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Metalli- ja metsdteollisuusyritysten kannattavuudesta ja rahoitus-

asemasta 1970—1uvu11a1)

15 JOHDANTO

Metalli- ja metsdteollisuus ovat teo]]isuutemhe keskeiset pdatoimialat,
joiden yhteenlaskettu osuus tehdasteollisuuden tuotannosta on yli puo-
let ja osuus maamme tavaraviennistd ldhes 80 %. Seuraavassa tarkastel-
laan metalli- ja metsdteollisuuden kannattavuutta ja rahoitusta 1970-

lTuvulla pddasiassa yrityskohtaiseen aineistoon perustuen.

Metalli- ja metsdateollisuuden viennin ja tuotannon kehitys on 1970-1u-
vulla poikennut sangen selvasti toisistaan (ks. kuvio 1). Metsdteolli-
suudessa tuotanto- ja vientimddrien huomattavan jyrkkdnd supistumisena
ilmennyttd lamaa ei metalliteollisuudessa ole ollut, vaan tuotanto kas-
voi hitaasti myds vuosina 1975-77 ja supistui hieman vasta vuonna 1978.
Viime vuosina suhdannekdyttdytymisen erilaisuudella ko. toimialoilla ei
ole helposti 10ydettdvissd historiallista vertailukohtaa, vaan suhdanne-
vaihtelut ovat aikaisemmin ajoittuneet melko yhdenmukaisesti. Kannatta-
vuuden edellytykset ja rahoitusasemaan vaikuttavat tekijdt ovat siis
muodostuneat tarkasteltavilla toimialoilla viime vuosina varsin erilai-

siksi.

Kdytettdvissd oleva yrityskohtainen aineisto kattaa melko lyhyen ajan-
jakson (metalliteollisuudessa vuodet 1974-77 ja metsdteoilisuudessa vuo-
det 1971-77), mutta se mahdollistaa toimialojen sisdisten kannattavuus-

1) Selvitys on julkaistu suppeampana versiona Unitas 1/1979 (Summa-
Y1d-Anttila, Metalli- ja metsdteollisuusyritysten kannattavuudes-
ta 1970~1uvulia).
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1) Neljdn neljanneksen liukuva keskiarvo.



Jjakaumien kuvaamisen ja vertailun sekd kannattavuuden rakenteessa viime
vuosina tapahtuneiden muutosten tarkastelun. Yritys- tai toimipaikkakoh-
taiseen aineistoon perustuvan ldhestymistavan tarpeellisuus on viime
vuosina korostunut ja toimialatasoinen aggregaattitarkastelu osoittautu-
nut osittain vaillinaiseksi 1dhinnd toimialojen sisdisten rakenne-erojen
ja -muutosten vuoksi. Esimerkiksi toimialojen valisten kannattavuusero-
jen voidaan todeta usein olevan varsin pienid verrattuna alan sisdiseen

kannattavuuden hajontaan1).

Seuraavassa suoritettava tarkastelu painottuu suurelta osin kannatta-
vuuden vertailuun ja kuvaamiseen. Sen sijaan rahoituksen osalta tyydy-

tdan suhteellisen karkeaan ja suppeaan erittelyyn.

—

1) Ks. esim. Teollistamisrahasto Oy:n toimialakatsaukset, marraskuu 1978.




2 KRYTETTY YRITYSAINEISTO

Metalliteollisuuden osalta on kdytetty Suomen Metalliteollisuuden Keskus-
liiton kannattavuustutkimuksen aineistoa, joka perustuu Suomen kaikista
"puhtaista” metalliteollisuusyrityksistd otettuun 50 yrityksen nayttee-
seen. Kannattavuus- ja rahoitustarkasteluissa on tietoja voitu kayttaa

43 yrityksestd, joiden yhteenlaskettu osuus vuonna 1977 oli koko metalli-
Kunkin tarkastelussa mukana olevan yrityksen liikevaihdosta y1i 90 %

on metalliteollisuutta ja koko ndytteessd metallitecllisuuden osuus on

ndytteen kehitys noudatti melko tarkoin teollisuustilaston koko metalii-
teollisuudesta vuosilta 1974-77 antamaa kuvaa. Metalliteollisuuden ai-
neistossa on mukana pienid ja keskisuuria yrityksid huomattavasti enem-
man kuin metsdteollisuus- ja monialayritysten ryhmdssda. Metallien perus-
teollisuus on jatetty tarkastelun ulkcpuolelle, koska siihen kuuluu vain
kolme suuryritystd, joiden kehitys tarkasteluajanjaksona 1974-77 on erit-

tdin voimakkaasti poikennut muusta metalliteollisuudesta.

Metséteo]lisuusaineisto]) koostuu 20 suurimmasta ns. puhtaasta (metsd-

2)

teollisuuden osuus liikevaihdosta y1i 75 %) metsdteollisuusyrityksestd™’,

yli 60 %. Puhtaan metalli- ja metsdteollisuuden 1isdksi tarkastellaan

1) Metsdteollisuuden ja monialayritysten ryhmdn aineiston muodostuminen
ja kuvaus on tarkemmin esitetty Pekka Y1d-Anttila, Suomen ja Ruotsin
metsdteoliisuuden kannattavuus ja rahoitusasema v. 1971-76, ETLA
sarja B 18, Helsinki 1978.

2) Fuusioiden vuoksi vuosina 1976-77 tarkasteluissa on 17 yritystd.



seitsemdan suuren monialayrityksen ryhmdd, jossa ldhes kaikkien yritys-
ten pddtoimialat ovat metalli- ja metsdteollisuus. Taman ryhmdan Tiike-
vaihdosta noin kolmannes on metsdteollisuutta ja y1i puolet metalliteol-

Tisuutta.

Tisilld kyselyilld hankitusta tuloslaskelmia ja taseita tdydentdvdstd

materiaalista, jolloin on voitu tehdd tarpeelliset oikaisut kannattavuut-
ta ja rahoitusta kuvaaviin tunnuslukuihin. Tarkasteluissa on pyritty mah-
dollisimman suureen vertailukelpoisuuteen yritysten ja toimialojen valil-

1d.



3. KANNATTAVUUS

Metalli~ ja metsdteollisuuden sekd koko teollisuuden kannattavuuskehi-
tystd pitkdalla aikavalilld on tarkasteltu kuviossa 2. Kannattavuusindi-
kaattorina on kdytetty pddomatulojen (jalostusarvo-palkat sosiaalikus-
tannuksineen) osuutta ja]ostusarvosta1). Yritystaloudellisin termein

kyseessd on erdanlainen katetuottoprosentti, joka kuvaa pddomakustannus-

tusarvosta.

Kuviossa esitettyjen tunnuslukujen perusteella voidaan Tuonnollisesti

vertailla vain kannattavuuden kehitystd ja vaihteluja eri toimialoilla,

suuden mukaanz). Metsdteollisuuden kannattavuusvaihtelut ovat kdytetyn
mittarin mukaan olleet koko kuvion kattamana ajanjaksona ja erityisesti

1970-Tuvuila selvasti metalliteollisuuden kannattavuusvainteluita suurem-

3)

mat™/. 1970-luvun kannattavuuskayttdytymisessd olevat erot vastaavat var-

sin hyvin edell1d viennin ja tuotannon (kuvio 1) kehityksestd hahmoteltua
kuvaa. Metsdteollisuuden kannattavuus alentui erittdin jyrkdsti vuosina
1975-76 ja oli kaytetyn indikaattorin mukaan edelleen vucnna 1977 selvids-

ti alle vuosina 1956 ja 1966 saavutettujen alhaisimpien tasojen. Metalli-

1) Indikaattori kuvaa samalla tulonjaon 1likimddrdisid- muutoksia. Pdadoma-
tulojen kuvaajana tunnusluvun osoittaja ei ole aivan tdsmdllinen, sil-
14 siihen sisaltyvat poistot, korot, verot, vuokrat, voitto sekd jouk-
ko erilaisia ns. ei-teollisia kustannuksia (vakuutus-, mainos-, tieto-
liikenne- ym. kustannuksia), joita Teollisuustilastossa on erikseen
rekisteroity vasta viime vuosina.

2) Metsdteollisuuden pddomavaltaisuus mitattuna kdytttomaisuuden arvella
Kdyttdomaisuus (palovakuutusarvo) vuonna 1976 tyohon osallistuvaa kuhti
011 metsdteollisuudessa 360 tmk ja metalliteollisuudessa 112 tmk.

3) Tunnusluvun variaatiokertoimet (%) laskettuna vuosilta 1954-77 ovat
olleet: metsdteollisuus 15.5 % ja metalliteollisuus 10.1 % ja vastaa-
vasti vuosilie 1970-77: metsdteollisuus 21.4 %, metalliteollisuus 8.0 %.



Kuvio 2. Metalli- ja metsdteollisuuden seki koko teollisuuden kannat-

tavuuden kehitys v. 1954-77 padomatulojen jalostusarvo-osuutta

kuvaavan indikaattorin!)
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teollisuuden kannattavuus sen sijaan heikkeni tuntuvammin vasta vuonna
1977, mutta oli talldinkin jokseenkin koko tarkastelujakson keskimdardi-
selld tasolla. Molemmilla toimialoilla vuosi 1974 on kdytetyn tunnuslu-

vun mukaan ollut kannattavuudeltaan koko periodin paras.

Koko teollisuuden kannattavuus heikentyi kdytetyn indikaattorin mukaan
vuosina_]975—76 yhteensd noin 20 % vuoteen 1974 verrattuna. Tdstd kan-
nattavuusmuutoksesta suurin osa aiheutui metsdteollisuuden kannattavuu-
den alentumisesta. Sen kontribuutio koko teollisuuden kannattavuuden hei-

kentymiseen oli em. vuosina vajaat 12 %-yksikkod.

Yrityskohtaisesti kannattavuutta on tarkasteltu kHyttbkateprosentin])
avulla kuviossa 3. Kdyttokateprosentti (tulos + verot + korot + poistot/
liikevaihto) kuvaa edelld esitetyn indikaattorin tavoin paitsi kannatta-
vuutta myos tulorahoitusmahdollisuuksien kehitystd. Tunnuslukujen taso-
ja toimialojen v&lilla vertailtaessa on otettava huomioon kustannusraken-
"teessa ja pddomavaltaisuudessa olevat erot. Kuvion 3 ja taulukon 1 anta-
ma kuva toimialojen viime vuosien kannattavuuskehityksestd muodostuu jok-
seenkin yhdenmukaiseksi edelld esitetyn Teollisuustilaston aikasarjoihin
perustuvan kehityskuvan kanssa. Metsateollisuuden kannattavuus on heiken-
tynyt jyrkasti vuosina 1975-76 ja kdantynyt lievdan nousuun vuonna 1977.
Sen sijaan metalliteollisuuden ja monialayritysten kannattavuus on sdily-

nyt tarkasteltuina vuosina melko tasaisena.

1) Kaikki yrityskohtaiseen aineistoon perustuvat tunnusluvut on Taskettu
padpiirteittain Yritystutkimusneuvottelukunnan sucsitusten mukaan, ks.
Yritystutkimuksen liiketaloudelliset tunnusluvut, Helsinki 1977.
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Kuvio 3. Yrityskohtainen k?Lytt'dkateprosentti metalli- ja metsdteollisuu-
dessa v. 1971-771
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1) Kukinohut vaakaviiva kuvaa yksittdisenyrityksen kdyttokateprosenttia ja
ristilld on kuvattu mediaania



Taulukko i: Kdyttokate metalli- ja metsdteollisuudessa sekd monitoimialayrityksissd v. 1971-77, % 1iikevaihdosta

oL

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977
A c A c A c A B c A B c A B c A B c
Pcistot 7.7 6.1 6.8 5.7 7.9 6.0 9.0 4.0 5.4 7.2 4.4 6.1 3.7 4.4 5.8 2.9 4.3 8:5
Kerot 5.6 51 6.2 5.3 5.8 5.5 J1*5.3 6.4 5.3 8.1 5.8 5.6 8.2 6.7 6.1 9.4 6.6 5.3
Verot 1.1 1.4 0.8 1.0 0.7 0.8 0.7 0.5 0.7 G.9 0.6 0.6 1+3 0.7 0.7 0.7 0.8 0.6
l'ettotulos -0.6 0.6 § -1.6 | -0.9 1.1 3.2 9.2 0.5 7.0 { -1.8 {-1.5 2.2 -4.8| -2.2 | -1.7§ -3.9 ¢.0 4.0
Yhicensd 13.8 | 13.2 | 12.2 | 11.1 | 15.5 | 15.5 } 24.2 . 11.4 |18.4 | 14.4 8.9 14.5 8.4 9.6 | 10.9 9.1 | 11.7 | 15.4

A = metsdteollisuus
B = metallitecliisuus
€ = monitoimialayritykset
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Kannattavuusjakaumia vertailtaessa todetaan metsdteollisuusyritysten
muodostavan metalliteollisuusyrityksid homogeenisemman ryhmdn. Kaytto-
kateprosentilla mitatun kannattavuuden hajonta on vuosina 1974-77 ol-
lut metalliteollisuuden sisdlld selvasti suurempi kuin metsateollisuu-
dessa. Toisaalta kannattavuusjakauma on tarkastelujaksona sdilynyt me-

talliteollisuudessa metsdteollisuutta stabiilimpana.

Kayttokateprosenttien erittely taulukossa 1 osoittaa metsdteollisuusyri-
tyksissd tehtyjen poistojen osuuden liikevaihdcsta laskeneen vuoden 1974
tasosta noin kolmannekseen vuonna 1977. Metalliteollisuuden ja moniala-

yritysten ryhmdssa poisto—osUus on em. aikavdlind sdilynyt verraten ta-

saisena. Velkaantuneisuuden kasvua heijastaen on korkolukujen 1iikevaih-
to-osuus noussut metsdteollisuudessa vuoden 1974 runsaasta 5 prosentista
8.4 prosenttiin vuonna 1977. Nettotulosprosentti oli kaikissa yritysryh-
missd selvdsti negatiivinen vuonna 1976 ja parantui sé1vésti vuonna 1977

ainoastaan monialayritysten ryhmdssd.

Kuvioissa 4 ja 5 kannattavuustarkastelu perustuu sijoitetun pdaoman tuot-
toastetta kuvaavaan tunnuslukuun, jonka vertailutasoksi voidaan asettaa
esimerkiksi antolainauksen keskimddrdinen korkotaso. Kuviossa ja taulu-
kossa 2 esitetty sijoitetun pddoman tuottoprosentti (nettotulos + korot/
sijoitettu paéoma)]) osoittaa, ettd likimain markkinakorkokannan suurui-
nen tuotto on tarkasteltuina vuosina keskimddrin saavutettu vain moniala-

yritysten ryhmdssd. Tarkastelukauden iyhyys sekd erddt poistojen mddritys-

perusteisiin 1iittyvat ratkaisut kuitenkin vaikeuttavat tarkempien vertai-

1) Sijoitettu pddoma (vuoden alussa): korollinen vieras pddoma + oma pdd-
oma + varaukset + arvostuserdt, ks. lahemmin Yritystutkimuksen Tiike-
taloudelliset tunnusluvut.
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Kuvio 4. Metalli-, metsd- ja monialayritysten sijoitetun pddaoman
tuottoprosentti (mediaani) v. 1972-77
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Kuvio 5. Sijoitetun pddoman tuottoprosentti keskimddrin v. 1975-77 yri-

tyksen koon mukaan
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Taulukko 2: Sijoitetun

padoman tuottoprosentti v. 1972-77

Keskim. Keskim.
1972 1973 1974 1975 1976 1977 1972-77 1975-77
Metsdteollisuus
Mediaani 5.1 9.2 21.7 257 ~3.7 -2.7
Painotettu keskiarvo 3.5 7.4 18.9 3.2 -2.6 -2.1 4.7 -0.5
(Keskihajonta) (4.9) (13.4) (14.5) (9.7) . (8.3) (7.4)
Metalliteollisuus
Mediaani 11.3 6.6 6.4
Painotettu keskiarvo 4.5 4.0 6.5 5.0
(neskihajonta) (19.7) (16.7) (14.2)
fionialayritykset
. jiediaani 6.2 12.6 11.4 7.3 3.4 5.2
Painotettu keskiarvo 5.3 9.4 L2.0 * 6.8 3.2 8.0 8.9 6.0
(Keskihajonta) (23] (7.6) (4.7) (6.3) (4.1) (4.6)

1A



lujen tekemistal). Mukana olleista metalliteollisuuden yrityksista 1&-
hes puolella pddoman tuottoaste ylitti vuosina 1975-77 keskimdarin mark-
kinakorkokannan mukaisen vdhimmdistason. Metsdteollisuusyrityksistd ei
yhdenkddn tuoftoaste olTut em. vuosina tdmdn tason ylapuolella (vrt.

kuvio 5).

Tarkasteltaessa metsateollisuusyritysten kannattavuutta 1970-Tuvun alku-
vuosina ja toisaalta viime vuosien aikana, voidaan havaita toimialan kan-
nattavuusrakenteessa tapahtuneen selvid siirtymid. Vuosina 1971-74 pien-
ten, harvoihin tuotteisiin keskittyneiden yritysten kannattavuus oli kes-
kimddrin parempi kuin suurten yritysten. Vuodesta 1975 l1&htien, jolloin
koko toimialan kannattavuus jyrkdsti heikkeni, on suurten integroitujen

yritysten kannattavuus ollut parempi kuin pienten (ks. kuvio 6).

Monialayritysten keskimadrainen kannattavuus on 1970-Tuvulla ollut sel-
vasti puhtaiden metsdteollisuusyritysten kannattavuutta parempi ja kan-
nattavuuden vaihtelu merkittdvidsti pienempds. Metalliteollisuusyrityksis-
sd kannattavuus on vuosina 1975-77 ollut keskimdadarin jokseenkin samalla

tasolla kuin monialayritysten ryhmdassd.

1) Metalliteollisuusyrityksissd poistot on tunnuslukuja laskettaessa mda-
ritelty EVL:n enimmaispoistojen mukaisina. Sen sijaan metsateollisuu-
dessa ja monialayritysten ryhmassd on kdytetty paiovakuutusarvoihin
perustuvia laskennallisja poistoja siten, ettd vuotuiseksi poistoksi
on laskettu 4 % koneiden ja kajuston palovakuutusarvosta ja 2.5 % ra-
kennusten palovakuutusarvosta (ks. l1dhemmin Yld-Anttila, mt. s. 48-52).
Menettely vastaa keskimddrin verraten hyvin esim. metsdateollisuusyri-
tysten vuosikertomuksissa iimoitettuja Taskennallisia poistoja, mutta
sen kaavamainen soveltaminen saattaa joidenkin yritysten kohdalla ai-
heuttaa huomattaviakin peikkeamia "oikeista" poistoista.



16

Kuvio 6. Metsdteollisuusyritysten sijoitetun pddoman tuottoprosentti
keskimaarin 1972-74 ja 1975-77 yrityksen koon mukaan
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Kuviossa 7 on esitetty sijoitetun pddoman tuottoaste kahta erilaista
poistomenettelya kdyttden: EVL:n enimmdispoistojen ja kirjanpidollis-
ten poistojen mukaan. Metalliteollisuuden yritykset ovat kuvion mukaan
tarkasteltuina vuosina tehneet jokseenkin verolain mukaiset enimmdis-
poistot. Samoin monialayrityksissa kuvion tuottoasteet poikkeavat suh-
teellisen vahdn. Sen sijaan metsateollisuusyritysten ryhmdssd tunnuslu-
kujen erot ovat huomattavat. Kuvion perusteella voidaan verrata myos
edelld esitettyja laskennallisiin poistoihin perustuneita padoman tuot-
toprosentteja EVL:n enimmdispoistojen mukaisiin tuottoasteisiin. Metsa-
teollisuusyrityksissd verolain enimmdispoistoihin pohjautuvat pddoman
tuottoasteet ovat jonkin verran heikommat kuin taulukon 2 mukaiset, kun
taas monialayritysten ryhmdssd poistoperusteiden erilaisuus ei juurikaan

muuta keskimadardista kannattavuus kuvaa.
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Kuvio 7. Eri poistoperusteiden mukaan laskettu sijoitetun pHdoman
tuottoprosentci v. 1975-77
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4. KANNATTAVUUDEN PYSYVYYS

Kuten edelld todettiin metalliteollisuusyritysten kannattavuusjakauma
ndyttdisi tarkasteluperiodina sailyneen vakaampana.kuin metsateollisuus-
yritysten. Toimialojen kannattavuusjakaumien sfabii]isuutta tarkaste]u-
kaudella on seuraavassa selvitetty ari vuosien valisten kdyttokatepro-

senttien korrelaatioiden avulla.

Kuvio 8. Kdyttokateprosenttien korrelaatiot perdkkdisind vuosina metsa-
ja metalliteollisuudessa

3 Metsdateollisuus

[ Metalliteollisuus

]OO
JERJESTYSKORRELAATIOKERROIN
0.5 P S ’; 'E},.. jr o
N : D I : | T - | T
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Taulukko 3. Kayttokateprosenttien vdliset korrelaatiot metalliteolli-
suudessa vuosina 1974-77

Jarjestyskorrelaatiokertoimet

Keskim.
1974 1975 1976 1977 1974-77

1974 1

1975 0.73 1

1976 0.30 0.46 1

1977 0.33 0.27 0.50 1

Keskim. 1974-77 0.77 0.78 0.73 0.70 1

Korrelaatiokertoimet

Keskim.
1974 1975 1976 1977 1974-~-77

1974 1

1975 0.75 1

1976 " 10,37 0.50 1

1977 0.49 0.37 0.58 1

Keskim. 1974-77 0.85 0.81 0.73 0.77 1
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Taulukko 4. Kayttokateprosenttien vdliset korrelaatiot metsdteolldisuu-
dessa vuosina 1971-77

Jarjestyskorrelaatiokertoimet

Keskim.

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1971-77

1971 1

1972 0.47 1

1573 0.40 0.63 1

1974 0.36 0.31 0.50 1

1975 0.02 0.23 0.08 0.42 1

1976 0.58. 0.06 0.26 0.38 0.51 1

1977 . 0.42 0.12 0.40 0.06 0.06 0.48 1

Keskim.1971-77 | 0.78 0.45 0.60 0.68 0.34 0.79 0.57 1
Korrelaatiokertoimet
Keskim.

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1971-77

1971 1

1972 0.44 1

1973 0.36 0.53 1

ﬁj]974 0,17 D.38 0.53 1
| 1975 0.08 -0.20 0.15 0.44 1
1976 0.5 0.02 0.5 0.17 0.42 1
1977 0.32 -0.02 0.32 -0.23 -0.16 0.62 1
Keskim.1971-77 | 0.66 0.40 0.80 0.55 0.43 0.84 0.51 1
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Kuvion 8 ja taulukoiden 3 ja 4 tarkastelu osoittaa, ettd tarkastelu-
kauden eri vuosien vdliset kannattavuuslukujen korrelaatiot ovat me-
talliteollisuudessa olleet keskimdarin metsdteollisuutta korkeammat.
Toimialan sisdinen kannattavuusrakenne ja yritysteﬁ valinen kannatta-
vuusjdrjestys on siten eo. mittaustapaa kayttden sdilynyt metalﬁiteo1-

lisuudessa metsdteollisuutta stabiilimpana.

Metsdteollisuudessa kannattavuusrakenne ndyttdd muuttuneen selvimmin
vuonna 1975, jolloin koko toimialan kannattavuus jyrkdasti heikkeni.
Mikali kannattavuusjakaumien muutosten tarkastelu suoritetaan pddoman
tuottoasteen perusteella, osoittautuvat rakennemuutokset huomattavas-
ti taulukon 4 antamaa kuvaa voimakkaammiksi1). Tamad johtunee lahinni

. kapasiteetin kayttdasteessa yritysten vdlilld vallinneista eroista.

Myos metalliteollisuuden osalta kannattavuusrakenteen muutosten erit-
tely vahvistaa ja tarkentaa toimialatasoisen tarkastelun antamaa ku-
vaa. VYuonna 1975 yritysten valinen kannattavuusjarjestys ei ndyttdisi
kovinkaan paljon muuttuneen. Sen sijaan vuosien 1976-77 kannattavuus-
tunnuslukujen yhteys edeltdvien vuosien tunnuslukuihin ei ole ollut

yhtd voimakas.

1) Ks. Pekka Y1a-Anttila, Suomen ja Ruotsin metsdteollisuuden yritys-
kohtainen kannattavuus vuosina 1971-76, Kansantaloudellinen Aika-
kauskirja 1978/3, s. 253-254.
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G4 RAHOITUSASEMA

Taulukossa 3 on esitetty erditd rahoitusrakennetta ja maksuvaimiutta
kuvaavia tunnuslukuja vertailtavina olevilta toimialoilta. Tarkastelu

rajautuu vain erditd rahoitusaseman pdapiirteitd hahmottavaksi.

Esitetyn omavaraisuusastemittarin kdyttoon toimialojen ja yritysten via-
lisissd vertailuissa 1iittyy varsin suuria heikkouksia. Tunnuslukua Tas-
kettaessa ei nimittdin mitenkddn oteta huomioon kayttSomaisuuteen sisdl-
tyvid arvostusvarauksia, joten tunnusluku yleensa voimakkaasti aliarvioi
oman pddoman osuutta. Taulukon 5 ja edelld esitetyn taulukon 1 (korko-
jen osuus Tiikevaihdosta) perusteella voidaan kuitenkin todeta puhtai-
ti vuoden 1974 jdlkeen ja esimerkiksi vuonna 1977 nettovelat olivat met-
sateollisuudessa keskimddrin selvédsti liikevaihtoa suuremmat. Metalli-
teollisuus- ja monialayritysten ryhmissd rahoitusrakenteen muutokset
ovat tarkasteluvuosina olleet selvdasti metsdteollisuutta véhédisempid

Ja rahoitusrakenne keskimd@drin parempi.

Myos maksuvalmiuden suhteen tilanne metsdteollisuudessa on nuodostunut

vertai]uryhmiﬁ huonommaksi, joskin kdytetty mittari antaa vain suhteel-



Taulukko 5: Metsd- ja metalliteollisuusyritysten sekd monialayritysten rahoitusasema v. 1971-77
. : Keskim. Keskim.

1971 1972 1973 1974 1675 1976 1977 1971-77 1974-77
Metsdteollisuus
Omavaraisuusaste, %'/ 34.5 30.4 38.2 40.9 31.3 28.7 27.0 33.0 32.0
Nettovelat/liikevaihte,% 78.3 78.1 71.5 62.7 81.2 99.1 09.8 83.0 88.2
Maksuvalmius (CR)3) 1.8 2.1 1.8 1.8 1.5 1.3 1.0 1.6 1.4
Metalliteollisuus 4) 4) 4)
Omavaraisuusaste, 3 38.6 | 21.8(40.1|22.8} 35.1(21.3 | 34.9 | 22.8 37.2 J22.2
Hettove]a§/l11keva1hto,% 68.2 |1 25.9(65.5 |28.4] 61.7(28.2| 50.2 | 25.7 61.4127.3
Maksuvalmius {CR) 1.9 1.6 2.0} 1.6| 1.8} 1.8] 1.9{ 1.5 1.9 1.6
Meonialayritykset
Cravaraisuusaste, % 30.1 31.6 34.90 32.0 33.1 28.7 3242 31.7 31.5
Nettovelat/1iikevaihto, % 57 a2 52.9 57.8 50.5 62.8 61.2 50.0 56.1 56.1
Maksuvaimius (CR) 1.0 2.0 2.0 1.8 1.9 1.7 1.8 1.7 1.8

e o : % -
1) Cma pddoma varaukset + arvostuserdt % 100

Koko paaoma

2} Kokcraisveloista vdhennetty rahoitusomaisuus |

ahoituscmaisuus + vaihte-omaisuus

3

4) Tunnuslukuja laskettaessa on toimitusluotot eliminoitu

)= Lyhytaikaiset velat

ve




i25

6. YHTEENVETO

Kannattavuuden vaihtelut ovat metsdteollisuudessa olleet poikkeukselli-
sen voimakkaita 1970-Tuvulla 1950~ ja 1960~Tukuihin verrattuna.. Metalli-
teollisuudessa kannattavuusvaihtelut ovat pitkdlla aikavalilld olleet
selvasti vdhdisempid kuin metsdteollisuudessa, eivatkd 1970-Tuvun vaih-
telut ole oleellisesti poikenneet aikaisemmasta kehityksestd. 1970-Tu-
vulla toimialojen kannattavuuskdyttdytymisessa todetut tuntuvat erot
vastaavat varsin hyvin tcimialojen viennin ja tuotannon kehityksessd

ilmenneita eroja.

Kaikissa kolmessa tarkastellussa yritysryhmassa vuosi 1974 oli kannat-
tavuudeltaan selvasti 1970-luvun paras. Muutoin kannattavuuden edeily-
tykset ovat toimialoilla olleet viime vuosina varsin erilaiset. Metal-
liteollisuuden tuotannon heterogeenisuus ja raskaan kbnepajateo]?isuu—
den sekd telakoiden huomattavan pitkdt toimitusajat ovat vaikuttaneet

kannattavuuden vaihteluja tasaavasti.

TunnusTukujen jakautumien perusteella todettiin, ettd kannattavuuden
hajonta oli metalliteollisuuden sisdl1d tuntuvasti suurempi kuin met-
sdateollisuudessa. Toisaalta kannattavuusjakaumat ovat tarkasteltuina
vuosina sdilyneet metalliteollisuudessa jonkin verran metsdteollisuut-
ta stabiilimpana. Tarkasteltujen kolmen yritysryhmdn vdliset kannatta-

vuuserot olivat huomattavasti pienemmat kuin toimialojen sisdiset erot.

Metalliteollisuuden ja monialayritysten kannattavuus oli vuosina 1975-77

selvasti metsdteoliisuuden kannattavuutta parempi. Sijoitetun pddoman
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rdinen tuotto yhdessdkddn tarkastellussa yritysryhmdssd ylittanyt mark-
kinakorkokannan mukaista tasoa. Yrityskohtaisessa tarkastelussa metal-
liteollisuuden yrityksistd ldhes puolella keskimdardinen sijoitetun pda-
oman tuottoprosentti oli vahintddn markkinakorkokannan suuruinen, mutta
puhtaista metsateollisuusyrityksistd ei yhdenkdan tuottoaste saavutta-

nut em. tasoa vuosina 1975-77.

Metsdteollisuudessa useana perakkdisend vuonna jatkuneen heikon tulora-
hoituksen ja 1970-Tuvun puolivdlissd toteutettujen investointien seurauk-
sena yritysten rahoitusrakenne on muodostunut poikkeuksellisen heikoksi.
Metalliteollisuudessa velkaantumisaste on viime vuosina sdilynyt ennal-

laan ja on selvdsti alhaisempi kuin metsdteollisuudessa.

Vientimme kannalta keskeisimpien toimialojen tulevalle kilpailukyvylle

on tdrkedd, ettd kannattavuus ja rahoitusrakenne mahdollistavat tuotan-
torakenteen sopeuttamisen edellyttdmdt investoinnit. Vientimahdollisuuk-
sien parantamisen kannalta valttamdton pddomakannan uusiutuminen edel-
lyttdisi tamanhetkisen-poikkeukse1lisen alhaisen investointiasteen selvad
nousua, mihin lienee riittaviad mahdollisuuksia vasta tuotantokapasitee-
tin kdyttoasteen noustessa nykyiseltd tasolta ja tulorahoituksen tdten

W,

'\
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