin auto-
markkinat ovat alkaneet taantua jo kauan enneneu@®08 maailmantalouden ongel-
maa. Muun muassa Honda esittdd vuoden 2007 vutisikgksessaan, etta Japanissa
rekisterissa olevien henkildautojen keski-ikd omdanut vuosien 1996—2006 valisena
aikana viidesta vuodesta seitsemaan vuoteen. Autaski-ian nousu lienee seurausta
alueella yha alenevasta autojen ostomaarasta. Reazatodeta, ettda onko Japanin au-
tomarkkinoiden ilmiét esimakua siita, mitd tulegpahtumaan Pohjois-Amerikan ja
Lansi-Euroopan automarkkinoilla. Naiden kolmen smumarkkinan osalta uskaltaisin
kuitenkin todeta, ettd autovalmistajien osalta kas&illa alueilla voi siis tapahtua aino-
astaan markkinaosuuksia kasvattamalla. Oikeastékamsgn tarkastellun yrityksen vuo-
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sikertomuksissa todetaan, ettd nama markkinat givéitkasva autojen myyntimaarilla
mitattuna, vaan kasvua on odotettavissa liikevdlisadsti kallimpien autojen myynnin
VUOKSI.

Pohjois-Amerikan markkina-alueen tulevaisuus tudksnaan mielenkiintoinen ainakin

tarkastelun yhdysvaltalaisten ja japanilaistenygtgn osalta. Ford ja General Motors
ovat menettdneet markkinaosuuksiaan Hondalle jaftlg koko tarkastelujakson ajan
kyseisella alueella. Naiden yritysten vélinen kéipailu on ollut merkittava osatekija

Fordin ja General Motorsin kannattavuuden heikkeeeen ja lopulta tappiolliseen lii-

ketoimintaan. Yhdysvaltalaiset autovalmistajat okaitenkin aloittaneet tilanteeseen
reagoinnin jo vuosien 2002-2003 tietamilla ja tamike varmasti nakymaan niiden
kannattavuuden parantumisena ja kyseisen alueekkimaosuuksissa jo 2010-luvun

alkupuolella. Nakisin myds, etta vuoden 2008 palha@ustaantuma on varmasti verhon-
nut osaltaan yhdysvaltalaisten positiivisia saaksiaunkannattavuuden saralla.

Lansi-Euroopan markkina-alueella omasta kotima&#t#disin olevien automerkkien
suosio tullee jatkumaan. Tama ei kuitenkaan suoia&oita sitd, ettei autovalmistajien
markkinaosuudet voisi laskea kotimaissaan. Tasisi weainita esimerkking aiemmin
esitetyn havainnon siitd, etta tarkkailujakson a#&kdiatin markkinaosuus lItaliassa pu-
donnut oli noin kahdeksan prosenttiyksikkda. Vaikitpanilaiset autovalmistajat ovat
menestyneet erittéain hyvin Pohjois-Amerikan markkaiueella, on niilta kuitenkin jaa-
nyt Lansi-Eurooppa valloittamatta. Hondan ja Toyotaarkkinaosuudethan ovat olleet
Lansi-Euroopan markkina-alueella oikeastaan lahesttimattomat koko tarkkailujak-
son ajan. Naiden perusteella voisi olettaa, ettékimt@vat markkinaosuudet jaetaan jat-
kossakin talla alueella lansiautomerkkien kesken.

Tarkastelun kaikki autovalmistajat kuitenkin nakieetia maailmanlaajuinen automyyn-
timaara tulee jatkossakin kasvamaan huimaa taFédima kasvu tulee vain keskittymaan
maailman kehittyvien talouksien maihin. Taten kighéit markkinat tulevat tarjoamaan
jokaisella autovalmistajalle mahdollisuuden kasaeatbmia myyntimaaridan. Lapi koko
tarkastelujakson autovalmistajat esittelevat omi@nsitelmiaan ja visioita naiden
markkinoiden suhteen. Naiden alueiden painotuguiiphieman autovalmistajien taus-
toista. Tarkastelujakson alkupuolella eurooppatass@t olleet voimakkaasti lasna Ita-
Euroopan ja Etela-Amerikan markkinoilla, yhdysvidiset Aasiassa ja Etela-
Amerikassa sekd japanilaiset Aasiassa. Kaikkiemigifjien kannalta kuitenkin katseet
ovat vahvasti Kiinassa ja Intiassa. Esimerkiksi dtayesittaa vuoden 2004 vuosikerto-
muksessaan, etta Kiinan automarkkinoiden uskotazmoan potentiaalia kehittya Yh-
dysvaltojen jalkeen maailman toiseksi suurimmaksarigain EXPO 2010 -nayttelyn
avaukseen mennessa that market [China] is believed to have the potainid develop
into the world’s second largest market after th& by the time EXPO 2010 opens in
Shanghai. Taman ennuste edellyttdd Kiinan automarkkinddtéella rajua kasvua, sil-
|& samassa vuosikertomuksessa esitetddn, etta 20038 Kiinassa myytiin noin 4,5
miljoonaa autoa. Kyseisen ajankohdan myyntiluvudlena tarkoitti sita, ettéa noin seit-
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seman vuoden sisélla yli 12 miljoonalla kappaledh@ian automarkkinoiden kokoluo-

kasta antanee kuvan Volkswagenin vuoden 2004 vedsikuksesta I6ydetty tieto siita,
ettd kyseisena vuonna siella rekisteréitiin noifjouna henkildautoa. Saman tiedon
yhteydessa esitettiin, etta kasvua oli tapahtudealliseen vuoteen verrattuna 21,3 %.

Tarkasteltujen autovalmistajien osalta erityis¥stikswagenilla nayttaisi olleen jonkin-
lainen etumatka Kiinassa, silla jo vuoden 1999 kestomuksessa se ilmoittaa omaa-
vansa noin 54 % markkinaosuuden kiinan 590 000 &aep henkildautomarkkinoista.
Muut autovalmistajat oikeastaan tyytyvat vain @é@sithan vuosittaisia myynnin kasvu-
prosenttejaan kehittyvilla markkina-alueilla ja wsendiden alueiden maakohtaiset
myyntiluvut puuttuvat. Kiinan osalta tilannetta gaa hamartaa se, etta tarkastelun
valmistajat ilmoittavat vuosikertomuksissaan toiamnga kyseiselld alueella jonkinlais-
ten yhteishankkeidenaint venturé tai lisensiointisopimusteri¢ensing kautta. Vaik-

ka Volkswagen oli ilmoittamansa markkinaosuuden aamkmitattuna hyvassa asemas-
sa Kiinassa viela tarkkailujakson alkupuolella,sem markkinaosuus kuitenkin pudon-
nut vuoteen 2008 mennessa 18,6 %:iin. Tama anta@nhgsimerkin siitda, miten voi-
makasta on muiden autovalmistajien tulo kyseisebekkina-alueelle.

Kehittyvat markkinat tulevat olemaan merkittavaas@massa tarkastelun yritysten pit-
kaaikaisen kannattavuutta ajatellen. Talla hetkkiigeisilla alueilla lienee kaynnissa
autovalmistajien markkina-asemien vakauttaminebrgadin luonti. Markkinaosuuden
haltuun ottaminen heti markkinoiden kasvun alussaek helpompaa kuin sen kaap-
paaminen kypsiltd markkinoilta. Tosin Honda ja T@ayoayttavat onnistuneen kyseises-
sa operaatiossa jos mieltaa, etta Pohjois-Amerkaomarkkinat olivat kypsia jo 1990-
luvun loppupuolella.

5.6.2. Tuotanto

Autot ovat tuotteina siind mielessa hankalia, eitt ei voi kuljettaa samalla tavalla
kuten muita pienempia hyodykkeitd. Ne eivat tuleosalmistajilta katevissa kuljetus-
laatikoissa, joita voisi latoa katevasti kuljetusieihin ja siten laivata katevasti pitkia
matkoja maasta toiseen. Taman vuoksi autojen vandistaatii runsaasti tilaa ja teho-
kas kuljetus edellyttaa erikoiskalustoa ja -jagégh. Kuljetuskustannusten suuruusluo-
kasta saa hyvan esimerkin Volkswagenin vuosikeriaista, joissa se ilmoittaa, etta
noin 8-10 % liikevaihdosta menee jakelukustannugtiéstribution costy kattamiseen.
Valitettavasti Volkswagen ei tarkenna, ettd mikavamnsinaisten kuljetuskustannusten
osuus tastd maarastd. Vuoden 2003 luvuilla laskettjakelukustannukset olivat
Volkswagenin osalta siis hieman alle 1600 euroatg@ygutoa kohti.

Jakelukustannusten ja -viiveen liséksi tuotantotén sijoituksiin vaikuttavat valtioi-
den ja talousalueiden edellyttamét tullimaksuttajaatetaan peria maahantuotavista
autoista. Naiden maksujen kiertdmiseksi ja jakedtdonusten leikkaamiseksi tarkastel-
lut yritykset ovat perustaneet kyseisille aluilidk¢p CDK-valmistusyksikoitd Complete
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Knock Down tai varsinaisia tehtaita riippuen alueen kasveptialista. CKD-
valmistusyksikdissé autojen valmistus tapahtuu udpoonpanona maahantuoduista
rakennussarjoista, ilman mainittavaa paikallistavaimistusta. Tama toimintapa oli
kaytossa vield tarkastelun yrityksilla erityisesdrkastelujakson alkupuolella. My6-
hemmin volyymit ovat kasvaneet siind maarin, etitykset ovat voineet perustaa tal-
laisille alueille varsinaisia autovalmistustehtaita

Autotuotannon liikkeista antaa jonkinlaisen kass#gh seuraavat kaksi kuvaa. Kuvassa
40 on esitetty tarkastelun autovalmistajien kotoheai henkildautomyynnin suhteen ke-
hittyminen valmistusmaaraan vuosien 1999-2008 erddfisaikana. Kuva 41 kertoo sa-
man suhdeluvun kehittymisen muiden merkittavieromnarkkinoiden osalta. Suhdelu-
vut ovat laskettu jakamalla tarkastelun autovalajish vuosikertomuksissa ilmoittamat
markkinoiden henkildautojen myyntimaataternational Organization of Motor Vehi-
cle Manufacturers(2009) Internet-sivuilla esitetyilla maakohtaigiltuotantomaarilla.
Kuvien kayria tulkitaan siten, ettd jos suhdelukuadle yksi, maassa tuotetaan enem-
man henkiléautoja kuin siella myydaan niita.

Kuvan 40 perusteella voidaan havaita, ettéa kokkatdielujakson ajan Saksassa ja Japa-
nissa valmistetaan yha enemmassa maarin henkijadwim niissa myydaan. Italian ja
Yhdysvaltojen osalta tilanne on taas painvastaiakhkoko tarkastelujakson ajan naihin
maihin tuodaan henkiléautoja ulkomailta vuosi vdtalghd enemman. Italian autoteol-
lisuuden voimakkaan hiipumisen syyna voisi olla et Fiatin automallit ovat olleet
suosiossa Italian liséksi l&ahinna kehittyvilla miaroilla. Tama on varmasti johtanut
siihen, ettd Fiat on siirtanyt tuotantoaan enemkyseisille alueille varmistaakseen au-
tomalliensa kilpailukykyisen hintatason. Yhdysvgto tilannetta voisi selittdd se, etta
henkil6autojen osuus oli vain noin puolet kaikiataeella myydyista autoista. Fordin ja
General Motorsin raportoimat korkeat valmistusknstikset yhdistettyna henkiléauto-
jen suhteellisen vahaiseen suosioon ovat varmhksiipaatekija siinen, etta kyseiset yri-
tykset ovat siirtdneet naiden autojen tuotantodlisdmmille l&hialueilleen kuten esi-
meriksi Meksikoon tai Etela-Amerikkaan.
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Kuva 40. Tarkastelun autovalmistajien kotimaiden herkildautomyynnin ja valmistuksen suhteen kehittymine
vuosien 1999-2008 valilla.

Kuvassa 41 on esitetty Lansi-Euroopan muiden souatdonvalmistusmaiden liséksi
my0s entisen itdblokin Puolan, Etela-Amerikan Brasija Aasian Kiinan henkildauto-
jen myyntien suhdetta valmistusmaariin. Vaikkantila naytti tuotannon sailymisen
kannalta ajateltuna erittain hyvalta Saksassapanlasa, on tilanne hieman eri Lansi-
Euroopan muissa suurissa automaissa. Ranskan dsaitaloautojen valmistuksen
suhde myyntiin kasvoi aina tarkkailujakson puolin&hsti. Taman jalkeen kehitys on
ollut painvastaista ja vuoteen 2008 mennessa Rasakaotettin lAhes sama maara
henkildautoja kuin siella myytiin. Iso-Britanniaskankilbautotuotanto vaheni voimak-
kaasti myyntiin verrattuna tarkkailujakson alkupelta ja taman jalkeen suhdeluku on
pysynyt lahes vakiona vuosien 2001-2008 vélisekdnai. Espanjassa myo6s henkilbau-
totuotanto on vahentynyt myyntiin verrattuna ainsteen 2007 asti. Vuoden 2008
muutos tuotannon eduksi selittynee silla, ettd Bgpahenkildautomarkkinat supistui-
vat voimakkaasti kyseisena vuonna.

Kehittyvistd markkinoista Puola oli viela henkildejen osalta tarkasteltuna oikeastaan
tuontimaa tarkastelujakson puolivaliin asti. Vuod@03 jalkeen henkiléautojen myyn-
timaarat putosivat voimakkaasti ja sen seuraukssitatty suhdeluku pieneni huomat-
tavasti. Vuodesta 2005 lahtien henkildautomyyntij@leen l&ahtenyt nousuun samassa
suhteessa tuotannon kanssa, valtaosa valmistetwiissta on kuitenkin paatynyt vien-
tiin. Eteldamerikkalaisista valtioista Brasilia ttioenemman henkil6autoja kuin sen
markkinoilla myytiin. Kuitenkin tarkastelujakson @ivalin jalkeen myyntimaarat al-
koivat lahestya tuotantoméaarié ja vuonna 2008 dukdeoli jo lahelld ykkdsta. Kuvas-
sa esitetty Kiinan suhdelukua ilmaiseva kayra ¢nnid viitteellinen, mika johtuu sen
muodostamiseen liittyvista epakohdista. Maan mywéaérat ovat laskettu Volkswage-
nin vuosikertomusten ilmoittamien kokonaismyyntimég ja henkil6autojen markki-
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naosuuksien perusteella. TAm& menettelytapa ortasaataiheuttaa markkinoiden
myyntim&aran suurehkonkin virheen.
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:ﬁuva 41. Muiden maiden henkildautomyynnin ja valmisuksen suhteen kehittyminen vuosien 1999-2008 valil

a.

Kuvien 40 ja 41 perustella on vaikea sanoa yksiselesti, ettd onko tuotanto karkaa-
massa pois maasta jos suhdeluku kasvaa. Italidta asési melko varmasti todeta, etta
autoteollisuus on poistumassa maasta, silla heakitinyynti on pysynyt lahes vakiona
koko tarkastelujakson ajan. Tilannetta analysofiad¥rasilian kannalta, huomataan etta
suhdeluku kasvaa myds kohti tarkastelujakson lopqmieii. Kyseisen maan henkiléau-
tomarkkinoiden vuosittaiset kasvuprosentit ovatdakin 9-26 % luokkaa ja paikallis-
ten autotehtaiden voi olla vaikea vastata tallaikasvuprosentteihin.

Tarkasteltujen yritysten vuosikertomusten perukieaisi kuitenkin summata, ettad Eu-
roopan osalta tuotantoa on jo siirretty Itd-Euroopaaihin ja tdm& on todeta L&nsi-
Euroopan maista esitettyjen suhdelukujen kasv@stisan ja Japanin taysin painvastai-
nen kehitys voi kuitenkin johtua siita, ettéa kyseisaltiot tukevat voimakkaasti koti-
maista tuotantoa sdailyttadkseen alan tarjoamaratikép Pidemmalla tdhtaimella ajatel-
tuna nakisin melko epatodennékdiseksi sen, et@twtanto karkaisi kovinkaan kauas
paamarkkina-alueiltaan ainakaan jos autot pysyktign nykyisten kaltaisina. Kiinaan
syntyy varmasti valtavasti uutta autonvalmistusk#pattia palvelemaan alueen kysyn-
tdaa mutta Kiina tuskin tulee olemaan maailman aiao®nvalmistusmaa. Tasta pitaa
huolen muiden valtioiden ja talousalueiden asettaountiesteet.

5.6.3. Tuotteet

Viela tarkastelujakson alkupuolella ainakin yhdytalaisten tuotteiden valilla saattoi
olla suuria eroja eri markkina-alueiden valilla.k@astaan kummallakin oli omat vo-
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lyymi automallit jokaiselle maanosalle ja Generabtbtsin tapauksessa jopa omat tuo-
temerkit. Automallien erilaisuuden vuoksi komportiemt valmistusmaarat saattoivat
jaéda vahaiseksi ja talla oli varmasti kustannukeatava vaikutus. Heti 2000-luvun
vaihteen jalkeen nama yritykset alkavatkin esittdésikertomuksissaan, etta ne aikovat
lisdtd komponenttien yhteiskayttéa eri automalhgifilla parantaakseen kannattavuut-
taan. Tarkkailujakson alkupuolella tapahtunut \dtig Fiatin ja General Motorsin va-
lilla téhtasi myos kehitys- ja tuotantokustannugedamiseen useamman toimijan kes-
ken. Vaikka Honda oli autotuotantomaaraltdén Fietikoinen viel& vuonna 1998, ei se
kuitenkaan hakeutunut merkittavaan yhteistydhondewivalmistajien kanssa. Toyota
ja Volkswagen saattoivat olla volyymien kannaltat@ituna jo niin suuria, ettei niilla
ollut tarvetta hakeutua yhteistybhén muiden valajiesh kanssa. Myds Ford ilmoitti
tarkastelujakson alkupuolen vuosikertomuksissaarasun, ettei se nae tarpeelliseksi
hakeutua yhteistybhon muiden suurten valmistajeemska.

Automallien monipuolisuuden ja komponenttien yHi&igén osalta Volkswagenia voi
pitdd esimerkkitapauksena. Sen modulaaristen tustegen strategia juontaa taustansa
aikaan ennen tarkastelujakson alkua mutta tasténimatta se on yha keskeisessa ase-
massa Volkswagenin vuosikertomuksissa. Vuosikergterutietojen perusteella on kui-
tenkin hankala todeta, etta aiheuttaako samangedtaiautojen myynti kannibalismia
Volkswagenin tuotteiden kesken. Volkswagenin tagagkahan useat eri automallit pe-
rustuvat samaan tuotealustan identtisiin kompoad#nitt ja tastd huolimatta lopputuot-
teiden myyntihinnat saattavat poiketa merkittawéstiTarkastelun yhdysvaltalaiset au-
tovalmistajat alkavat saavuttaa Volkswagenia koneptiren yhteiskéayton tehokkuu-
dessa vasta tarkastelujakson puolivélin jalkedl§ & kuitenkaan ole niin suuria kus-
tannussaatovaikutuksia, ettd kyseisten yritystdos@gmenttien toiminta olisi kaanty-
nyt voitolliseksi. Toimintatavan suurimpina etuiRardin ja General Motorsin kannalta
Voisi pitaa tuotteiden laatutason paranemista. Maiat yritykset raportoivat saavutta-
neensa useita laatupalkintoja valmistamistaan stattarkastelujakson loppupuolella.

2000-luvun alusta alkaneen vaihtoehtoisen enetgeilden trendikkyys on ollut hyvin
esilla lahes jokaisen tarkastelun yrityksen vuasdaauksissa. Kyseisen teknologian
kayttoonotolla ei naytd kuitenkaan olleen havadtav vaikutusta yritysten kannatta-
vuudessa, ainakaan nain lyhyelld tahtaimella taekama. Tastd syysta lukisin niiden
kehittelyn liittyvan tiukasti lahinnd komponenttigyhteiskayttoon ja edellytykseksi
markkina-aseman sailyttdmiseen tulevaisuudesséhiuismiona kuitenkin todettakoon,
ettd Volkswagen vuosikertomuksissa hybriditeknaagesiteltiin vasta konseptitasolla
ja tasta syysta silla ei ollut tarjota viela aialian kaupallista ratkaisua koko tarkaste-
lujakson aikana.

Kaikki tarkastelun yrityksen esittdvat vuosikertdaigsaan, ettd autojen yhteydessé
myytavat uudet palvelut tulevat olemaan keskeisess&sa kehittyneiden automarkki-
noiden kannattavuuden parantamispyrkimyksissa.eRatlen ei kuitenkaan yksien koe-
ta riittdvan vaan myds autojen teknisid lisaommaksia pyritdan lisséamaan maaratie-
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toisesti. Tarjottavista palveluista yrityksen mesevat esimerkkeind huoltosopimus-,
lisaus- (easing, navigointi- ja informaatiopalvelut. Autojen tekitla lisdominaisuuk-
silla yritykset pyrkivat tarjoamaan jotain taysimatlaatuista lisdtédkseen myyntiosuuk-
siaan. Tallaisista lisdominaisuuksista voisi piégémerkkeind muun muassa pysakoin-
tiavusta, automaattista hatgjarrutusjarjestelmaistavahtia ja kuljettajan virkeystilan
seurantajarjestelmaa.

Autojen kysynnan merkittava kasvu kehittyvilla miarioilla on synnyttanyt paljon uut-

ta paikallista autonvalmistusta kyseisille alueildéiden alueiden voimakas kysynta
yhdistettyna kehittyneiden markkinoiden tiukkoithiurvallisuus- ja paastévaatimuksiin
ovat varmasti olleet paallimmaisia syista siiheitd &yseisten maiden automallit ovat
pysytelleet poissa kehittyneiden markkinoiden naaiSiarkastelujakson loppupuolella
kuitenkin nama yritykset ovat kuitenkin alkaneenkida tuotemerkkeja lansimaista.
Hyvana esimerkkina mainittakoon, ettd intialaineatalMotors osti Fordilta Jaguaarin
ja Land Roverin tuotannot vuonna 2008. Tallaistetyskauppojen seurauksena kehit-
tyvien markkinoiden yritykset paasevat nopeastiksikehittyneiden maiden teknolo-

gioihin.

Tarkastelujakson lopussa yritykset esittelivata ekehittyneiden ja kehittyvien auto-
markkinoiden tuotteiden vélilla on viela selkea.dfehittyneille markkinoille autoval-
mistajat tarjoavat yha teknisempia ja ylellisemaiéoja kun taas kehittyville markki-
noille suunnataan enemman yksinkertaisia perusjaaMgkisin kuitenkin, ettd pidem-
malla tahtaimella kehittyvien markkinoiden tieirgtauktuuri kehittyy vahintdan yhta
nopeasti kuin niiden automarkkinat. Tama yhdistéitkyseisten alueiden elintason
nousuun aiheuttaa varmasti sen, etta kehittynailkehittyville markkinoille suunnattu-
jen autojen ja palveluiden erot tulevat kaventumerétéin nopeasti.
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