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TIIVISTELMA

SM-liiga on ollut suljettuna 2000-luvulla. Yhtenavbitteena on ollut parantaa seurojen
taloutta. Tutkielman tavoitteena oli tutkia, vaitavatko urheilullinen menestys ja palkat
SM-liigaseurojen kannattavuuden, maksuvalmiudenvg&avaraisuuden tunnuslukujen
arvoihin.

Tutkielman aineistona oli VOITTO+ -tietokannastadat SM-liigaseurojen tilinpaatokset
ja tunnusluvut alkaen kaudesta 2001-02 kauteen-BJO6Liigaseurat jaettiin kausittain
menestyksen pohjalta hyvin ja huonosti menestyinejai palkkamenojen pohjalta suuriin
ja pieniin. Tutkimusmenetelmana kaytettiin kaksisiaista varianssianalyysia.

Molemmilla selittavilla tekijoilla eli urheilulliska menestyksella ja palkoilla todettiin
olevan merkittava vaikutus kannattavuuden tunnwshik, palkoilla jopa erittain merkit-

tdva vaikutus kayttOkateprosenttiin. Sen sijaan suaéilmiuden ja vakavaraisuuden
tunnuslukuihin ei palkoilla ollut mainittavaa vaikista, mutta urheilullisella menestyksella
todettiin olevan melkein merkitseva vaikutus. Tuslolujen keskiarvotarkasteluissa
todettiin SM-liigaseurojen kannattavuuden olevarkkee Paras kannattavuus oli hyvin
menestyneillda ja pienia palkkoja maksaneilla selaroiMaksuvalmiuden ja vakavarai-
suuden tunnusluvut olivat tyydyttavalla tasolla,viny menestyneilla ja suuria palkkoja
maksaneilla seuroilla jopa hyvalla tasolla.

AVAINSANAT: SM-liiga, jddkiekko, varianssianalyysi, tunnusluvut






1. JOHDANTO

1.1. Johdatus aihealueeseen

Urheiluliiketoiminta on kasvanut nopeasti viimeistevuosikymmenten aikana seka
Suomessa ettd maailmalla. Ihmisten vapaa-ajamhgégsa urheilun suosio on kasvanut ja
suosituimmissa urheilulajeissa raha ja kaupalligtem ovat suuressa osassa. Suurin
vaikutus on ollut kasvavalla televisioinnilla, jokan tuonut urheilutapahtumat yha
helpommin suurten katsojamdaarien ulottuville. Nykya ilmié on kova hintakilpailu
televisiointioikeuksista, minkd vuoksi osa suuriggpahtumista on jo mennyt tai on
menossa maksutelevisioon.

Ammattilaisurheilussa pyritaan liikevoittoon eritt&iukasti kilpaillulla viihdeteollisuuden
alalla. Urheiluseurojen omistajat ja managerit pyagkohjaamaan liikketoimintaansa paljolti
samalla tavalla kuin tavalliset yritysjohtajat. Kavoittoon pyrkiessdan urheiluseurojen
tavoitteena on maksimoida tulot eri kohteista, Ryté@asylippujen myynnista, sponsori- ja
mainostuloista ja televisiointioikeussopimuksidtadotuspeliottelut ovat erityisen tarkeita
tulonlahteitd. Pudotuspeliotteluiden voittaminesa# suuren yleison, joka ei valttamatta
seuraa urheilua aktiivisesti, kiinnostusta paasylibin antaen seuroille mahdollisuuden
nostaa paasylippujen hintoja. Liséksi pitkalla aiddla mainostajien ja sponsorien rahal-
linen panostus kasvaa joukkueen kiinnostavuudéérityessa. (Nourayi 2006: 253.)

Viime vuosina kasvava maara taloustieteilijoitéhgwaksynyt nakékulman, jonka mukaan
ammattilaisurheilu tarjoaa oivan mahdollisuuderkitutempiirisesti lukuisia teoreettisia
kysymyksid. Tietoa on saatavilla lukuisista taldlisista toimijoista, kuten teollisuuden

aloista (liigat/sarjat), yrityksista (joukkueet) jgontekijoista (pelaajat). TAma on helpot-
tanut monien teoreettisten hypoteesien tutkimistamerkiksi joukkueiden voiton maksi-

mointi -oletusta. (Jones, Nadeau & Walsh 1999:NHL-pelaajien julkiset palkat ovat

mahdollistaneet tutkimuksen, jossa verrataan pgelagglisuoritusten vaihtelevuutta heidan
vastaavaan palkkatasoonsa (Longley 2005: 1).

Suomessa suurinta urheiluliiketoimintaa edustakighén SM-liiga, joka on myos yleiso-
maaraltadn selvasti suurin Suomen palloilusarjoistalousvaikeudet ovat kuitenkin
vaivanneet SM-liigaseuroja viime vuosina. Téahantoéeet syyllisind erityisesti liiga-
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seurojen heikko taloudenpito ja kasvaneet pelalgkiph Valtaosa jaakiekon SM-liiga-
seuroista on tehnyt 2000-luvulla mittavia taloude tappioita. Asia ilmenee YLE
Urheilun selvityksestd (5.2.2007), joka perustuwrsgen kuuteen tuoreimpaan tilin-
paatokseen. SM-liigan toimitusjohtajan Jukka-Pekkerisen mukaan luvut kuviossa 1
kuvaavat tilannetta, jonka vuoksi SM-liiga suljettvuonna 2000. Tavoite oli parantaa
seurojen taloutta. Talouden kehitys on kuitenkimei vuonna kdantynyt oikeaan suuntaan
ja toistaiseksi palkkakattoa tai muita jarjestelgjaarvita, mikali ligaseurat pitavat huolta
kulupolitiikastaan. (STT.)

| Blues Hockey Oy - 8 500 000

R+man Lukko Oy - 3 900 000

Jokerit HC[Oy - 2 200 000

HC TPS Turku Qy - 2 000 000 |

Lahden Pelicans Oy | 1 700 000 |

JYP Jyvaskyla Oy - 834 000 |

Liiga-SaiPa Oy - |

HC Assét Pori Oy -

Oy HIFK Hockey Ab -

KalPa-Hockey Oy -
llves-Hockey Oy + 196 000

Tamhockey (Tappara) + 361 000 1

HPK ry + 900 000

Oulun Karpéat Oy + 4 800 000 e

Kuvio 1. SM-liigaseurojen tilinpaéatdkset 2001-2006 (Yle.20D7: Balance Consulting
Oy).

Tutkielman tavoitteena on tutkia SM-liigaseurojelaksamien palkkojen ja urheilullisen
menestyksen vaikutusta seurojen taloudellisiin tigtwkuihin. Aineistona kaytetdan
VOITTO+ -tietokannasta saatavia tilinpaatostiejejaunnuslukuja. Tutkimuksen kohteena
on kuusi liigakautta eli kaudet 2001-2002, 2002-22@0D03-2004, 2004—-2005, 2005-2006
ja 2006—-2007. Seurat jaetaan jokaiselta kaudeljadmeluokkaan palkkojen ja urheilullisen
menestyksen perusteella. Kaytettava tilastollinemetelmé on kaksisuuntainen varianssi-
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analyysi. Lopuksi tarkastellaan vield tunnuslukujemitystd kausien valilla ja arvioidaan
seurojen talouden kehitysta.

1.2. Tutkimusongelma ja lahestymistapa

SM-liiga suljettiin vuonna 2000 ja avattiin uudelte kaudeksi 2008-09, tavoitteena ol
parantaa ja vakauttaa seurojen taloudellista tddan Taman tutkimuksen aineisto kattaa
melko hyvin ajan SM-liigan sulkemisesta sen uudgllavaamiseen, vaikka ensimmainen
2000-01 ja viimeinen 2007-08 kausi puuttuvatkin.

Tutkimuksen lahtooletuksena on, ettd suuren pddadjatin omaavilla seuroilla on varaa
maksaa enemman palkkaa taitotasoltaan parhaill@ajikd, jolloin seuran urheilulliset
menestymismahdollisuudet paranevat. Eli suureragadadjetin pitaisi vaikuttaa positiivi-
sesti seuran menestykseen. Urheilullisen menestyksgitd seurojen talouden olettaisi
kohentuvan, yleisomaarat kasvavat ja sponsoroisdiahtyy, josta seuraisi menestyvien
seurojen taloudellisten tunnuslukujen kohentumingrheiluseurojen kohdalla voidaan
ajatella jokaisen kauden olevan erillinen kokonassujossa seurat pyrkivat taloutensa
mahdollistamaan urheilulliseen menestykseen. Usaiimuvuus pelaajistossa, valmennuk-
sessa ja palkkabudjetissa on huomattavaa.

Tutkimuksen aineistona ovat osakeyhtidpohjaisten-li@jdseurojen tilinpdatokset ja
tunnusluvut. Useissa vastaavanlaista tutkimustd@gétaneissa tutkimuksissa selittavina
tekijoind on kaytetty yrityksen kokoa ja sijaintiBavallisesti kokoa on arvioitu yrityksen
likevaihdolla tai henkilomaaralla. Tassa tutkimagsa SM-liigaseurojen kokoa kuvaavaksi
tekijaksi on valittu palkat. (Mennander & Mennan@&04: 102) mukaan pelaajapalkkojen
osuus seurojen menoista on keskimaarin 45 %. ThabBaadaan suoraan selville kuinka
panostus pelaajapalkkoihin on vaikuttanut tunnusghik. Toiseksi selittavéaksi tekijaksi on
sijainnin sijaan valittu SM-liigaseurojen urheilokn menestys. Urheilullinen menestys
koetaan usein jopa taloudellista menestymisté &mkedksi SM-liigaseurojen toiminnassa,
kuten heikoista taloudellisista tuloksista nahdaan.
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Tutkittavat taloudelliset tunnusluvut ovat kannattaden (kayttokateprosentti ja kokonais-
padoman tuottoprosentti), maksuvalmiuden (quickoygh vakavaraisuuden (omavarai-
suusaste) tunnusluvut. Tutkimuksen hypoteesit seataavat:

Hypoteesi 1

H1, = Urheilullisella menestyksella ei ole vaikutustanuslukujen tasoon.
H1; = Urheilullisella menestyksella on vaikutusta tuslukujen tasoon.
Hypoteesi 2

H2, = Palkoilla ei ole vaikutusta tunnuslukujen tasoon

H2; = Palkoilla on vaikutusta tunnuslukujen tasoon.

1.3. Tutkielman kulku

Tutkielman ensimmaisesséa luvussa luodaan yleigkataihealueeseen, selvitetaan tutki-
musongelma ja lahestymistapa seka tutkielman kulkséksi perehdytddn muutamiin
ammattilaisjoukkueurheilua ja tunnuslukuanalyysisikteleviin tutkimuksiin.

Toisessa luvussa kerrotaan urheiluseurojen tehtiv@alveluntarjoajana ja tutustutaan
joihinkin urheiluseurojen toimintaan vaikuttaviidesryhmiin. Lisdksi tarkastellaan kahta
erilaista omistajien asettamaa tavoitetta urheilumfle, rahallisen voiton maksimointia
seka urheilullisen menestyksen maksimointia. Lopsé&bkvitetddn erityispiirteitd, jotka ovat
ominaisia urheiluliiketoiminnalle, kuten tuloksep&yarmuusteoria, liigan kartelliominai-
suuksia, kilpailullista tasapainoa ja tasapainoisam keinoja seka Louis-Schmeling —
paradoksia.

Kolmannessa luvussa aiheena ovat tunnusluvut. Akedgaan tutkimuksessa kaytettavat
kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuudanusluvut ja selvitetddn niiden

ominaisuuksia. Lisaksi kasitelladn tunnuslukuansifyja siihen liittyvia ongelmia, kuten

validiteettia ja reliabiliteettia, verrattavuus- jahdonmukaisuusongelmia, tilinpaatdéksen
joustokohtia ja jakaumaominaisuuksia.

Neljdnnessa luvussa tutustutaan tutkimusaineiswesgiin SM-liigaseuroihin. Aineisto
luokitellaan palkkamenojen ja urheilullisen menksgn perusteella eri luokkiin. Tutki-
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muksen menetelména kaytettava varianssianalyysitteneen ja oletuksineen kasitellaan
my0s tassa luvussa. Lisaksi asetetaan variansgyasitalhypoteesit ja esitellaan varianssi-
analyysin tuloksenesittdmistapa.

Viidennessé luvussa esitetddn ja analysoidaanmusitulokset. Tunnuslukujen jakauma-
ominaisuuksia testataan varianssianalyysia vaBeoritetaan varianssianalyysit jokaiselle
tunnusluvulle ja esitetdan tulokset. Tunnuslukujausittaista kehitysta tarkastellaan.
Liséksi kerrotaan tutkimuksen rajoitteista ja tefndohtopaatokset. Tutkimuksen yhteen-
veto on luvussa kuusi.

1.4. Aikaisempia tutkimuksia

Tahan tyohon liittyvat aikaisemmat tutkimukset aetfu urheilututkimuksiin ja tunnuslu-

kututkimuksiin. Urheiluseurojen ja liigojen toimad on tutkittu kiihtyvalla vauhdilla sekéa
Yhdysvalloissa ettd Euroopassa. Téh&n on johtariyisesti urheilun kaupallistuminen,

jonka myo6ta urheilusta on tullut isoa liiketoimiataUrheilututkimus on melko uusi tutki-

muskohde, ensimmaisia merkittavia julkaisuja olifadttenbergin (1956) "The Baseball
Player's Labor Market” ja Nealen (1964) "The PeaukEconomics of Professional Sports”
(Kesenne 2007: 1). Tunnuslukututkimuksen histot@twu huomattavasti myéhemmaksi.
Jo 1919 Alexander Wall julkaisi tutkimuksensa "Stuaf Credit Barometrics”, jossa han
analysoi 981 yritysta 7 tunnusluvun avulla (Laitink986: 18).

1.4.1. Ammattilaisjoukkueurheilu tutkimukset

Pitkanen (2006) tutki pro gradu -tutkielmassaareiwiseuran kannattavuuteen vaikuttavia
tekijoitd. Tutkimusaineistona oli 14 osakeyhtiomaisén jaékiekkoseuran tilinpaatokset
vuosilta 2000-2003. Jokaiselle joukkueelle muodbstevuosittainen regressioyhtalo.

Kannattavuutta kuvaavaksi tunnusluvuksi ja regossslyysin selitettavaksi muuttujaksi
Pitkanen valitsi kayttokateprosentin. Kannattavaislittavat muuttujat perustuivat tulos-
laskelmaan ja taseeseen, seka jaakiekkoseurarsipddg@in, sijaintiin ja yleisémaariin.

Tutkimuksen perusteella kannattavuutta voidaarttgalihallin kayttdasteella, henkilosto-
kuluilla, tilikauden muilla kuluilla, ostoilla tikauden aikana ja tilikauden aikaisella
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bruttotuloksella. Liséksi todettiin, ettei urhellsén ja taloudellisen menestyksen vélilla ole
havaittavissa suoraa yhteytta.

Omistajien pyrkimyksistd joko voiton tai hyddyn nsakointin on tehty useita

tutkimuksia. Esimerkiksi Jones (1969) tavoitteetianokrotaloustieteen keinoin todistaa,
ettd NHL-seurojen omistajat tavoittelevat voiton ksienointia. Seurojen omistajien
mukaan tavoitteena ei ollut rahallinen voitto vaakkaus peliin. Tutkimuksen mukaan
NHL-seurojen toiminta selittyy kuitenkin parhaitkayttamalla voiton maksimointi mallia.

Ferguson, Stewart, Jones ja Le Dressay (1991)tkeittjtarvioivat ja testasivat paasylipun
hinnanasettelumallia, joka perustuu voiton maksimialetukseen NHL:ss&. Tutkimuksen
tulokset tukivat oletusta, ettd NHL-joukkueet ovaiton maksimoijia.

Jones ja Ferguson (1988) tutkivat maantieteellisigainnin vaikutusta NHL-joukkueen
tuloille. Erityisen mielenkiinnon kohteena oli siain merkitys yleisomaarille, markkina-
voimalle ja joukkueen laadulle pitkdssa juoksu3sdkimuksessa selvisi, etta sijainti, tietyt
liigan saannot ja joukkueen menestys ovat tarkeingbementteja yleisomaaran maaritta-
misessa. Sijainnin laadun todettiin olevan olergraiiirkeaa NHL-seuran tulojen maaray-
tymiselle. Vaikka sijainniltaan huono, mutta laadskoukkue voikin lyhyella aikavalilla
menestyd, pidemmalla aikavalilla on todennékdi## laadukkaita joukkueita muodostuu
sijainniltaan parhaisiin kohteisiin.

Suomen jaakiekossakin ajankohtaista aihetta tutti (2002). Tutkimuksen kohteena oli

miten nouseminen ylemmalle tai putoaminen alemnigdjatasolle vaikuttaa urheiluseuran

ja liigan talouteen englantilaisessa jalkapallos3aka tulot ettéd katsojamdaarat liigaotte-
luissa nousivat huomattavasti joukkueen noustuaniylélle sarjatasolle. Liséksi vaikutti

siltd, ettd nousun positiiviset vaikutukset kedtiviéla mahdollisen uudelleen putoamisen
jalkeenkin antaen taloudellista hyotya joukkueij@lla on nousupotentiaalia.

Urheiluliigojen tavoitteena on tarjota kilpailuastasella pelikentélla. Fort ja Quirk (1995)
tutkivat kartellimuotoisten liigojen mahdollisuuksiukea heikoilla talousalueilla sijaitsevia
huonosti menestyvid urheiluseuroja. Keinoina maamt pelaajien liikkuvuuden
rajoittaminen, palkkakatto, tulokaspelaajien vajansstelma ja tulonsiirrot joukkueiden
valilla, kuten lipputulot ja televisiointioikeus lot, seka s&&nn6ét, joilla maaritelladn muun
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muassa liigan laajentumista. Analyysin mukaan aitmeiva ratkaisu, joka parantaa
kilpailullista tasapainoa ja samalla auttaa heikizngeuroja on palkkakatto.

Forrest ja Simmons (2000) tutkivat seurojen maksanpalkkioiden yhteyttd seurojen
pelilliseen menestykseen. Tutkimuksen kohteenaablRohjois-Amerikan nelja suurinta
ammattilaisurheiluliigaa (MLB, NFL, NBA & NHL) sekBuroopasta Englannin, Saksan ja
Italian jalkapallopaasarjat. Menetelmana kaytetkahden muuttujan regressioanalyysia,
selittdvina tekijoind voitto-tappio -prosentti j&lpajapalkkiot. Pelaajapalkkioilla todettiin
olevan selva yhteys pelituloksiin kaikissa neljakigi@ssa ja menestyvat seurat maksoivat
eniten palkkoja. Myods Euroopan jalkapallossa tutbkdivat vastaavia.

Dobson ja Goddard (1998) tutkivat jalkapalloseundjgottojen hankintaa ja jakautumista
ammattilaisjalkapalloilussa Englannissa ja Walesigsosina 1927-1994. Seurojen tuotot
muodostuivat lipputuloista, televisiointioikeuksist sponsorituloista, oheistuotteista ja
pelaajakaupoista. Seurat jaettiin viiteen ryhmaagttimalla kolmea luokittelukriteeria:
kaupungin asukasluku, liigaan liittymisvuosi ja mieteellinen sijainti. Tavoitteena oli
saada ryhmistd mahdollisimman homogeenisia. Ryhrkéoktui niin sanotuista suurista
seuroista, joiden kotikaupunkien asukasluku on5@0 000 ja jotka ovat olleet liigassa
1920-luvulta asti ennen laajennusta. Ryhman 2 joeklen asukasluvut ovat 250 000-500
000 ja ne sijaitsevat Englannin keski- tai pohjeissa. Ryhmé& 3 muodostui etelan alle 500
000 asukkaan kaupunkien joukkueista ja Lontoonkaelsta, jotka eivat kuulu ryhmaan 1.
Ryhmien 4 ja 5 joukkueet ovat pienia Keski- ja PodENglannin joukkueita, jotka ovat
olleet liigassa ennen laajennusta (ryhma 4) jajgkkeen liittyneet (ryhma 5). Tutkimuk-
sessa todettiin Etela-Englannin joukkueiden pelieséyksen parantuneen vahitellen
pienempien Keski- ja Pohjois-Englannin joukkueidemstannuksella. Lipputulojen ja
vahdisemmassa maarin yleisomaarien osuuksissa tuapaterkittdvd muutos isojen
kaupunkien suurien seurojen eduksi aikavalilla 1R&@n lopulta 1970-luvun alkuun.
Erilaisten tulonjakokeinojen, kuten rajoitetut pgksiirrot, sekd paasylippu- ja televisioin-
titulojen jaon todettiin merkittavasti auttaneeem@mpien seurojen selviytymista.

1.4.2. Tunnuslukuanalyysi tutkimukset

Tormonen (2003) tutki tilintarkastustoimistojen koga sijainnin vaikutusta kassavirta-
pohjaisiin tunnuslukuihin. Tutkimusaineisto koosyliteensa 101 suomalaisen tilintarkas-
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tustoimiston tilinpaatostiedoista tilivuosilta 1998 2000. Tutkimusmenetelmana oli
kaksisuuntainen varianssianalyysi. Yrityksien kooittarina kaytettiin liikevaihtoa, jonka

mukaan tehtiin jako pieniin ja suuriin tilintarkastoimistoihin. Sijainnin perusteella

yritykset jaettiin kolmeen osaan: paakaupunkisestwiret kaupunkikeskukset ja maakun-
tien keskukset. Tulosten mukaan pienet yrityksdettin isoja kannattavimmiksi. Koolla

oli omavaikutusta tunnuslukuihin molempina tutkimugsina. Maakuntakeskusten
tunnuslukuarvot todettiin heikommiksi kuin paakanokiseudun ja suurten kaupunkikes-
kusten. Selittavien tekijoiden yhdysvaikutusta @idttu. Kokonaisuudessaan tilintarkas-
tustoimistojen tunnuslukujen todettiin kohentungaadesta 1999 vuoteen 2000.

Platt, H. ja Platt, M. (1990) tutkivat toimialakelitia taloudellisia ja toiminnallisia

tunnuslukuja. Toimialakohtaisilla tunnusluvuillaetétaan olevan useita etuja mahdollista
konkurssia ennustettaessa. Ensinnakin toimialais#ttaunnusluvut mittaavat kaikkia

yrityksia samalla asteikolla tutkittavana aikakaatetoimialasta riippumatta. Toiseksi

verrattaessa eri aikakausia toimialakohtaiset tsluwvut ovat vakaampia ja antavat siten
luotettavamman ennusteen taloudellisesta tilardeestutkimuksessa saatujen tulosten
perusteella toimialakohtaisilla muuttujilla varuste malli toimi paremmin verrattuna

malliin, josta toimialakohtaiset muuttujat puuttaiy taten antaen parhaiten oikeat
luokitukset. Liséksi todettiin toimialan vaikutukskonkurssiin olevan huomattava.

Gupta (1969) tutki koon, kasvun ja toimialan vailgit teollisuusyritysten taloudellisiin
tunnuslukuihin. Tutkimuksen aineisto koostui 173 Q6ollisuusyrityksesta, jotka jaettiin
21 teollisuudenalaan ja edelleen luokiteltiin 1&&ookkaan. Tutkimus suoritettiin poikki-
leikkaustutkimuksena vuosilta 1961-1962. Tutkittatemnusluvut olivat kannattavuuden,
kiertonopeuden, vakavaraisuuden ja maksuvalmiudenuslukuja. Tutkimuksen mukaan
kiertonopeuden ja vakavaraisuuden tunnusluvut legikdt yrityksen koon kasvaessa,
mutta vahvistuivat kasvuyrityksisséd. Kun pieneltdyksella on kova kasvuvauhti, silla on
usein myods erittdin korkeat kiertonopeuden ja vakaiguuden tunnusluvut. Ja vastaavasti
suurilla yrityksilla kova kasvuvauhti vaikuttaa ftogisesti kiertonopeuden ja vakavarai-
suuden tunnuslukuihin, jotka muuten olisivat heikoat kuin pienilléa yrityksilla. Suurilla
hitaasti kasvavilla yrityksilla kyseiset tunnusliivadettiin heikoiksi.

Maksuvalmiuden tunnusluvut vahvistuivat yritykseaok kasvaessa, mutta heikkenivét
kasvuyrityksissa. Tama viittaa siihen etta pierniégvuyrityksilla on erittain heikot maksu-
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valmiuden tunnusluvut. Heikko maksuvalmius pienikaévuyrityksissé johtui investointi-
rahoituksen tarpeesta ja siihen liittyen vaikeuksibankkia pddomaa ja velkarahaa.
Vastaavasti suurilla kasvuyrityksilla kasvun negaten vaikutus maksuvalmiuden
tunnuslukuihin ei ole niin voimakas. Suurilla yksgilla, joiden kasvu on l&helld nollaa tai
negatiivinen, todettiin maksuvalmiuden tunnusluetittéin korkeiksi. Kasvulla ei todettu
olevan vaikutusta kannattavuuden tunnuslukuihinttanisojen yritysten kannattavuus
todettiin paremmaksi kuin pienien.

Osteryoung, Constand & Nast (1992) tutkivat suujidkisesti noteerattujen yritysten ja
pienten yksityisten yritysten taloudellisten tunlioksijen eroja tiukasti rajatuissa toimiala-
ryhmissa. Tutkimuksen aineisto koostuu 29 eri tewlidenalan isoista ja pienista yrityk-
sistd, joista jokaisesta ryhmastd on vahintddn dykgen aineisto. Tutkittavana ol
yhteensd 13 maksuvalmiuden, velkaisuuden, teholduga kannattavuuden, sekéa kuluja
koskevia tunnuslukuja. Jokaiselle teollisuudenaldiskettiin tunnuslukujen keskiarvot,
jolloin pienten ja suurten yritysten aineisto saatiertailukelpoiseksi. Tutkimus suoritettiin
muodostamalla 13 vastinparia ja kayttamalla tdesfiulosten mukaan maksuvalmiuden
tunnusluvuissa ei 16ytynyt eroja toimialan sisglénien ja isojen yritysten valilla. Velkai-
suuden tunnusluvuissa l6ytyi merkittavia eroja, ettith etta pienilla yrityksilla on
enemman velkaa ja ne ovat enemman riippuvaisiatdykgisesta vieraasta padomasta.
Tehokkuuden tunnuslukujen mukaan pienet yrityk$igabisoja yrityksia tehokkaampia ja
pystyivat kayttamaan tuotantoresurssit paremmin dkggen. Myods kannattavuuden
tunnuslukujen perusteella pienet yritykset olietdkkaampia ja kannattavampia.
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2. URHEILULIIKETOIMINTA

2.1. Urheiluseura palveluntarjoajana

Urheiluseurat tarjoavat sidosryhmilleen palveluif@ssa tapauksessa jadkiekkoseurojen
paaasiallinen palvelu on ottelutapahtumien jarjagtan. Jaakiekkoseuroilla ja urheiluseu-
roilla on kuitenkin muitakin térkeitd tehtavia: heovat paikallista imagoa ja identiteettia,
edesauttavat urheiluharrastusten olosuhteiden fadatizisuuksien tarjonnassa ja edistami-
sessd sekd jarjestavat junioritoimintaa (Niemin@d02 6—7). Urheiluseurat jarjestavat
otteluita ja urheilutapahtumia eli tarjoavat urbeilhdettad katsojille. Niemisen (2000: 15)
mukaan urheiluviihde on ymmarrettavaa, laajastindistavaa, elamyksia tuottavaa ja alati
uusiutuvaa viihdettda, ja myods kansallisesti medikift positiivisten tunteiden ja elamysten
tuottaja.

Suomessa taloudellisesti merkittavinta urheiluvaittd tuottaa jaékiekon SM-liiga. SM-
ligaseurat tarjoavat yleistlle ja yhteistyokumpei#le urheiluviindettd ottelutapahtuman
muodossa korvausta vastaan. Jaékiekko toimii wigiteend, mutta on myos suosittua
harrastustoimintaa. Vuosina 2005-2006 tehdyn "Sudkansallisen liikuntatutkimuksen”

mukaan jaékiekko on harrastajamaaraltddn Suomenakwieksi suurin joukkueurheilulaji

195 000 harrastajallaan jalkapallon 390 000 jabaalilyn 354 000 jalkeen. Lisenssien
maaré (60 160) on toiseksi suurin jalkapallon jatkg(Kilpa- ja huippu-urheilun tutkimus-

keskus 2006.)

2.2. Sidosryhmat

Sidosryhméat ovat SM-liigaseuroille toiminnan edsly Seurojen tuloista valtaosa
muodostuu sponsorituloista, paasylipputuloista sel@visiointioikeussopimuksista. Sidos-
ryhméat voidaan jakaa sisdisiin ja ulkoisiin. SMyéiseuran sisaisia sidosryhmid ovat
esimerkiksi omistajat, pelaajat, valmentajat, hajaltja muut seuran tyontekijat. Tarkeim-
pind ulkoisina sidosryhmind voidaan mainita yleso asiakkaat, sponsorit, tv ja muu
media ja kilpailevat seurat.

2.2.1. Yleiso
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Tarkein SM-liigaseurojen sidosryhmé on yleiso. Stenaarilla mitattuna jaakiekon SM-
liiga on selvasti Suomen suurin palloilusarja. K@g&eskiarvo on ollut noin 5 000 katsojaa
pelia kohden kaudesta 2001-2002 kauteen 2006—20G&nkin maara on ollut koko ajan
lievassa laskussa. Vertailun vuoksi jalkapallons@gtiuvut ovat kasvussa ollen kaudella
2006—-2007 hieman vajaa 3 000 katsojaa pelia koh8earat ilmoittavat itse katsojalu-
kunsa, joten niihin tulee suhtautua varaukselldp@<ija huippu-urheilun tutkimuskeskus
2008). Paasylippuja ostavan yleison lisédksi maksutgosta otteluita seuraava yleiso
tuottaa seuroille tuloja valillisesti televisioistipimusten kautta. Seurat saavat tuloja
yleison kautta myos ravintolatuloista ja fanitumtts myynnista. Esimerkiksi kaudella
2005-2006 Oulun Kéarppien paasylippujen myynnistadsa tulot olivat 2,8 miljoonaa
euroa ja ravintolamyynnista 0,8 miljoonaa euroaayppalehti 2007). Yleisolla voidaan
ajatella olevan monia syitd saapua peleihin: vidmde, tuloksen epévarmuus, yhteenkuu-
luvuuden tunne, voittamisen tunne ja lojaalisuusikkueelle. Nieminen (2000: 30)
tiivistdd: "Maksava yleis6 on mittari, jolla urhethuodon ja -seuran kiinnostusta ja
kysynt&aa voidaan aidosti arvioida.”

2.2.2. Sponsorit

Jaakiekon SM-liigaseuroilla merkittava osa tuloistaodostuu erilaisista sponsorituloista.
Esimerkiksi Oulun Kaérpilla kaudella 2005-2006 spwmmsja mainostulot olivat 2,7
miljoonaa euroa liikevaihdon ollessa 6,8 miljoora&oa (Kauppalehti 2007). Seurojen
saadessa sponsoreilta rahallista tukea, sponsongitigkset saavat erityisesti nakyvyytta.
Mainokset peliasuissa, kaukalossa ja muissa yhites&ovat tuhansien katsojien silmien
edessa jokaisessa ottelutapahtumassa. Mahdoletensiointi moninkertaistaa mainonnan
nakyvyyden. Kaudella 2007-2008 SM-liigaseurojemitisjohtajien ilmoittamien tietojen
perusteella noin 40 % seurojen tuloista oli pendgiteistybkumppaneilta eli sponsoreilta.
Yhteistydsopimusten rahalliset arvot vaihtelevaitrsati SaiPan 725 000 eurosta Karppien
3 000 000 miljoonaan euroon. Karkeasti arvioitunarten kaupunkien seurojen yhteistyo-
sopimukset ovat suurempia kuin pienempien. (IS B§4&12007). Niemisen (2000: 30)
mukaan sponsoreille tarkeitd asioita ovat urhgilulga -seuran imago, kaupallinen
hyodynnettavyys ja paikallinen rooli.

2.2.3. Televisiointi
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Televisioyhtiot toimivat sekd urheilupalvelun myyi ettd ostajina. Myyjina valittdessaan
ottelutapahtuman yleisolle maksua vastaan ja my##es mainosaikaa lahetyksiinsa ja
ostajina hankkiessaan oikeuden nayttda ottelussétéapauksessa SM-liigalta (Ala-Véahala
2005: 45). SM-liigan televisiointioikeudet ovat ZBMWvulla olleet MTV3:lla ja kaudesta
2006-2007 alkaen Canal+:lla ja Nelosella. Teleuioikeuksista maksettava korvaus on
SM-liigaseuroille merkittdva tulonldhde. Tarkkojaunsmia ei kuitenkaan anneta
julkisuuteen. Lehtitietojen mukaan uusin televistmikeussopimus kausille 2008-2013
olisi arvoltaan 65 miljoonaa euroa eli 13 miljoonaaroa/kausi, edellisen sopimuksen
hinnan ollessa 5 miljoonaa euroa/kausi (Jaloner7R00leinen trendi viime vuosina on
ollut televisiointioikeuksien kasvava hinta. Otfelu televisiointioikeuksien myyminen
yksinoikeudella maksullisille kanaville saattaa tkokin olla niin sanottu kaksiterdinen
miekka. Osa seurojen tuloista muodostuu pelaagpgt kaukalomainonnasta. Naiden
sponsoreiden nakyvyys mahdollisesti karsii ottednidajallisesta televisiokatsojamaarasta.
(Késenne 2007: 27.)

2.3. Urheiluseuran omistajien tavoitteet

Ammattilaisseurajoukkueilla voi olla erilaisia tafteita riippuen omistajien tavoitteista.
Pelaajalahjakkuuksien (playing talent) jakaantumifigyaseuroihin, ligan kokonaistulot,
lippujen hinnat ym. ovat riippuvaisia omistajiervaéteista (Késenne 2007: 4). Yleensa
yritykset pyrkivat maksimoimaan rahallisen voitgdfit-maximising) ja siten tuottamaan
omistajilleen mahdollisimman suuren rahallisen hyodramé péatee usein myos urheilun
ammattilaisseuroissa. Varsinkin eurooppalaisist@ajmlloliigoista on nayttéa, ettd ne
pyrkivat urheilulliseen menestykseen (win%-maximgi rahallisen voiton maksimoinnin
kustannuksella. Valimuotona Rascher (1997) esitthelluseurojen maksimoivan
lineaarisen yhdistelman rahallista tuottoa ja udfi&ia voittoja, jolloin seurat voisivat olla
joko enemmén rahallista tuottoa tavoittelevia taieraman urheilullisia voittoja
tavoittelevia. (Késenne 2007: 5.)

2.3.1. Rahallisen voiton maksimointi
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Pohjois-Amerikan ammattilaisjoukkueurheilua tutkéissa on yleisesti hyvaksytty etta
rahallinen tuotto on hallitseva seurojen omistajiawoitteissa, ja usein tutkijoiden lahto-
kohtana. Kuitenkin myds rahallista tuottoa tavdééessa olennaista on voittaminen
mahdollisuuksien ja rajoitteiden puitteissa (F®@0@: 440). Pelaajamateriaalin hankinta on
yksi tarkeimmistd managerien tehtavistad. Pelaajanaatin laadun parantuessa joukkueen
palkat nousevat, mutta myods urheilullinen menegigsanee ja seuran tulot kasvavat.
Talloin rahallisen voitona) maksimointiin pyrkivat seurat yrittdvat hankkiptionaalisen
laadukkaan pelaajamateriaalin, jolla kauden tul¢®pja menojen (C) erotus on suurim-
millaan. (Késenne 2007: 4.) Rahallisen tuoton nma&gitia Pohjois-Amerikan ammatti-
laisliigoissa auttaa se, ettd ne ovat useimmit§attuja, joten putoamisen pelkoa ei ole.

(1) maxzn = max(R-C)
2.3.2. Voittoprosentin maksimointi eli urheilullinenenestys

Useat seurojen omistajat eivat kuitenkaan taveittahallista tuottoa omistukselleen, vaan
urheiluseura on heille kulutushyddyke, johon sgtaan muista liiketoimista saatuja tuloja
ja tyydytetaan psykologisia tarpeita (Sloane 19¥33-134). Tamé&n on koettu pitavan
paikkansa erityisesti puhuttaessa eurooppalaigaitapalloilusta. Eurooppalaisen jalka-
pallon sarjajarjestelman mahdollistaessa joukkueensun ylemmaélle sarjatasolle tai
putoamisen alemmalle sarjatasolle, on omistajieattkiohaluavan omistaa laadukkaan
ylimmalla sarjatasolla pelaavan joukkueen. TallGmittoprosentin maksimointi on

oleellisen tarkeaa. Liigalle jonka omistajat pygdivvoittoprosentin maksimointiin on

ominaista suurempi tarve laadukkaalle pelaajaneiiie, samalla pelaajapalkkiot

kasvavat. (Fort 2000: 440; Fort & Quirk 2004: 20.)

Késennen (2007) mukaan w on joukkueen kauden ypodsentti jar® on vakio ma&ara
positiivisia tai negatiivisia voittoja riippuen ostajien valmiudesta kuluttaa rahojaan
joukkueeseen.

(2) maxw subject to: R — C ®°

Vaikka urheilullinen menestys nayttdd olevan onjimtatavoitteena, voidaan toisaalta
olettaa etta joukkueet maksimoivat taloutensa, tkiv&irjanpidollista rahallista voittoa.
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Esimerkiksi verotuksellisista syistd on hyodyllisgitdd kirjanpidossa nakyva voitto
mahdollisimman pienena. (Fort 2000: 440-441.) Sansaimassa konsernissa ammatti-
laisjoukkueen kanssa voi olla halliyhtid ja joukkuoe paikallisia televisiointioikeuksia
hallitseva yhtio, jolloin omistajat saavuttavat kigévia synergiaetuja.

2.4. Urheiluliiketoiminnan erityispiirteet

Urheiluliiketoiminta eroaa tavallisesta liiketoinmasta joiltain osin. Aihetta ovat kasitelleet
monet tutkijat, kuten aiemmin mainittu Neale (19¢&)Cairns, Jennett & Sloane (1986)
tutkimuksessaan: "The Economics of ProfessionahT&ports: A Survey of Theory and

Evidence”. Urheiluliiketoiminnan erityispiirteindakitellaan tuloksen epévarmuusteoria,
liga kartellina, kilpailullinen tasapaino ja Lou&chmeling -paradoksi. Naissa erityispiir-
teissé on osittain paallekkaisyyksia.

2.4.1. Tuloksen epavarmuusteoria

Yleiso pitaa tasavakisista kamppailuista. Joukkeridalisen tasoeron ollessa liian suuri,
ottelun tulos ei ole epavarma, jolloin yleison kiostus laskee ja samalla seurojen tulot
vahenevét. Cairns, Jennett & Sloane (1986: 6) yatdutkimuksessaan tuloksen epavar-
muusteorian neljdan osaan:

1. Epavarmuus yksittaisen ottelun lopputuloksesta.n&tajien mielenkiinto kasvaa
kotivoiton todennakdisyyden kasvaessa tiettyynegiséen asti.

2. Epavarmuus koko kauden tuloksesta. Kannattajiam&staa kauden mestari huoli-
matta oman joukkueen menestymisesta.

3. Epavarmuus koko kauden tuloksesta, kun kannatkdijimostaa erityisesti oman
joukkueen mestaruusmahdollisuus. Mielenkiinto es8a liigassa kasvaa liigan
laajuisesti, kun monella joukkueella on mestarudsiodisuus. Samalla liigan
kokonaisvaltainen terveys ja elinkelpoisuus paranee

4. Epavarmuus koko kauden tuloksesta, kun liigastattpuuvuodesta toiseen
dominoiva mestarijoukkue. Jos liigassa on yksi gitivainen joukkue, muiden
joukkueiden kannattajien mielenkiinto laskee, koskeestaruus osuu harvoin
kohdalle. My6és dominoivan joukkueen kannattajieelemnkiinto saattaa laskea.
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Kotijoukkueen menestymisen vaikutuksesta yleisoimadn tehty useita tutkimuksia.
Knowles, Sherony & Haubert (1992: 77) tutkimukseunkaan epavarmuus ottelun tulok-
sesta oli merkittava tekija yleisomaaran suuruualedmeistona kaytettiin MLB:n (Major
League Baseball) otteluja kaudelta 1988. Kotijowddw voiton todennakoisyys laskettiin
vedonlydntikertoimien perusteella. Maksimaalineaigdméaéra saavutettiin kotijoukkueen
ollessa lievad noin 60 % suosikki. Rascher ja Solf2807) tutkimuksen aineistona ol
NBA:n (National Basketball Association) kausi 200002, josta optimaaliseksi todenna-
koisyydeksi kotijoukkueen voitolle tuli noin 66 %leis6 siis haluaa kotijoukkueen toden-
nakoisyyden voittoon olevan kaksi kertaa suurenum kierasjoukkueella.

"Everybody loves a Winner!”

2.4.2. Liiga kartellina

Neale (1964: 6,9) mukaan voidaan ajatella, etgatiiovat itse asiassa toisiaan vastaan
kilpailevia yrityksia, esimerkiksi jadkiekossa WHaA NHL liigat kilpailivat 1970-luvulla.
On kuitenkin nahtavissa, etta yleisesti on olemasg&imys yhteen liigaan. Talldin on
mahdollista tuottaa kartellimuotoisen liigan avulian sanottu maailmanmestari -hyoty.

Liigoissa pelaavat joukkueet ovat riippuvaisia igisan ja pelaajistaan eli tydévoimastaan.
Talloin tarvitaan kokoelma sdantdja ja maarayksaamttelemaan liigan jasenten toimin-
tatapoja. Liigojen sdannoét voidaan nahda kartelBerea kayttdytymisend. Saanndilla
voidaan maaritelld liigan seurojen kayttaytymistéieysen hyvan eduksi. Cairns, Jennett &
Sloane (1986: 58) jakavat saannot kahteen ryhnfa&markkinarakennetta koskeviin ja 2.
seurojen kayttamista koskeviin sdantoihin.

Markkinarakenteen kontrolloinnin tavoitteena on d&li@ potentiaalista kilpailua liigan
ulkopuolelta. Voittoa tavoittelevaan toimintaan kuu kartelliteorian mukaan tuotannon
rajoittaminen ja kilpailijoiden markkinoille paasyestaminen. Pelkdstaan kilpailevien
seurojen paasyn estdminen liigaan ei riitd, vaabsrigilpailevat liigat ovat mahdollisia
uhkia, jos tarpeeksi monessa kaupungissa on olenragava yleison kysynta kyseiselle
lajille. Uusien liigojen toiminta on useimmiten jad lyhyeksi, ja ne on lakkautettu tai
sulautuneet alkuperdaiseen liigaan. Syyna on etsbja eivat halua kannattaa kahta liigaa,
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joissa lahjakkuuden jakautuvat ja pelin taso laskesgksi liigojen keskindisesta kilpailusta
johtuva kustannusten nousu rajoittaa elinkelpotsuKartellin paatoksenteko on konser-
vatiivista, koska p&aatoksiin tarvitaan vahintdan &rd@nemmistd, useimmiten viela
suurempi yksimielisyys. Usein koko Kkartelli saatt&arsia taloudellisia menetyksia
vahemmistdseurojen suojellessa omia etujaan. (€gm 1986: 59-61.)

Liigat ohjaavat monilla tavoin seurojen toimintaBelaajamarkkinoita kontrolloidaan
esimerkiksi tulokaspelaajien varausjarjestelmiigestamalla pelaajien siirtymista seurojen
valilla siirtokorvauksilla. Tavoitteena on kilpailimen tasapaino. Liigoilla saattaa olla
kaytossad myos erilaisia tulonjakopolitiikkoja, jailpyritddn tasaamaan liigaseurojen talou-
dellisia voimavaroja, esimerkiksi pudotuspeliottden tulonjako. Nailla keinoilla pyritdan
kilpailulliseen tasapainoon seurojen valilla. Liian tulonjakopolitikkakaan ei ole
hyvéksi, silla mita tasaisemmin tulot jaetaan, sii&nempi taloudellinen hydty on
otteluiden voittamisesta. Taydellinen tulojenjakeumjen kesken saattaakin johtaa
tilanteeseen jossa otteluiden voittamisella ei iotsoudellista merkitystd ja seurat
pyrkisivat vain rajoittamaan menojaan. Tama puakastjohtaisi todennakdisesti yleison
kiinnostuksen vahenemiseen, jolloin koko liiganotwahenisivat. Liigat paattavat myos
yhteisista televisiointisopimuksista ja sponsoeeigCairns ym. 1986: 62—63.)

2.4.3. Kilpailullinen tasapaino ja tasapainottamikeinot

Kilpailullisen tasapainon tarkeyttd ja keinoja sat@éamiseksi kasiteltiin osittain jo edelli-
sissa kappaleissa. Tasséa kappaleessa asiaan pgasuthrkemmin ja kerrotaan SM-liigan
kayttamista siirtokorvauksista ja kasvattajakonsasta.

Bougheas & Downward (2003: 89) maarittadd kaksi piaflssta kohdetta: tydmarkkinat el

pelaajat ja tulonjako. Pelaajapalkat muodostavaresu osan seurojen menoista, jolloin
niihin kohdistetuilla toimenpiteillda on merkittavidaikutuksia seurojen talouteen. Siksi
niihin kohdistetaan tulonjakokeinoja sekd Yhdysvigka ettd Euroopassa. Tuloksen
epavarmuus —teoriaan liittyen pelaajat vimekadeatiéisevat otteluiden tulokset seuran
voitoksi tai tappioksi. Taten sekd@ seurojen re®ings ettd tuloksiin voidaan vaikuttaa
pelaajamarkkinoihin kohdistetuilla toimenpiteilldigat ovat kayttaneet kolmea paaasial-
lista keinoa: pelaajien varaaminen (draft), palkiték (salary cap) ja estamalla pelaajien
vapaa liikkkuminen seurojen valilla (reserve optamrangement).
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Pelaajien varaamisjarjestelmda maarittdd seurojenlisev& jarjestyksen uusien
tulokaspelaajien varaamiselle. Tavallisesti jagesobn kaanteinen seurojen edellisen
kauden menestykselle, jolloin huonoimmat seuras@éit varaamaan ikaluokkansa lupaa-
vimmat pelaajat. Toinen keino eli palkkakatto mi&# suurimman mahdollisen summan
joka seurojen on mahdollisuus kayttad pelaajapa#hikkoTavoitteena on, ettd parhaimmat
ja samalla kalleimmat pelaajat jakautuvat tasaisemseuroihin, jolloin kilpailullinen
tasapaino sailyy. Kolmas pelaajamarkkinoihin kotwlia keino on estdd pelaajien vapaa
likkuminen seurojen vélilla. Seuroilla on ollut hdollista sitoa pelaaja seuraan pitkaaikai-
silla sopimuksilla mahdollisesti koko peliurakse&t-alueella tuli voimaan vuonna 1995
niin sanottu Bosman-saantd, jonka seurauksena &ealjoukkueurheilun ammattilais-
pelaajat voivat siirtyd vapaasti seurasta toisemginsuksensa paatyttya ja EU:n sisdiset
ulkomaalaiskiintiét poistettiin. (Bougheas & Downd&003: 89-90.)

Toinen p&éaasiallinen liigojen kayttama toimintatapeollut pakottaa seurat jakamaan osan
tuloistaan. Naita keinoja ovat esimerkiksi erildipdasylipputulojen jakomallit ja televisi-
ointisopimuksista saatujen tulojen jakaminen. Killpa rajoittamiskeinoista huolimatta
viranomaiset ovat harvoin puuttuneet urheilumar@lden toimintaan. Tarkeind
poikkeuksina voidaan mainita 1970-luvulla Yhdysemba niin sanotun vapaa agentti -
saannbn (free agent) kayttéonottaminen ja Euro@pa$suroopan Yhteisojen
tuomioistuimen vuonna 1995 antama Bosman-paatoslaN#gatoksilla mahdollistettiin
sopimuksettomien pelaajien siirtyminen seurastsetm ilman siirtokorvausta. (Bougheas
& Downward 2003: 90.)

Bosman-paatds 1995 koski sopimuksettomien pelaaietymista EU-valtiosta toiseen.
Vuonna 1996 EU-komissio antoi lausunnon koskienskd#isia siirtokorvauksia, jonka
mukaan siirtokorvaukset ovat EU:n kilpailulains&éduidn vastaisia. Kuitenkin SM-liigassa
siirtokorvauksia maksettiin viel&d vuosia viralligis300 000 markan summista aina 500 000
markkaan asti (limivalta 2000). Lopullisesti jadieilun siirtokorvaukset poistuivat
Suomesta 1.5.2004 ja tilalle tuli uusi kasvattajgkasjarjestelméa (Suomen jaékiekko-
litto). Kasvattajakorvausta on mahdollista saadm@asta, joka on allekirjoittanut ammat-
tilaissopimuksen liigaseuran kanssa. Kyseinen degaa maksaa kasvattajakorvauksen,
joka on maksimissaan 30 000 €, mikali pelaajallalei NHL-varausta. Aiemmin NHL-
varauksesta oli mahdollisuus saada kasvattajakstaanaksimissaan 65 000 €, mutta talla
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hetkella (02/2009) Kansainvalisella jaakiekkolii¢olla NHL:II& ei ole voimassa olevaa
sopimusta koskien pelaajasiirtoja. Tama kasvattejedus jakautuu prosenttiosuuksilla
kaikille seuroille, joilla on osuus pelaajan petaakeuksista ikdvuosilta 15-21. (Suomen
jaékiekkoliitto.)

2.4.4. Louis-Schmeling —paradoksi

Yleisesti yritykselle edullisin markkina-asema onmopoli. Yritys menestyy parhaiten kun
kilpailevia yrityksia ei ole tai kilpailu on vah&#s Tama ei kuitenkaan pida paikkaansa
urheilussa, jossa urheilija tai joukkue tarvits@stustajan. Seurojen tulot ovat riippuvaisia
joukkueiden vélisesta kilpailusta, eika niinkaamden omistavien yritysten valisesté talou-
dellisesta kilpailusta. Talldin seurat eivat voi @sikdan pyrkia monopoliasemaan menes-
tyksessa, silla yleisd haluaa n&dhda otteluita ntgneslen seurojen véalilla. (Neale 1964: 1-
2). Paradoksin nimi johtaa kahteen nyrkkeilijgamdysvaltalainen aikansa ylivoimainen
mestari Joe Louis ja saksalainen Max Schmeling kejtikat kaksi legendaarista raskaan-
sarjan ottelua 1930-luvulla.

"Oh Lord, make us good, but not that good.” -Badlepaukkue Yankees (Neale 1964).
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3. TUNNUSLUVUT
3.1. Tunnuslukuanalyysi

Yritysanalyysissa yritysta analysoidaan kokonaigsgdan painopisteen ollessa reaalipro-
sessin tarkastelussa, josta pyritdan loytamaan Byyélle tai huonolle menestykselle.
Reaaliprosessin seuraukset ndkyvat rahaprosegsisstarkastellaan tilinpaatoslaskelmien
pohjalta tilinpaatdésanalyysilla. Tunnuslukuanalgygidetdan osana tilinpaatdésanalyysia,
jonka avulla pyritaan selvittdmaan yrityksen talellidta tilannetta tilinpaatésinformaatiota
avuksi kayttden. Tunnuslukuanalyysin avulla yrigkstaloudellinen tilanne saadaan
tiivistettya erilaisten suhdelukujen kautta muut&saaunnusluvuksi. Tunnuslukuanalyysin
perustana on tilinpaatos eli tuloslaskelma ja tase.

Tilinpdatostunnusluvut lasketaan jakamalla keskertdgeen ja tuloslaskelman erid, jolloin
tiivistetdadn, mutta samalla menetetdéan informaatidinnusluvut tulee laskea korjatuista
tilinpaatoslaskelmista virallisten sijaan. Tunnksien tulkinnassa on huomioitava, etta
suhdeluvussa arvoon vaikuttavat seké nimittajdspttaja, jos esimerkiksi nimittdjan arvo
on lahella nollaa, tunnusluvun arvo muodostuu pegkiaksi. Usein ongelmaksi muodostuu
tutkimuksen kannalta sopivien tunnuslukujen valisiauresta maarasta tunnuslukuja.
Perinteisesséa tunnuslukuanalyysissa riittdd kuitert-6 oikein valittua tunnuslukua.

(Laitinen 1986: 9-13.)

Rees (1990: 121-124) mukaan motivaatio tunnuslulygsin kaytolle voidaan jakaa
neljaan osittain paallekkaiseen kategoriaan.

1. toimia yhteenvetona taloudellisesta tilanteestagnipi méara tunnuslukuja
yksityiskohtaisten ja monimutkaisten taloudellistégtojen sijasta. Mahdollistaa
tietojen nopean kasittelyn ja yksinkertaistaa ¥ssn suorituskyvyn kannalta
olennaisten tietojen omaksumisen.

2. toimia vertailuna toimialan sisalla, eli mitata kigdyrityksen suorituskykya muihin
samalla toimialalla toimiviin yrityksiin. Talloin ntyksesta voidaan etsia heikkoja
osa-alueita kilpailijoihin verrattuna ja pyrkia patamaan niita.

3. paatoksenteon tueksi voidaan muodostaa tilastallipgatoksentekomalli kaytta-
malla tunnuslukutietoja. Kayttoétarkoituksina voiaolesimerkiksi investointiriskin
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arviointi, mahdollisten yritysvaltauskohteiden tistaminen ja konkurssin ennus-
taminen.

4. koon vaikutuksen eliminointi. Mahdollistaa tarvétsa erikokoisten yritysten
vertaamisen. Koko saattaa kuitenkin olla tarkedtt&e& muuttuja, esimerkiksi
pienet yritykset joutuvat suuria yrityksia helponmtaloudellisiin vaikeuksiin.

Yrityksen tilinpdatdsanalyysista kiinnostuneitadghon useita erilaisin tavoittein. Yritys-
johto on kiinnostunut kaikesta saatavilla olevastarmaatiosta. Tarkeita tietoja yritysjoh-
dolle on esimerkiksi yrityksen rahoituksen rakenméssa suhteessa yrityksessa on pitkaai-
kaista ja lyhytaikaista velkaa seka omaa padomatyk¥en tulee olla kannattava, mutta
samalla pystya huolehtimaan velvoitteistaan. gt ovat erityisesti kiinnostuneita
yrityksen taloudellisesta tilanteesta ja tulevademukannattavuudesta. Yrityksen luotottajat
vaativat antamilleen luotoille korkoa usein pitkakikavalilla. Tallgin on tarkeaa, ettd
yrityksella on riittdva maara omaa paaomaa vematteelkaan eli yritys on vakavarainen.
Muita kiinnostuneita tahoja ovat esimerkiksi tyddqj@arjestot, joita kiinnostaa yrityksen
mahdollisuus myontdd palkankorotuksia tai valtiootgksellisista syistad. (Gibson 1995:
215-216.)

3.2. Tunnuslukujen valinta ja ominaisuudet

Tunnuslukujen valinnassa tunnuslukuanalyysin tekijan kiinnostuksensa pohjalta
valittava mittauskohteet eli prinsipaalit, joitantwislukujen eli surrogaattien avulla pyritdédn
mittaamaan. Perinteisesti yrityksen taloudellisgellytyksia mitataan kannattavuudella,
maksuvalmiudella ja vakavaraisuudella. Kannattavausodostaa yrityksen toiminnan
perusedellytyksen, mutta maksuvalmiuden ja vakasamden on myds oltava riittavalla
tasolla, jotta yritys voi toimia. (Laitinen 198614
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maksuvalmius vakavaraisuus

kannattavuus

Kuvio 2. Yrityksen taloudelliset toimintaedellytykset -weyskolmio (Laitinen 1986: 44).

Muita usein kaytettyja tunnuslukuja ovat kiertoaildi tehokkuusluvut, jotka mittaavat
missa ajassa tulot ja menot kertyvat antaen sittoat tulorahoituksen riittavyydesta ja
maksuvalmiuden tasosta. Markkinaperusteiset tunmuslpuolestaan lasketaan yleensa
porssinoteeratuille tai listautumista harkitsevillgrityksille. Naissd tunnusluvuissa
yhdistetdaan luonteeltaan erilaisia tietoja elnpfatoksesta saatavia erid, jotka perustuvat
menneen tilikauden tapahtumiin ja osakemarkkincsib@tavia tietoja osakkeen arvosta,
joka pohjautuu sijoittajien odotuksiin yrityksenldvaisuudesta. (Kallunki, Kytbénen &
Martikainen 1998: 86, 89.)

3.2.1. Kannattavuus

Yritys on kannattava, kun se pystyy tuottamaaretokminnallaan enemman tuloja kuin
niiden hankkimiseksi on tarvinnut panostaa menojoska o0sa menoista on
pitkavaikutteisia investointeja ja tulojen kertyraim saattaa kestda kuukausia tai vuosia,
kannattavuus voidaan maarittda yrityksen pitkéraakn tulontuottamiskyvyksi. Talléin
taytyy ottaa huomioon myos aikaviive yrityksen giggmien menojen ja niistd saatavien
tulojen valilla. Tama on myo6s sisaisen koron malré. Sisdisen koron laskemisessa
ongelmana on selvittdd kustakin menosta saatal@f joka on useimmiten mahdotonta.
Siksi kannattavuuden mittaamiseen kaytetdan tuokugl. Kannattavuuden tunnuslukuja
olisi hyva mitata usealta perékkaiselta tilikaudgjolloin saadaan selville kannattavuuden
kehittyminen. (Kallunki ym. 1998: 73-74; Laitine@86: 41, 43.)
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Kannattavuutta kuvaavaksi tunnusluvuksi on valikéyttokateprosentti, josta selviaa
yrityksen liiketoiminnan tulos ennen poistoja jehoduserida. Kayttokateprosentti sopii
kaytettavaksi vain saman toimialan yritysten katavatutta vertailtaessa. Talldinkin
tunnusluvun vertailukelpoisuutta heikentdd se, gt&yritys omistaa omat tuotantovali-
neensa kulut nakyvat tuloslaskelmassa poistoinahaituskuluina kayttokatteen jalkeen.
Kun taas yritys on vuokrannut tuotantovélineensétans tai kokonaan, ne nakyvat liike-
toiminnan muissa kuluissa ennen kayttokatetta. tiéégteprosentin reliabiliteettia pidetaén
hyvana, mutta validiteetti voi olla heikko, jos tagltavien yritysten lyhyt- ja pitk&vaikut-

teisten menojen osuuksissa kokonaismenoista on &itewva ero (reliabiliteetista ja validi-
teetista tarkemmin kappaleessa 3.3.1). Vaikka &kgte ei enda ole osana virallista tilin-
paatostd, se on sdilytetty oikaistussa tuloslaskeda ja on kaytettavissa
toimialakohtaisena vertailulukuna. (Laitinen 198&-47; Yritystutkimusneuvottelukunta
2005: 7, 55-56.)

Kayttokate
Liiketoiminnantuotot yhteensa

(3)  Kayttokate % = * 100

Kayttokateprosentille ei ole yleispatevad tavoiear Kayttokatetasoa arvioitaessa on
otettava huomioon toimialan lisksi aineellisterajaeettomien hyddykkeiden poistovaati-
mukset ja vieraan pddoman rahoituskulujen maaréinisissa tapauksissa eri toimialojen
kayttokateprosentit asettuvat Yritystutkimusneusfoftunnan (2005: 56) mukaan vaihtelu-
valeihin:

teollisuus 10-25%
kauppa 2-10%
palvelu 5-15%

Kannattavuuden mittaamiseen kaytettavia tunnuséukajdaan laskea eri sijoittajien nako-
kulmasta jakamalla yrityksen tilikauden tuotot ystibimintaan sijoitetulla koko pd&omalla
tai omalla pddomalla (Kallunki ym. 1998: 74). Tdise kannattavuutta mittaavaksi
tunnusluvuksi on valittu kokonaispaaoman tuottopntis. Tunnusluvussa verrataan tulosta
ennen rahoituskuluja ja veroja koko siihen pagdomgka on sitoutunut yritystoimintaan.
Yrityksen veronmaksupolitiikalla tai yhtiomuodosfahtuvalla verotustekniikalla ei ole
merkitystd kokonaispadaoman tuottoprosenttiin. Twhnun tase-erat lasketaan kauden
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alun ja lopun keskiarvoina. Jos yrityksen tilikaysiikkeaa 12 kuukaudesta, muutetaan
tuottoprosentti vuositasoiseksi jakamalla tunnusftuvosoittaja tilikauden pituudella
kuukausina ja kertomalla luku kahdellatoista. Jidsatiden oikaistu oma p&d&doma on nega-
tiivinen, on kokonaispddoma kuitenkin vahintdarraae padaoman suuruinen. Tunnusluku
mittaa yrityksen kykya tuottaa tulosta kaikellemintaan sitoutuneelle pddomalle. Luku on
sijoitetun paaoman tuottoprosenttia kayttokelpoisenerityisesti silloin, kun jakoa
korolliseen ja korottomaan pddomaan ei pystytaits@inadn. Tunnuslukujen vertailukel-
poisuutta voi vaikeuttaa yritysten eri tavoin kaptét arvonkorotukset. (Yritystutkimus-
neuvottelukunta 2005: 58.)

Nettotulost rahoituskilut + verot(12kR
kokonaispaoma

*100

4) Kokonaisp@oman tudb - % =

Kaavassa 4 kokonaispddoma on yhta kuin oikaistseetaloppusumma keskimaarin tili-
kaudella. Osoittajassa rahoituskulut -er& muodoktrio- ja rahoituskulujen seka kurssi-
tappioiden summasta. Yritystutkimusneuvotteluku(@@05: 59) antaa kokonaispaaoman
tuottoprosentille seuraavat ohjearvot:

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

3.2.2. Maksuvalmius

Maksuvalmius eli likviditeetti tarkoittaa yritykserahoituksen riittdvyyden mittaamista
lyhyella aikavalilla. Kassa-alennusten hyddyntaming kayttdmaton sekkitililimiitti
kertovat yleensa hyvastd maksuvalmiudesta, kunedggntyneet maksut, maksetut yliai-
kakorot ja kalliin lisarahoituksen kayttd ovat mieejd maksuvalmiusongelmista (Yritys-
tutkimusneuvottelukunta 2005: 66.) Toisaalta likamkean maksuvalmiuden yllapitAminen
sitoo tarpeettomasti yrityksen varoja huonosti tandan kassareserviin. Maksuvalmiuden
mittaamisessa on kaksi erilaista ndkokulmaa. Ensiisen going concern —|lahestymistavan
mukaan yrityksen toiminta on jatkuvaa, jolloin ykisella tulee olla riittdva tulorahoitus
pystydkseen selviytymaan maksuvelvoitteistaan ilmdkopuolista rahoitusta. Tama
dynaaminen maksuvalmius mittaa tulorahoituksen téwijtyttd maksuvelvoitteiden
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hoitamiseen. Toinen lahestymistapa on staattiseksuvalmiuden mittaaminen eli likvi-
dointi, jolloin varaudutaan yrityksen toiminnan fapmiseen. Talléin mitataan yrityksen
mahdollisuutta selvita lyhytaikaisen vieraan paaontakaisinmaksusta nopeasti rahaksi
muutettavalla omaisuudella, kuten rahoitusomaislleige vaihto-omaisuudella. (Laitinen
1986: 43—44; Kallunki ym. 1998: 82.)

Maksuvalmiutta kuvaavaksi tunnusluvuksi on valituick ratio, joka ilmoittaa lyhyen
tahtadyksen maksuvalmiuden. Quick ratio on staattinenusluku eli se mittaa tilinpaa-
toshetken tilannetta. Tilikauden aikana maksuvasmiai vaihdella huomattavasti. Quick
ration validiteetti riippuu siitd, kuinka todenmusia tasearvot ovat likvidointitilanteessa.
(Laitinen 1986: 48; Aho & Rantanen 1988: 63.)

Rahoitusomisuus- osatuloutdsensaamiset

(5) Quickratio = — : —
Lyhytaikainen vierapaaoma lyhytaikaisetsaaduennakot

Saadut ennakot ovat keskenerdiseen tyohon taikpinjdittyvid lyhytaikaisia ennakoita.
Mikali rahoitusomaisuuteen sisaltyy vahvistetuisi@pioista johtuvaa laskennallista
verosaamista, vahennetdén se tunnuslukua laslssttagisoitusomaisuudesta. Yritystutki-
musheuvottelukunta (2005: 66) antaa quick ratiedleraavat ohjearvot:

Yli 1 hyva
05- 1 tyydyttava
alle 0,5 heikko

3.2.3. Vakavaraisuus

Yrityksen vakavaraisuudella tarkoitetaan vieraan gean paaoman osuutta koko
padomasta. Hyvan vakavaraisuuden omaavalla yritgkseeraan paaoman osuus koko
paaomasta ei ole liian hallitseva, jolloin korkoraepysyvat riittdvan pienina. Myos vaka-
varaisuutta voidaan tarkastella kahdesta nakokuémass/an kuten maksuvalmiutta. Likvi-
dointilahestymistavassa yritysta tarkastellaan adar pddoman sijoittajan nakokulmasta.
Ideana on varautua yrityksen toiminnan loppumigadarkastella riittdako yrityksen reali-
soitu omaisuus kattamaan maksuvelvoitteet. Yritgks@mistajien sijoittaman oman
padoman osuuden kasvaessa rahoitusriski pienenggyjsesta tulee houkuttelevampi ja
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turvallisempi sijoituskohde vieraalle paaomalle &edtaattinen vakavaraisuus paranee.
Toinen l&hestymistapa vakavaraisuuteen on goingeron-ndkékulma, jossa yrityksen
toiminnan uskotaan jatkuvan tulevaisuudessakinlgiréltarkastellaan pystyyko yritys
huolehtimaan vieraan paaoman korkomenoista. Suaraan padoman maara tarkoittaa
my0s suuria korkomenoja, jotka varsinkin huonoialudellisina aikoina saattavat ajaa
yrityksen rahoitukselliseen kriisiin. (Laitinen 1®844—45; Kallunki ym. 1998: 79.)

Vakavaraisuutta kuvaavaksi tunnusluvuksi on valiimavaraisuusaste, josta selvida
yrityksen omistajien varojen osuus yrityksen koksrahoituksesta (Kallunki ym. 1998:
80). Omavaraisuusaste mittaa yrityksen tappionsyiig ja kykya selviytya sitoumuksis-
taan pitkalla aikavalilla. Tunnusluvun validiteditividointitilanteessa voi olla heikko, jos
yrityksen omaisuuden myyntiarvo eroaa tuntuvastn dasearvosta. Reliabiliteettia
heikentdéa taas menojen kahtiajaossa eli jaksottssastulevat ongelmat. Mitd totuuden-
mukaisemmin yrityksen omaisuuden todellinen arvet&§in tunnuslukua laskettaessa
maarittamaan, sité validimmin ja luotettavamminnusiuku mittaa rahoituksellista riskié.
(Laitinen 1986: 50.)

Oikaistuomapaaoma N

(6) Omavaraisusaste,% = —
Oikaistuntaseeroppusumma saaduennakot

Taseen loppusummasta véhennettavat ennakot owat lygh pitkaaikaisia saatuja enna-
koita, jotka liittyvat keskeneraiseen tyohon taojpktiin. Omavaraisuusasteelle voidaan
antaa seuraavanlaisia ohjearvoja (Yritystutkimusvoéelukunta 2005: 61-62):

Yli 40 % hyva
20 - 40% tyydyttava
alle 20 % heikko

3.3. Tunnuslukuanalyysin ongelmia

Tunnuslukuanalyysin pitkasta historiasta huolimattania keskeisid ongelmia ei ole saatu

ratkaistua. Yrityksia tutkivilla analyytikoilla okaytdssdén valtava maara tunnuslukuja ja
muuta informaatiota, mutta yhdenmukaiset standapditittuvat. Laitisen (1986: 24)
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mukaan tarkeinta olisi valita ainoastaan muutam&/)Y3ulkinnaltaan selked tunnusluku.
Tunnuslukuanalyysin teoriaa kehittdmalla olisi malhsta osoittaa tunnuslukujen validi-
teetti ja reliabiliteetti, joilla on olennainen nmkéys tunnuslukujen kayttokelpoisuudelle.
Tunnuslukuanalyysin kaytdnnon ongelmia Rees (1226+-128) mukaan ovat:

1. Tunnuslukujen valinta. Tulisi I6ytéda yritysten siiaskyvyn osa-alueita parhaiten
kuvaavat tunnusluvut.

2. Tilinpaatostietojen rajoittuneisuus ja epatarkkuudéartyvat tunnuslukuihin ja
voivat vaaristaa niité.

3. Puuttuva data. Yritysten tilinpaatostietojen saantttaa toisinaan viivastya tai olla
puutteellista erityisesti listautumattomilla yriika.

4. Synkronisoimaton data. Yritysten tilikauden paateh voivat vaihdella, jolloin eri
tekijat, kuten taloudellisessa ympaéristossa tapafitumuutokset esimerkiksi
inflaatio, hyddykkeiden hintojen, korkotason ja ke@arkkinoiden vaihtelut
vaaristavat yritysten vélista vertailua.

5. Erot yritysten laskentastandardeissa. Yritystenll&alaskentatoimen toimintata-
voissa saattaa olla eroja. Erityisen hankalaa Newasa eri maissa sijaitsevia
yrityksia.

6. Negatiiviset arvot. Negatiiviset arvot voivat tadtongelmia, jos aineistolle taytyy
tehd& muunnoksia esimerkiksi normaalijakaumaarttggssa. Talléin logaritmi- ja
neliGjuurimuunnokset eivat ole kayttokelpoisia.

3.3.1. Validiteetti ja reliabiliteetti

Tunnuslukujen mittaamisessa validiteetti ja religdetti ovat olennaisia kasitteita. Validi-

teetilla tarkoitetaan sita, etté tutkimuksessa ta#a juuri sitd mita pitikin mitata. Eli mitta-

usmenetelmd mittaa juuri oikeaa ilmitta. Tassa ydeesa tunnusluvun eli surrogaatin
hyva validiteetti tarkoittaa ettd se mittaa tar&tita yrityksen ominaisuutta. Validiteetin
kannalta on tarke&d, etta mittauksen kohde elsj@ali on tarkasti maaritelty tutkimusna-
kokulman valinnassa, jonka jalkeen johdetaan tawkseen sopiva mittari. (Kettunen,
Mékinen & Neilimo 1980: 95.)

Mittaus on reliaabelia, silloin kun se on luotetay Mittaus on luotettavaa kun useat
mittauskerrat ja mittaajat paatyvat samoihin tuliokeli mittaustulokset ovat ei-sattuman-
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varaisia. Tassd tapauksessa kyseessd on tunnesiukkyky antaa luotettavia

mittaustuloksia mittauskohteesta. Esimerkiksi p#atoksen joustokohdat saattavat
muodostaa reliabiliteettiongelman, jos kaytettdu@nusluku reagoi herkasti yritysten

erilaisiin tuottojen ja menojen jaksottamisperusiei Myos ulkopuoliset tekijat kuten

inflaatio saattaa vaikuttaa reliabiliteettiin heik&vasti. Kuviossa 3 on esitettynd mittauksen
todellisen kohteen ja tunnusluvun vélinen suhdaithen 1986: 15, 25.)

reliabiliteetti

N

mittauksen kohde = tilinpaatoksen tunnusluku =
prinsipaali joustokohdat surrogaatti

J

A

[ Ulkopuoliset tekijit |

validiteetti

Kuvio 3. Tunnuslukujen validiteetti ja reliabiliteetti (ltaien 1986: 29).

3.3.2. Verrattavuus- ja johdonmukaisuusongelmat

Verrattavuusongelmalla tunnuslukuanalyysisséa téekaan ettd yritysta tulee verrata vain
muihin  vertailukelpoisiin  yrityksiin.  Yritysjoukon tulisi olla mahdollisimman

homogeeninen. Lev (1974: 38) mukaan verrattavuuanga, jos yritykset ovat saman
toimialan yrityksia, samankokoisia, kayttavat yheerkaisia laskentamenetelmid ja ovat
sijainniltaan samalla maantieteellisellda alueelannusluvun validiteetti heikkenee, kun
jokin tunnusluvun laskennassa vaadittava tekijaleivakio, vaan merkittavasti erilainen
yritysten valilla. Verrattavuusongelma aiheutuu ikuv 3 mukaisesti, kun eri tekijat

vaikuttavat mittauksen kohteen ja tunnusluvun e#@lis suhteeseen, jolloin yritysten
valinen vertailukelpoisuus heikkenee. Johdonmukaisngelma tunnuslukuanalyysissa
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tarkoittaa, ettéd periaatteessa samaa ominaisuuttaamat tunnusluvut antavat erilaiset
paremmuusjarjestykset vertailtavassa yritysjoukossaoleville yrityksille.
Tunnuslukuanalyysin tekijan olisi tarkeda miettiitauksen kohde tarkasti. Tunnusluvut
voivat antaa erilaisia paremmuusjarjestyksia mydmptéatoksen joustokohtien tai
ulkopuolisten  tekijoiden vaikutuksesta (kuvio 3). ek8 verrattavuus- etta
johdonmukaisuusongelman ratkaisemiseksi olisi lk#éva tunnuslukuanalyysin
teoreettista perustaa. (Laitinen 1986: 26, 28.)

3.3.3. Tilinpaatoksen joustokohdat ja oikaisutoipiteet

Yrityksen virallisessa tilinpdatoksessa nakyvadakseen on mahdollista vaikuttaa useilla
tavoilla, kuten menojen ja tulojen jaksottamiseba tilikausille, kayttbomaisuuden
poistojen jaksotuksella sek& omaisuuden arvostigkgekrilaisilla tilinpaatdskaytannailla.
Yritysjohto voi pyrkia eri tavoitetuloksiin, kutekirjanpidollinen, verotuksellinen ja opera-
tiivinen tulos, joka laaditaan yrityksen omaan ké&yh kuvaamaan mahdollisimman hyvin
yrityksen todellista tulosta ja rahoituksellistaeasma (Kallunki ym. 1998: 28). Myds
analyysin tekijan on pyrittdva oikaisemaan tuldstéma ja tase mahdollisimman hyvin
vastaamaan yrityksen todellista tilinpaatostilatenekri yritysten viralliset tilinpaatokset on
oikaistava ennen varsinaista tilinpaatésanalyysiia ne olisivat vertailukelpoisia. Myos
saman yrityksen eri vuosien tilinpdatoksille on r#ettava samanlaiset
oikaisutoimenpiteet. Oikaisutoimenpiteet vaikuttattannuslukujen reliabiliteettiin riippu-
matta siitd mitd tunnuslukuja kaytetdan. Perinssigetilinpdatdsanalyysissa kaytetaan
toisinaan erilaisia virtalaskelmia, joiden paatatdsena on vahentdd harkinnanvaraisten
toimien vaikutusta ja siten parantaa analyysinalgliteettia (Laitinen 1986: 32, 37).
Yritystutkimusneuvottelukunnan vuonna 2005 julkensssa Yritystutkimuksen tilinpaa-
tosanalyysi -oppaassa on nykyisen kirjanpitolairkamet ohjeet tilinpaatoksen oikaisujen
suorittamisesta sisaltden suositusmallit oikaisttlloslaskelmalle ja taseelle.

3.3.4. Jakaumaominaisuudet

Tilinp&atoksesta laskettavien tunnuslukujen kayimém tilastollisissa malleissa vaatii
tunnuslukujen jakaumaominaisuuksien selvittamisténnuslukujakauma eli frekvenssija-
kauma tarkoittaa tunnusluvun eri arvoja saavierysten lukumaardd. Tunnuslukuja-
kauman toivotaan usein noudattavan niin sanottuaaalijakaumaa. Talldin jakauman
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kuvaamiseen riittdd kaksi muuttujaa, keskiarvo g¢akihajonta, ja yrityksen tunnusluvun
vertaaminen toimialan muihin yrityksiin on helpp@idallunki 1998: 166—168.)

Normaalisuuden tilastollinen testaus voidaan staaitillieforsin, Kolmogorov-Smirnovin
tai Shapiro-Wilkin testeilla. Testit vertaavat jakaan muotoa teoreettiseen normaalija-
kauman muotoon. Testeill& on taipumus hylatd nolipkaumaoletus melko helposti, jos
havaintoja on paljon. Tasta syysta usein suosiellayts graafisten menetelmien kayttoa
normaalisuuden arvioimiseksi. (Metsamuuronen 2603:)

Toisinaan tunnuslukujakauma on vinoutunut tai sigré muusta aineistosta poikkeavia
havaintoja eli outliereita. Nama poikkeavat havainrsaattavat vaikeuttaa yrityksen
tunnuslukujen vertailua toimialan muihin yrityksija aiheuttaa vaaristymia tilastollisissa
malleissa. Outliereiden vaikutusta voidaan vahetdad@astad poistamalle ne aineistosta tai
muuntamalla niiden arvoja lahemméksi muuta ainaiskbydés muunnoksien kaytto, kuten
logaritmi- tai neliGjuurimuunnos pienentavét suliteesti eniten suurimpia havaintoarvoja.
Tunnusluvusta riippuen jakauma saattaa olla mé@dlésesti vino. Esimerkiksi current
ratio ei voi saada negatiivisia arvoja, silla sakauman tekninen raja-arvo on nolla.
Huomioitavaa on jos tunnusluvun laskennassa jakajaa on I&hella nollaa, tunnusluvun
arvoksi tulee erittain suuri luku. (Kallunki ym. 98 166-169.)
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4. TUTKIMUSAINEISTO JA -MENETELMA

4.1. SM-liigaseurat ja SM-liiga

SM-liiga on Suomen jaakiekon ylin sarjataso, kukiarsuljettuna ollessa nousu alemmalta
tasolta oli estetty. SM-liiga perustettiin vuonn@7b vanhan SM-sarjan tilalle. Alun perin
10 joukkueen sarja on talla hetkelld kaudella 2@089 laajentunut 14 joukkueen sarjaksi.
Nykyisen sarjajarjestelman mukaan jokainen jouklpetaa 58 ottelua runkosarjassa.
Sijoille 7-10 sijoittuneet pelaavat pudotuspelikamat ja naiden otteluparien voittajat
selviytyvat varsinaisiin 8 joukkueen pudotuspelejhjotka pelataan paras seitsemasta -
systeemilld, eli jatkoon paasyyn vaaditaan 4 ofwlioa. Samalla systeemilla pelataan
my0ds vélierat ja finaalit. Sijoille 11-14 sijoitteat pelaavat paras viidesta -systeemilld
pudotuspelit, joiden hévidja joutuu karsimaan Sigalpaikasta alemman sarjatason
Mestiksen (joka on jaékiekkoliiton ylin sarjatasepittajaa vastaan. (SM-liga 2009;
Mennander ym. 2004: 85.)

Jaakiekon SM-liiga on osakeyhti6. SM-liiga ry mutite osuuskunnaksi vuonna 2000 ja
edelleen yhtiditettiin vuonna 2002. SM-liigan osaiska eli SM-liigaseuroista vuonna 2009
osakeyhtidita oli 13 ja yksi rekisterdity yhdisty$PK. Helsingin Sanomien (2009) mukaan
SM-liigaosakkeen hinnaksi arvioitiin 1,6 miljoonaaroa kevaalla 2009. Liigaosakkeen
arvoa maaritettdessa on huomioitu liigan taseawhjeistydsopimukset mm. televisiointi-
sopimus. SM-liigaseurojen yhteenlaskettu liikevaifg pelaajapalkat ovat kasvaneet koko
suljetun SM-liigan ajan 2000-luvulla. (SM-liiga 2®0Mennander 2004: 84; VOITTO+ -
tietokanta.)

SM-liigaseurat ovat keskittyneet etelan suurimgiaupunkikeskuksiin silla, SM-liigaseu-
rojen yllapitdminen vaatii rahaa ja vaestopohjata-¥ahalan (2005) tutkimuksessa 20
maakuntaa jaettin yhdeksdan osaan perusteina miaaku bruttokansantuote ja
asukastiheys. Tutkimuksessa todettiin ettéa 6/13ligseuroista on keskittynyt bruttokan-
santuotteelta ja asukastiheydeltdan suurimpiin ok Pirkanmaalle, Varsinais-Suo-
meen ja Uudellemaalle.

4.2. Aineiston luokittelu
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Tutkimuksen aineisto on jaoteltu neljaén osaan fjadeurojen urheilullisen menestyksen
ja niiden maksamien palkkojen perusteella.

4.2.1. Urheilullinen menestys

Tutkimuksen ensimmaisend selittavana tekijand dreilwllinen menestys. Tavallisesti
yritysten menestymisen mittarina pidetéaan talouslaltekijoita, kuten liikevoittoa ja hyvaa
kannattavuutta. Ammattilaisurheilussa seuroilleojaistajille on kuitenkin usein taloutta
tarkedmpad saavuttaa menestysta pelikentalla (d6dsenne & Pauwels 2006; Fort &
Quirk 2004). SM-liigan epatasaisuuden vuoksi haseatrat saavuttavat huippumenestysta.
Viimeisen 20 SM-liigakauden aikana alkaen kaud&8&9—-90 mestaruus on mennyt 16/20
kertaa joko TPS:lle, Jokereille tai Kéarpille (SNgk 2009). Pohjois-Amerikassa kaytossa
olevia liigoja tasapainottavia keinoja kuten pak#oa ja tulokaspelaajien varausjarjes-
telméa ei kuitenkaan ole kaytéssa Euroopan suupmsailusarjoissa.

Suljettu sarja on mahdollistanut pienien seurojéiysiisen liigan viimeisilla sijoilla,
pienelldkin pelaajabudjetilla, koska sarjasta potisanahdollisuutta ei ole. Tutkimuksessa
pyritddn selvittamaén vaikuttaako seuran hyva tanlb menestyminen kauden aikana
taloudellisiin tunnuslukuihin kauden paattyessdssbatutkimuksessa seuran kausi on ollut
urheilullisesti menestys, jos seura on pudotuspejékeen kuuden parhaan joukossa.
Vastaavasti kuuden parhaan ulkopuolelle jddminetsokaan urheilullisesti huonoksi
menestykseksi. Talla hieman keinotekoisella jaoltasaatu seurojen jako kahteen osaan
toteutettua siten, etteivat ryhmien koot ole turlpgmia. Vaihtoehtoisia tapoja olisi jakaa
seurat kahteen osaan; pudotuspeleihin paassd&bjauolelle jaéneet, tai jakaa seurat viela
pudotuspelien osalta kahteen menestyskategorialainj mitalipelinelikko muodostaisi
kolmannen ryhméan. Menestys on toisaalta suhtegelligenestykseen tottuneelle suurelle
seuralle ilman mitalia jddminen on pettymys, kuastgienessd seurassa kausi koetaan
onnistuneeksi jos pudotuspelipaikka saavutetaan.

4.2.2. Palkat

Tutkimuksen toinen selittdva tekija on SM-ligasgen maksamat palkat. Pelaajapalkat
muodostavat seurojen suurimman menoeran ja niitdago samalla pitdaa eraanlaisena
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seuran koon mittarina. SM-liigan sulkemisen yhtso@rimpana tavoitteena oli seurojen
taloudellisen tilanteen parantaminen, kuitenkin apglpalkkiot ovat olleet jatkuvassa
kasvussa, huolimatta siitd ettei sarjasta ole wopudota. Yleissdantona liikkevaihdoltaan
suurimmat seurat maksavat suurempia palkkoja jaepienat seurat pienempid palkkoja.
Poikkeuksiakin |0ytyy ja seurojen panostus kausittgaihtelee. Hyva urheilullinen
menestys tuottaa seuralle lisatuloja yleisotulojen sponsoroinnin kasvuna, jolloin
seuraavan kauden pelaajabudjettia on mahdollislastaa. Taméa osaltaan kasvattaa
tuloeroja SM-liigaseurojen valilla.

11 SM-liigaseuran palkkojen osuus likevaihdosta

50 % 54 % 54 % 59 % 55 % 61 %
60000,0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

50000,0 +
40000,0 -

mm liikevaihto

30000,0 +
—e— palkat

20000,0 +

10000,0 -

0,0 - 1 1 1 1 1
2001-2002 2002-2003 2003-2004 2004-2005 2005-2006 2006-2007

Kuvio 4. 11 SM-liigaseuran palkkojen osuus liikevaihdoM&®[(TTO+ -tietokanta).

Kuviossa 4 on mukana tiedot kaikista SM-liigasestaiukuun ottamatta HPK:ta, JYP:ia ja
KalPaa, joista ei ollut tietoja koko tarkasteltdsadikajaksolta. Nahdaan etta seka liike-
vaihdot etta palkat ovat olleet jatkuvassa kasvuasitenkin palkkojen osuus on jatkuvasti
kasvanut. Erityisen suuri nousu tapahtui kaudeli@4205, jolloin NHL:n tyosulun seura-
uksena SM-liigaseurat panostivat NHL pelaajien kailkin. Suhteellisesti suurimpia palk-
koja liikevaihtoon verrattuna maksavat Blues ja kaikJos niiden osuudet poistetaan
esimerkiksi kaudelta 2006—07 putoaa palkkojen oslilkgvaihdosta 55 prosenttiin.
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Tarkastelujakson aikana menestynein joukkue Kanpdisoi palkkoja vain 42 %-50 %
likevaihdostaan.

Suomen jaékiekkoilijat ry:n (2008) tekeman kysebgrusteella pelaajien keskiarvopalkka
SM-liigassa oli noin 66 000 euroa, mediaanipalkkenM3 800 euroa koskien 2007-08
kautta. Keskiarvopalkka kaudella 2001-2002 oli n&n200 euroa, joten palkkojen nousu
on ollut huomattavaa. Saman kyselyn mukaan 70 %ustapalkkojen julkistamista, vaikka
NHL:ssa palkat nousivat sen myota.

Taman tutkimuksen palkkatiedoissa on kaikki SMaggurojen maksamat palkat. Esimer-
kiksi Karppien palkkalistoilla oli kaudella 2005-Q&skimaarin 58 tyontekijaa, joista
pelaajia oli yli 30, valmentajia, huoltajia, hieiegj |a8kareitq, toimisto- ja

ravintolahenkilostéa (Kauppalehti 2007). Pelaajepal muodostavat valtaosan SM-
ligaseurojen maksamista palkoista. Lisdksi selardieskimaarin voidaan olettaa olevan
kohtuullisen yhtasuuri henkildkunta kaukalon ulkofalia. Vaikka pelaajat ratkaisevat
ottelut jaalla, merkittavan taustatyon menestyksédlkee myos SM-liigaseurojen muut
tyontekijat. Tutkimuksessa raja suuren ja piendkiaayhman valilla on 2 000 000 euroa,
joka jakaa aineiston melko hyvin kahteen osaan.

4.2.3. Tutkimusluokat

Tutkimusaineisto on jaoteltu neljddn luokkaan udiksen menestyksen ja palkkojen
suhteen: 1. hyva menestys ja suuret palkat, 2. Inygdestys ja pienet palkat, 3. huono
menestys ja suuret palkat seka 4. huono menespienat palkat. Tutkimuksen kohteena
on kuusi SM-liigakautta: 2001-02, 2002—-03, 2003-Pd04-05, 2005-06 ja 2006-07.
Hyva menestys edellyttaa sijoittumista sijoille ljaéhuono menestys sijoille 7-13 tai 7—
14. Palkkojen raja-arvoksi on valittu 2 000 000czur

Aineistosta puuttuu JYP:in 2005-06 kausi, jossa tohnuslukujen kohdalla puutteita
VOITTO+ -tietokannassa, seka HIFK:n ja JYP:in ka2@01—-02, joita ei ollut enda saata-
villa tietokannasta. Lisadksi yhteens& 3 muuta h#wai on poistettu
jakaumaominaisuuksien testausvaiheessa. Jalj@lig/aineisto frekvensseineen on taulu-
kossa 1 ja aineisto kokonaisuudessaan on liittekessa
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Taulukko 1. Tutkimusluokkien frekvenssit

2001-02, 2002-03,

2003-04, 2004-09, Suuret palkat Pienet palkat Yhteensa
2005-06 & 2006-07

Hyva menestys 20 9 29
Huono menestys 11 27 38
Yhteensa 31 36 67

4.3. Varianssianalyysi

Varianssianalyysin avulla tutkitaan onko ryhmienlisifisa keskiarvoissa tilastollisesti
merkitsevié eroja. Ryhmien sisalla olevien muugjarvojen vaihtelua arvioidaan varians-
seilla (keskihajontojen neli6illd) ja analyysi pstuu ryhmien valisen ja ryhmien sisaisen
vaihtelun vertaamiseen. Jos ryhmien valinen vaihtsd huomattavasti suurempaa kuin
ryhmien sisainen vaihtelu, on ryhmien valilla erd&sisuuntaisessa varianssianalyysissa
(one-way analysis of variance) tilastoyksikot jastayhmiin yhden selittavan muuttujan
perusteella. (Heikkila 2005: 224—-225; Metsamuurc2@db: 725.)

Kaksisuuntaisen varianssianalyysin (two-way analysi variance) avulla voidaan tutkia
samanaikaisesti kahden selittdvdn muuttujan vaditatu selitettavaan muuttujaan.
Molempien selittdvien muuttujien omavaikutukseshisi saadaan selville my6s onko niilla
yhteisvaikutusta eli interaktiovaikutusta selitetdn muuttujaan. Selittdvien muuttujien
tulee olla mittaustasoltaan joko luokittelu- tarjgstysasteikollisia. Selitettava muuttuja
tulisi olla valimatka- tai suhdelukuasteikon mugatyLiski & Puntanen 1988: 267.)

Aineisto on jaettu kahden ryhmittelevan tekijanfaktorin A urheilullisen menestyksen ja
B palkkojen avulla 4 ryhmé&an. Kaksisuuntaisessaamasianalyysissa on pyrkimyksena
testata nollahypoteesia, ettd tarkasteltavan manttuyhmékohtaiset odotusarvot ovat
yhtasuuria. Tekijalla A on | tasoa ja tekijalla B d tasoa, jolloin ryhmid syntyy | * J

kappaletta. Ryhmistd poimitaan riippumattomat yksiaiset satunnaisotokset, joiden
koko on K. (Mellin 2006: 482.)
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4.3.1. Rajoitukset ja oletukset

Metsamuurosen (2005: 727) mukaan varianssianaljg@me keskeista kayttoedellytysta,
joiden pitaisi toteutua, ovat seuraavat:

1. havainnot ovat toisistaan riippumattomia
2. kunkin ryhmén populaatiot ovat (riittdvan) normatljakautuneet
3. kunkin ryhméan varianssit ovat yhtasuuret

Selitettdvan eli riippuvan muuttujan taytyy noudattnormaalijakaumaa, ainakin suurin
piirtein, kussakin tutkittavassa ryhméassa. Koskauttoyan normaalijakautuneisuus on
varsin voimakas vaatimus, se on harvoin taysin essa. Erityisesti pienilla otoksilla

vaatimus normaalijakautuneisuudesta voi olla ulmattlyaatimus varianssien yhtasuuruu-
desta tarkoittaa, etta riippuvan muuttujan varismssulee olla suurin piirtein yhtasuuria

kussakin tutkittavista ryhmista. (Heikkila 2005:522Metsdmuuronen 2005: 727-728.)
Normaalijakautuneisuutta on testattu tassa tutksasgka Kolmogorov-Smirnovin testilld ja
varianssien yhtasuuruutta Levenen testilla.

4.3.2. Hypoteesien asetus ja testaus

Kaksisuuntaisessa varianssianalyysissé asetetdaue kmllahypoteesia, jotka joko hyvak-
sytaan tai hylatdan. Nollahypoteesi koskien yhdyssasta on muotoa:

H%g : Tekijoilla A ja B ei ole yhdysvaikutusta

Jos nollahypoteesi 4z jaa voimaan, tekijsiden A ja B omavaikutusta/pakiviista
koskevat hypoteesit tarkastellaan erillisina.

HC : Tekijalla A (rivifaktori) ei omavaikutusta - urheilullinen menestys ei eroa
H%: Tekijalla B (sarakefaktori) ei omavaikutusta - palkat eivét eroa toisistaan

Keskiarvotaulukossa (taulukko 2) rivifaktorina ovateilullisen menestyksen tasot fa
A,. Sarakefaktorina ovat vastaavasti palkkojen tBsga B,. Naista muodostuvan taulukon
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jokaisessa solussa eli tasokombinaatiossa on Kirfta@ay:std. Merkitaan: j = ks
havaintoarvo solussa (AB;). Talloin (i) ilmaisee A:n tason, (j) iimaisee Btason ja (k)
ilmaisee sijainnin solussa. Jos | = 2 = J, niilukko 2 sisaltdd havaitut y-arvot (Liski &
Puntanen 1988: 268.)

Taulukko 2. Muuttujien keskiarvotaulukko (Liski & Puntanen B9268).

sarakefaktori B

B, B, Rivi-k.a.
rivifaktori A _ _ _
Al y111y112 b yllK yll y121y122 c ylZK y12 yl[l
AZ y211y212 o y21K 921 y221y222 i y22K 922 §2D
sarake-k.a. K/m Y/m ym

Muodollisesti testaus tapahtuu oheisen kaavakolkaeltausekkeiden avulla (Liski &
Puntanen 1988: 268; Mellin 2006: 487-488).

Neliosummille patee varianssianalyysihajotelma:
(7) SST=SSA+ SSB+ SSAB+ SSE KT.=(Q. D> D v )?1IK

Havaintoarvojen jykokonaisvaihtelua kuvaava neliosumma:
I J K — > )
() SST:ZZZ(Yuk -Y) :zzz Yik ~K.T.

i=1 j=1 k=1

Tekijan A paavaikutusta kuvaava nelicsumma:

© SSAEKIY (Yo~ W* =2 (X Vi)* 1 IK-KT.
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Tekijan B paévaikutusta kuvaava nelibGsumma:

10) SSB= |<|Zj(§/D -y)? :Z(Zkz Vi) /1K —KT.
Tekijoiden A ja B yhdysvaikutusta kuvaava neliésuam
09 SSAB=KZ D (¥ ~ Yo=Yy + V)

Ryhmien siséista vaihtelua kuvaava jaddnnésneliésaimm

12 SSE=Y Y (v ~¥,)* = XY Y Vi - XX v)? K
4.3.3. Tulosten esittaminen

Varianssianalyysin tulokset esitetdan varianssissd. Taulu kertoo kunkin osatekijan
omavaikutuksen (A) ja (B) ja yhdysvaikutuksen (AHB)astollisen merkitsevyyden.
Ensimmainen sarake (vaihtelun l&ahde) kertoo, maédlimosaa tulokset kuvaavat. Toisessa
sarakkeessa (SS) on ilmoitettu varianssin suureliésummina ilmaistuna. Kolmannessa
sarakkeessa on kerrottu vapausasteet (df) ja mekdd sarakkeessa keskineliot (MS).
Keskineliot saadaan jakamalla neliosummat vapaeifasin. Viidennessa sarakkeessa F-
testi (F) vertailee vaikutusta virheeseen kunkinkij@@ osalta. F-testisuureen
todennékoisyys F-jakaumassa (Sig.-arvo) kertoo ltapbylatddnkéd nollahypoteesi vai
jadko se voimaan. (Metsamuuronen 2005: 732, 741.)

Taulukko 3. Varianssianalyysitaulukko.

Vaihtelun lahde SS Df MS=SS/df F=MSX/MSE Sig.
Rivi (A) SSA |1-1 MSA=SSA/df R=MSA/MSE

Sarake (B) SSB |J-1 MSB=SSB/df B=MSB/MSE

AB SSAB | (I-1) J-1) | MSAB=SSAB/df | Ag=MSAB/MSE
Jaannos SSE |1J(K-1) MSE=SSE/df

Kokonaisvaihtelu | SST |1JK-1
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Tekijoiden A ja B omavaikutuksia tutkitaan myds afisesti keskiarvoista. Kuviosta 5
nahdaan etta tekijalla A on omavaikutusta, silfnAana on kokonaan ¢/ janan ylapuo-
lella, eli A;:n y:n arvot ovat suurempia kuingA y:n arvot. Tekijalla B puolestaan ei ole
omavaikutusta, silla vastaavanlaista systemaatuaiieutusta ei havaita janoissa:B ja
B,:n kohdalla. Koska janat ovat erisuuntaisia, voidpaatella ettd yhdysvaikutustakin on.
Eli B:llakin on vaikutusta y:hyn, mutta vaikutusnénee vasta yhdysvaikutuksen kautta,
kun A otetaan huomioon. Graafinen tarkastelu ortekkin vain apuvaéline vaikutusten
luonteen selvittamiseksi. Tarkemmat vastaukset aiRatuksen olemassaolosta saadaan
vasta testisuureiden arvoista. (Liski & Puntane@8L272.)

y:n keskiarvo

Bl B2

‘ - - -AL —a— A2

Kuvio 5. Graafinen keskiarvojen tarkastelu.
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5. TUTKIMUSTULOKSET JA ANALYSOINTI
5.1. Jakaumaominaisuuksien testaus

Kolmogorov-Smirnovin testilla voidaan tutkia hawait jakauman yhdenmuotoisuutta
jonkin tunnetun jakauman kanssa. Tassa tapauksas$man onko muuttuja normaalisti
jakautunut. Kolmogorov-Smirnovin testissa muod@stet tutkittavana olevan otoksen
jakauman keskiarvon ja hajonnan avulla normaaliyjaka Normaalijakauman perusteella
lasketaan tarvittava kumulatiivisen suhteellineekitenssijakauma eli kertymafunktio.
(Metsamuuronen 2005: 918.)

Hypoteesit normaalijakautuneisuudesta ovat seutaava
Ho = muuttuja on normaalijakautunut
H; = muuttuja ei ole normaalijakautunut, ei noudaienmalijakaumaa

Testi suoritetaan SPSS -ohjelmalla. Jos testirkselioa saadaan merkitsevyysarvo eli Sig.-
arvo joka on pienempi kuin 0,05 nollahypoteesi tdda ja jakauman todetaan poikkeavan
normaalista. Kolmogorov-Smirnovin testi on varsimkiienella otoskoolla melko konser-
vatiivinen, jolloin se ei kovin helposti suosittet®llahypoteesin hylkdamista. (Heikkila
2005: 235.)

Outliereita etsittiin graafisesti SPSS -ohjelmamgdot -kuvilla. Boxplot -kuvassa muuttuja
kuvataan laatikkona, jonka sisalla on mediaaniviarajana 75 % kvatrtiili ja alarajana 25
% kvartiili. Tahan valiin mahtuu 50 % kaikista havaoista. Liséksi merkittynd on suurin
ja pienin arvo, jotka eivat viela ole outlierei@utlier on méaritelty olevan havainto, joka
eroaa puolitoista laatikon mittaa 75 % tai 25 % riea@eista. Adrimmaisen poikkeava
havainto eroaa jo kolme laatikon mittaa 75 % tai%b5kvartaaleista. (Metsdmuuronen
2005: 592.)
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Kuvio 6. Boxplot -kuvat kayttOkateprosentti ja omavaraigsie, ryhmasta “hyva
menestys ja suuret palkat”.

Hyva menestys ja suuret palkat ryhmésta on paissettva outlier, &arimmaisen poikkeava
havainto Blues 06—-07, kuviossa 6 havainto numerbltBino menestys ja suuret palkat
ryhman 13 havainnoista 4 oli Bluesin kausia. Tahkdettiin vaaristavan ryhman tunnuslu-
kujen keskiarvoja merkittdvasti, ottaen huomioomuddin erityisen heikot tunnusluvut.

Ryhmasta on poistettu kaksi Bluesin kautta, outBkres 05-06 ja Blues 01-02. Huono
menestys ja pienet palkat ryhmé&sta on poistettgikBkPin kautta. JYP:in kaudesta 05-06
puuttuu tunnuslukutietoja VOITTO+ -tietokannast#sdksi on poistettu JYP:in kausi 04—
05, jossa on ryhméan aariarvo omavaraisuusastgetisaryhmien varianssien yhtasuuruus
paranisi. Tassa ryhmassa on tutkimuksen suurivéredsi, poistojen jalkeen 27 havaintoa.
Kaikki rynmat yhteenlaskettuna jaljelle jaa poistojalkeen yhteenséa 67 havaintoa.

Vaikka muitakin outliereita on aineistossa (katsieét 2 ja 3), niita ei ole poistettu, jotta
aineisto ei pienenisi liikaa tai vaaristyisi, taitkixsena on kuitenkin tutkia koko SM-liigaa.
Mydskaan Kolmogorov-Smirnovin testin tuloksien petaella tarvetta enempiin poistoihin
ei ole. Useimmat outlier havainnot koostuvat Bloekeikoista kayttbkateprosentin ja
kokonaispaaoman tuottoprosentin arvoista ja Karpkarkeista quick ratio arvoista.



49

Taulukko 4. Kolmogorov-Smirnovin testi - Hyva menestys ja fiyalkat.

Kayttokate% [kok.po.tuot% |quick ratio |om.var.aste%

N 20 20 20 20
Normal Parameters® Mean -3,040 -12,120 1,905 51,010

Std. Deviation 18,5946 40,5845 1,4203 27,8401
Most Extreme Differences Absolute 192 ,189 ,257 ,151

Positive ,144 ,123 ,257 ,108

Negative -,192 -,189 -,148 -,151
Kolmogorov-Smirnov Z ,859 ,847 1,151 675
Asymp. Sig. (2-tailed) ,451 ,469 ,141 ,753
a. Test distribution is Normal.

Taulukossa 4 on testattu ryhman hyva menestysyeespalkat normaalijakautuneisuutta.
Kaikkien tunnuslukujen kohdalla nollahypoteesi tdter merkitsevyystasojen ollessa yli
Sig.-arvon 0,05 suurimpana arvona omavaraisuusaste®,753 ja pienimpand arvona
quick ratiossa 0,141. Kolmogorov-Smirnovin testi@erkitsevyystasot vaihtelivat tutki-
musryhmissa kayttOkateprosentissa valilla 0,84%8%),(kokonaispddoman tuottoprosen-
tissa valilla 0,957-0,385, quick ratiossa valilla&D—0,099 ja omavaraisuusasteessa valilla
0,986-0,571. Tulosten mukaan muuttujat ovat norijakaltuneita, joten nollahypoteesi
hyvaksytaan. Lahimpana Sig.-arvon (alle 0,05) rajaat huono menestys ja pienet palkat
-ryhman kayttokateprosentti 0,085 ja quick ratid9®,. Katso liite 6.

Kolmantena varianssianalyysin edellytyksena on fghnvarianssien yhtasuuruus. Tata
tutkittiin k&yttamalla Levenen testia. Loput Levertestit ovat liitteessa 5.
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Taulukko 5. Levenen testi - kayttokateprosentti.

Levene's Test of Equality of Error Variances 2

Dependent Variable:kayttokate%

F dfl df2 Sig.

2,745 3 63 ,050

Tests the null hypothesis that the error variance of the dependent variable is equal across groups.

a. Design: Intercept + menestys + palkat + menestys * palkat

Levenen testin tuloksena saadaan Sig.-arvo 0,85, ¢go tasmalleen kriittinen arvo, jolla
oletus varianssien yhtasuuruudesta jaa voimaarenT@arianssianalyysi on luotettava
koskien kayttokateprosenttia. Kokonaispddoman dpotisentin Levenen testin tulos ol
Sig.-arvoltaan 0,198 (liite 5), jolloin oletus vamissien yhtasuuruudesta jad voimaan. Quick
ration Sig.-arvo oli 0,028 ja omavaraisuusaste@41), joten Sig.-arvot jaivat alle 0,05.
Varsinkin omavaraisuusasteen arvo on kohtuullisdsella kriittista arvoa, joten varianssi-
analyysit voidaan suorittaa. F-testi on kuitenkimkaa (robust) oletusten rikkoutumista
vastaan. Voidaan kohtuullisella varmuudella luottabbksiin, vaikka varianssit eroavat
toisistaan tilastollisesti merkittavasti (Metsamuougn 2005: 741).

5.2. Varianssianalyysin tulokset

Tutkimusaineistolle suoritettiin kaksisuuntainemiaassianalyysi kayttaen SPSS - tilasto-
analyysiohjelmaa. Tassa luvussa kerrotaan kannaftan, maksuvalmiuden ja vakavarai-
suuden tunnuslukujen tarkasteluista saadut tuloRsgbkset on esitetty SPSS — ohjelman
antamina tulosteina, mukana on myo6s tunnuslukugskikrvotaulukot. Saatujen tulosten
pohjalta hyvaksytaan tai hylatdan seuraavat nglateesit:

Hao oo SM-liigaseurojen urheilullisella menestyksell®dk vaikutusta
tunnuslukujen tasoon.
Hgo SM-liigaseurojen palkoilla ei ole vaikutusta twslukujen tasoon.
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Hago SM-liigaseurojen urheilullisella menestykseb&galkoilla ei ole
yhdysvaikutusta tunnuslukujen tasoon.

Nollahypoteesi hylatdén ja F-testisuureen arvojdaan pitaa tilastollisesti:

erittain merkitsevina (***), jog < 0,001
merkitsevina (**), jos 0,001 §<0,01

melkein merkitsevina (*), jos 0,01p< 0,05
suuntaa antavina (oireellisina), jos 0,06 <0,1.

Nollahypoteesi hyvaksytdan jgs> 0,05. Merkitsevyystaso eli riskitaso ilmaisebadgn
johtopaatoksen tilastollista luotettavuutta, tark@m sanottuna todennakoisyytta tehda
virheellinen paatds nollahypoteesin hylk&damisestgisesti tieteellisessa tutkimuksessa
kaytetaan 0,05 (eli 5 %) tai 0,01 (eli 1 %) riskita. Tassa tutkielmassa kaytetyssa SPSS -
ohjelman tulosteissa merkitsevyystgs(probability) on merkitty tunnuksella Sig. (Signif
cance). (Heikkila 2005:194-195; Yhteiskuntatieieel tietoarkisto.)

5.2.1. Kannattavuus

Ensimmaisend kannattavuuden tunnuslukuna kasmekagttokateprosentti. Taulukossa 6
on laskettuna kayttokateprosentin keskiarvot kéauglD01-02, 2002—-03, 200304, 2004—
05, 2005-06 ja 2006-07. Keskiarvot on laskettu rghimille sekd koko aineistolle.
Kuviosta 7 havaitaan etta urheilullisesti hyvin restyneilla SM-liigaseuroilla kayttokate-
prosentti on korkeampi kuin huonosti menestynesaroilla. Samoin pienempia palkkoja
maksavien seurojen kayttokateprosentti on parempn lsuuria palkkoja maksavilla
seuroilla. Kayttokateprosentille ei ole yleispa@uavoitearvoa. Yritystutkimusneuvottelu-
kunta (2005: 56) maarittaa vaihteluvalin 5-15 %vehlalalle, jollaiseksi jaakiekkoseuro-
jen toiminta voidaan lukea. Kayttbkateprosentinoakwat erittain heikkoja.
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Taulukko 6. Kayttbkateprosentin keskiarvot.

02 200210-06- Suuret Pienet Kaikki Kayttokate-%
07 I;.é.s’kiarvot palkat palkat
5 10,0 - Suuret Helrlle:
Hyva -3,0 6,5 0,1 pakat _ . - - & paka
menestys 0,0 1 Benet
-10,0 - palkat
Huono 213 0.9 68
menestys ' ' ' -20,0 |
Suuret
-30,0 - palkat
Kaikki -9,5 1,0 -3,9
= =&= = Hyva menestys == HUONO Menestys

Kuvio 7. Kayttokateprosentin keskiarvot graafisesti.

Kannattavuuden mittauksessa ensimmaisena seldetidvnuuttujana on kasittelyssa
kayttokateprosentti. Kaksisuuntaisen varianssigsatytuloksista havaitaan, etta urheilulli-
sella menestyksella on tilastollisesti merkitse¥§ gaikutus kayttokateprosenttiin. SM-
ligaseurojen maksamilla palkoilla on tilastollisegrittdin merkitseva (***) vaikutus.
Kuitenkaan urheilullisella menestyksella ja pallko#i todeta yhteisvaikutusta kayttokate-
prosenttiin, silla Sig.-arvo on (0,191). Eli todéhkiisyys virhepaatokselle nollahypoteesin
hylkdamisesté on 19,1 %.
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Taulukko 7. Varianssianalyysin tulos, muuttujana kayttokabspntti.

Tests of Between-Subjects Effects

Dependent Variable:kayttokate%

Type Il Sum of

Source Squares df Mean Square F Sig.
Corrected Model 4553,675% 3 1517,892 6,488 ,001
Intercept 1205,443 1 1205,443 5,152 ,027
menestys 2264,860 1 2264,860 9,681 ,003
palkat 3101,268 1 3101,268 13,256 ,001
menestys * palkat 408,065 1 408,065 1,744 ,191
Error 14739,236 63 233,956

Total 20297,990 67

Corrected Total 19292,912 66

a. R Squared =,236 (Adjusted R Squared =,200)

Toisena kannattavuuden tunnuslukuna kasitellador@kpaaoman tuottoprosentti. Taulu-
kossa 8 lasketuista keskiarvoista havaitaan, eti@sti huonoimman arvon saava ryhméa on
urheilullisesti huonosti menestyneet ja suuria kajik maksaneet seurat. Paras keskiarvo
on hyvin menestyneilla ja pienipalkkaisilla seuailPienemmilla palkkamenoilla toimi-
neilla seuroilla kokonaispddaoman tuottoprosentwoiaeivat vaihtele niin voimakkaasti
menestyksen mukaan kuin suurilla palkkamenoillasgokeskiarvojen ero on 30 %. Yri-
tystutkimusneuvottelukunnan (2005: 57) antamiereatjojen perusteella hyvin menesty-
neiden ja pieni palkkaisten ryhmé&éa lukuun ottamitikien ryhmien tunnuslukujen arvot
ovat heikkoja, eli jaavat selvasti alle 5 %.
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Taulukko 8. Kokonaispaaoman tuottoprosentin keskiarvot.

2001- . o
02..... 2006- i:}}krstt I;;E:tt Kaikki Kokonaispadoman tuotto-%
07 keskiarvot bienetpalt
Hyva 100 Suuret palkat - —’
menﬁ‘;t . 12,1 5,4 6,7 00 ——""x
Y -10,0 >~ ="
200 / Pienet palkat
mlgz(ejgtos -42,0 -3,8 -14,9 -300 ~
Y -400
500 Suuret palkat
Kaikki -22,7 -1,5 -11,3

| ====®---" Hyvi menestys ol Huono menestys

Kuvio 8. Kokonaispadoman tuottoprosentin keskiarvot grasfis

Varianssianalyysin perusteella urheilullisella megksella todetaan olevan tilastollisesti
melkein merkitseva (*) vaikutus kokonaispadaomanttapyosenttiin Sig.-arvolla 0,031.
SM-liigaseurojen maksamilla palkoilla todetaan alevtilastollisesti merkitseva (**)

vaikutus Sig.-arvolla 0,003 tunnuslukuun. Menestyligsja palkoilla ei havaita yhdysvai-
kutusta kokonaispddoman tuottoprosenttiin.

Molempien kannattavuuden tunnuslukujen perusteadilaan todeta, ettd urheilullisen
menestyksen ja palkkojen vaikutus kannattavuuteemerkittdvaa. Erityisesti SM-liiga-
seurojen maksamilla palkoilla todetaan erittain kitseva (***) ja merkitseva (**)
vaikutus tunnuslukuihin. Yhdysvaikutusta ei havaitt
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Taulukko 9. Varianssianalyysin tulos, muuttujana kokonaisp&otaottoprosentti.

Tests of Between-Subjects Effects

Dependent Variable:kok.po.tuot%

Type Il Sum of

Source Squares df Mean Square F Sig.
Corrected Model 144226942 3 4807,565 4,432 ,007
Intercept 9550,530 1 9550,530 8,805 ,004
menestys 5277,445 1 5277,445 4,866 ,031
palkat 10746,425 1 10746,425 9,908 ,003
menestys * palkat 1487,951 1 1487,951 1,372 ,246
Error 68333,725 63 1084,662

Total 91338,790 67

Corrected Total 82756,419 66

a. R Squared =,174 (Adjusted R Squared =,135)

5.2.2. Maksuvalmius

Maksuvalmiutta kuvaavana tunnuslukuna tutkittiincfuratiota. Taulukosta 10 nahdaan
ettd SM-liigaseurojen maksuvalmius on ollut vahamtayydyttavalla tasolla, silla Yritys-
tutkimusneuvottelukunnan (2005: 66) antamien olkj@an mukaan quick ratio on tyydyt-
tava, kun se on valilla 0,5 — 1 ja yli yhden arnpdetaan hyvana. Selvasti paras tunnuslu-
vun keskiarvo (1,91) todetaan olevan urheilulliskgvin menestyneilla seuroilla, joilla on
ollut suuret palkkamenot. Vastaavasti heikoin alytyy huonosti menestyneilld, pieni-
palkkaisilla seuroilla. Huomattava ero havaitaamnirsu palkkoja maksaneilla seuroilla,
menestyksesta riippuen. Huonosti menestyneideno@eurquick ratio -keskiarvot ovat
melko lahella toisiaan palkkamenoista riippumatta.
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Taulukko 10. Quick ration keskiarvot.

2001- . ; ;
Suuret Pienet o Quick ratio
o7 keskianvor | Palkat | palkat |
2,50 ~ Suuret
= palkat .
meroays | 1L | 4l | 175 |2 *--ea palkat
1,50 ~==< ¢ palka
1,00 - =
Huono 0,97 0,89 0,91 Suuret Pienet
menestys 0,50 palkat palkat
0,00 -
Kaikki 1,57 1,02 1,28
---¢-- Hyva menestys —— Huono menestys

Kuvio 9. Quick ration keskiarvot graafisesti.

Varianssianalyysin tuloksista ndhdaan urheilullssehenestyksella olevan tilastollisesti
melkein merkitseva (*) vaikutus quick ratioon Sayvolla 0,016. Palkkojen omavaikutuk-
sella ei todeta vaikutusta tunnuslukuun, kuten gbskaan menestyksen ja palkkojen
yhdysvaikutuksella riskitasoilla 32,9 % ja 48,8 %.
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Taulukko 11. Varianssianalyysin tulos, muuttujana quick ratio.

Tests of Between-Subjects Effects

Dependent Variable:quick ratio

Type Il Sum of

Source Squares df Mean Square F Sig.
Corrected Model 13,135% 3 4,378 3,670 ,017
Intercept 92,746 1 92,746 77,734 ,000
menestys 7,319 1 7,319 6,134 ,016
palkat 1,155 1 1,155 ,968 ,329
menestys * palkat ,582 1 ,582 ,488 ,488
Error 75,167 63 1,193

Total 197,410 67

Corrected Total 88,302 66

a. R Squared =,149 (Adjusted R Squared =,108)

5.2.3. Vakavaraisuus

SM-liigaseurojen vakavaraisuutta kuvaavan omavaus@steen keskiarvoissa todetaan
huomattavia eroja eri ryhmien valilla. Selvastigsmarvo (51 %) on seuroilla joiden urhei-
lullinen menestys on ollut hyva ja palkkamenot stulyritystutkimusneuvottelukunnan
(2005: 61) mukaan yli 40 % omavaraisuusaste on.hipyydyttava arvo (20 % — 40 %) on
huonosti menestyneilla suuripalkkaisilla seuroskeké hyvin menestyneillda pienipalkkai-
silla seuroilla. Omavaraisuusaste todetaan heikoksnosti menestyneilla pienipalkkaisilla
seuroilla. Keskiarvoltaan SM-liigaseurojen vakaiswas voidaan todeta tyydyttavaksi
omavaraisuusasteen perusteella. Huomioitavaa arequalkkoja maksavien seurojen hyva
omavaraisuuden keskiarvo 41,7 %. Tama viittaa sjile&a suuret seurat ovat vakavaraisia
menestyksen tasosta huolimatta.



Taulukko 12. Omavaraisuusasteen keskiarvot.

2001-

Suuret Pienet I

o tesianvor | PRkat | palkar |

Hyva 51,0 27.9 43,8
menestys

Huono 24.9 8,3 13,1
menestys

Kaikki 41,7 13,2 26,4

60,0 -

Omavaraisuusaste

Suuret

*

50,0
40,0

palkat _

30,0

~

~

20,0
10,0 ~
0,0 -

Suuret ‘—ELQDL
palkat
Pienet

palkat

" ® = Hyva menestys === Huono menestys ‘

Kuvio 10. Omavaraisuusasteen keskiarvot graafisesti.

Varianssianalyysin tuloksista taulukosta 13 nahdééweilullisella menestyksellda olevan
tilastollisesti melkein merkitseva (*) vaikutus owvaaaisuusasteeseen Sig.-arvolla 0,032.
Sen sijaan palkkojen omavaikutuksella on ainoastaamtaa antava merkitys omavarai-
suusasteeseen Sig.-arvolla 0,062, joten Sig.-anveuarempi kuin 0,05 eli nollahypoteesi

tdssa tapauksessa hyvaksytaan. Yhdysvaikutustvaittu.
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Taulukko 13. Varianssianalyysin tulos, muuttujana omavaraiastes

Tests of Between-Subjects Effects

Dependent Variable:om.var.aste%

Type Il Sum of

Source Squares df Mean Square F Sig.
Corrected Model 20957,366% 3 6985,789 4,658 ,005
Intercept 43529,081 1 43529,081 29,026 ,000
menestys 7223,017 1 7223,017 4,816 ,032
palkat 5433,455 1 5433,455 3,623 ,062
menestys * palkat 148,196 1 148,196 ,099 , 754
Error 94479,570 63 1499,676

Total 162233,630 67

Corrected Total 115436,936 66

a. R Squared =,182 (Adjusted R Squared =,143)

5.3. Tunnuslukujen kausittainen vertailu

Tahan tutkimukseen valitut tunnusluvut olivat kéitteprosentti, kokonaispddoman tuot-
toprosentti, quick ratio ja omavaraisuusaste. Naitennuslukujen keskiarvojen vuosit-
taista kehitystd on kuvattu kuviossa 11. Mukanat daakki SM-liigaseurat lukuun otta-
matta HPK:ta, kaudelta 2001-02 puuttuvat myds HiFE:JYP:in tiedot.
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quick ratio
1,2 1,1 0,9 0,9 1,2 15
1 1 i 1 1 40,0 %
A 30,0 %
‘\\\t\\\ o 20,0 %
— — — o 10,0 %
—OH 1 1 1 1 1 0,0 %
E— L0 - — L 10,0 %
~“,_-- - T -20,0 %
—9° -30,0 %
-40,0 %
2001-2002 2002-2003 2003-2004 2004-2005 2005-2006 2006-2007
—@— kayttokate% = @ = kok.po:n tuotto-% =4 == omavaraisuusaste,%

Kuvio 11. SM-liigaseurojen tunnuslukujen kehitys tutkimuksarkasteluaikana.

Kaikissa tunnusluvuissa on néhtavissa selva laskevali alkaen kaudesta 2001-02 aina
NHL:n tyosulkukauteen 2004-05, jolloin seurat pdivas voimakkaasti nimekkaisiin ja
suuripalkkaisiin NHL pelaajiin. Onkin selvasti hkdjen tunnuslukujen perusteella néhta-
vissa, ettd panostus NHL pelaajiin ei ollut taldligesti kannattavaa. Perati 8/12 seuran
kayttokateprosenteista oli negatiiviseksi. Kaud@@#5—-06 tunnusluvut nousivat selvasti
pohjalta kdantyen kuitenkin lievaan laskuun sewssivkaudeksi 2006—07 quick ratiota
lukuun ottamatta.

Kannattavuuden tunnuslukujen kayttOkateprosentirkgkonaispddoman tuottoprosentin
keskiarvot ovat koko tarkkailuajan heikkoja. Kayateprosentin arvot vaihtelevat melko
tasaisesti valilla (-12,0 %) — (-4,2 %). Kokonaigpéan tuottoprosentin keskiarvojen
vaihtelun ollessa valilla (-31,7 %) — (-0,2 %). JiMaseurojen maksuvalmius voidaan
todeta selkeasti kannattavuutta paremmaksi. Qaitiir arvot vaihtelevat Yritystutkimus-

neuvottelukunnan (2005: 66) ohjearvojen mukaan hyjaatyydyttdvan rajamailla. Paras
arvo (1,5) saadaan viimeiselta tarkasteltavaltad&lia 2006—07. Se on ainoa tunnusluku,
joka saavuttaa korkeimman arvonsa viimeisella kbaid¥akavaraisuuden tunnuslukuna
tarkastellun omavaraisuusasteen keskiarvot vairdeleeikoista alle 20 % arvoista tyydyt-
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taviin valilla 9,9 % — 28,4 %. Viimeisen kauden B807 omavaraisuuden keskiarvoon
vaikuttaa voimakkaasti Bluesin erittdin huono onraisuusaste, jonka poistamalla
keskiarvo nousisi tarkasteluvalin korkeimmaksi3@i prosenttiin.

5.4. Tutkimuksen rajoitteet

Tutkimuksen materiaalin rajoitteena on SM-ligasgem vahainen maara. SM-liigassa on
pelannut sen sulkemisen jalkeen kaudesta 2000-28Cseuraa. KalPa liittyi SM-liigaan

14. seurana kaudelle 2005-2006. 14 seurasta 13all@nhetkella osakeyhti6-muotoisia,
ainoa rekisteroéity yhdistys on HPK. Ensimmainerkaatelukausi on 2001-2002, jolloin

SM-liigaseuroilla on ollut kausi aikaa sopeuttaéniataansa suljettuun sarjaan. Lisaksi
VOITTO+ -tilinpaatostietokannassa ei ole kaikiltaeusoilta aiempien kausien

tilinp&atoksia. Aineistossa ryhmien frekvenssitgakiivat odotetusti. Pienimmat ryhmat
olivat odotetusti "hyva menestys ja pienet palksgka "huono menestys ja suuret palkat”.
Tutkimus rajattiin koskemaan pelkastdan jadkieklme&SM-liigaa, koska muiden jouk-

kuelajien toiminta Suomessa ei ole vield riittd@nmattimaisella pohjalla. Mikali jalka-

pallon suosio jatkaa kasvuaan ja Veikkausliigageyinéioityvat vastaavanlainen aineisto
lienee tulevaisuudessa saatavilla myos jalkapallost

Tutkimuksen selittavina tekijoind palkkojen ja utbkisen menestyksen tilalla voitaisiin
kayttaa esimerkiksi liikevaihtoa mittaamaan yritgkskokoa tai SM-liigaseuran sijaintia.
Seurat jaettaisiin liikkevaihdon ja kotikaupunginulkasluvun mukaan pieniin ja suuriin.
Kuitenkin tutkimukseen valitut selittavat tekijéikuttivat mielenkiintoisemmilta.

5.5. Johtopaatokset
Vaikka SM-liiga on ollut suljettuna koko 2000-luviaina kauteen 2007-08 saakka ja
seuroilla ei ole ollut pelkoa putoamisesta Mestksgeeivat seurat ole tutkimuksen tarkas-

teluvalilla tunnuslukujen perusteella parantanalkeidellista tilannettaan merkittavasti.

Molemmilla selittavilla tekijoilla eli urheilulliska menestyksella ja palkoilla todettiin
olevan merkitseva ja erittédin merkitseva vaikutasrattavuutta kuvaavaan kayttokatepro-
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senttiin. Toiseen kannattavuutta mittaavaan tunuikwsin kokonaispddoman tuottoprosent-
tiin urheilullisella menestyksella oli melkein mésgeva vaikutus ja palkoilla merkitseva
vaikutus. Yhdysvaikutusta ei todettu kummankaannagfuvun kohdalla. Voidaankin
todeta, ettd palkoilla on selvasti suurempi vaikukannattavuuteen kuin menestyksella,
mutta myds menestyksella on vaikutusta. Paras ki@voas oli "hyvd menestys ja pienet
palkat” ryhmalla ja huonoin "huono menestys ja stiyralkat” ryhmalla. Kannattavuuden
tunnusluvut SM-liigaseuroilla olivat heikkoja.

Maksuvalmiutta mittaavan quick ration keskiarvadetiin olevan vahintaan tyydyttavalla
tasolla. Paras keskiarvo oli ryhmalla "hyva mengsgtysuuret palkat” ja heikoin ryhmalla
"huono menestys ja pienet palkat”. Menestykselldettin olevan melkein merkitseva
vaikutus maksuvalmiuteen. Palkkojen omavaikutustgtidysvaikutusta ei todettu. Taman
tunnusluvun tuloksiin tulee suhtautua varauksedtsska quick ration jakauma on maéaari-
telméllisesti vino, ja ryhmien varianssien yhtaswsehto ei tayttynyt.

SM-liigaseurojen vakavaraisuutta mitattin omavswasasteella, jonka keskiarvoissa oli
ryhmien kohdalla suuret erot. Hyva keskiarvo ohmalla "hyva menestys ja suuret pal-
kat” ja heikko keskiarvo ryhmalla "huono menestgspjenet palkat”. Voidaankin todeta
molempien rahoituksen tunnuslukujen perusteelld stiurten SM-liigaseurojen maksu-
valmius ja vakavaraisuus ovat heikosta kannattaestad huolimatta enimmakseen
kunnossa. Kaksisuuntaisen varianssianalyysin eioperusteella menestyksella todettiin
olevan melkein merkitseva vaikutus omavaraisuusastn, sen sijaan palkkojen omavai-
kutus oli ainoastaan suuntaa antava. Yhdysvailatest havaittu. Tulokseen saattaa
vaikuttaa hieman vajaaksi jaanyt ryhmien variamssyhtasuuruusehto. Yhteenvetona
rahoituksen tunnusluvuista voidaan todeta, ett@ilullisella menestyksell& on vaikutusta,
palkoilla ei.

Kannattavuuden tunnuslukujen heikoista arvoistalaan paatella ettd SM-liigaseurat ovat
pyrkineet urheilulliseen menestykseen talouden aarsiksella. Menestysta on haettu

suurilla palkkamenoilla. Pienilla palkkamenoillaian menestykseen yltaneiden seurojen
tunnusluvut paranevat toisinaan huimasti. Esimeikikssien hopeakautena 2005-06

kayttokateprosentti nousi 4,9 % -> 30 % ja kokop@iéoman tuottoprosentti 2,2 % -> 47

%.
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Samasta aihepiiristéa tehdyssa Pitkdsen (2006)ntuttsessa ei l0ydetty suoraa yhteytta
urheilullisen ja taloudellisen menestyksen valilytta mahdollisuuden todettiin olevan
olemassa. Tassa tutkimuksessa havaittiin urheiklli menestyksella olevan merkittava
vaikutus kayttokateprosenttiin ja melkein merkitsevaikutus muihin tunnuslukuihin.
Edelleen Pitkdsen tutkimuksen mukaan kannattavuudiin selittdd parhaiten seurojen
kulurakenteella, henkilostokuluilla ja liiketoimian muilla  kuluilla.  Tahan
tutkimustulokseen saatiin vahvistusta, silla pdl&diodettiin erittdin merkitseva vaikutus
kayttokateprosenttiin.

Hypoteesien toteutumisesta voidaan todeta urhisguilmenestyksen vaikuttavaan kaikkiin
tutkittaviin tunnuslukuihin, eniten kayttokatepragi@n. Palkoilla todettiin olevan suuri
vaikutus kannattavuuden tunnuslukuihin, mutta eksosalmiuden ja vakavaraisuuden
tunnuslukuihin.
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6. YHTEENVETO

Taman tutkimuksen tavoitteena oli tutkia urheikéin menestyksen ja palkkojen vaikutusta
SM-liigaseurojen taloudellisiin tunnuslukuihin. Emsnaisessa luvussa oli johdanto aihe-
alueeseen, jossa kasiteltiin muun muassa SM-liigagen taloudellisia ongelmia. Seuraa-
vaksi maaritettiin tutkimusongelma hypoteeseineetéhestymistapa seka kerrottiin tutki-
muksen kulusta. Luvun lopuksi luotiin katsaus mmita ammattilaisjoukkueurheilua
kasitteleviin tutkimuksiin seka tunnuslukuanalyysigdynténeisiin tutkimuksiin.

Toisessa luvussa pohdittiin urheiluseuran asemaeelpatarjoajana ja kasiteltin SM-
liigaseurojen toimintaan vaikuttavia sidosryhmidfdn yleisfd, sponsoreita ja televisioin-
tia. Lisaksi tarkasteltiin urheiluseuran omistajreahdollisia tavoitteita seuran toiminnalle.
Eli pyrkivatkdé omistajat rahallisen voiton maksimbin vai urheilulliseen menestykseen.
Lopuksi tutustuttiin tarkeimpiin urheiluliiketoimivan erityispiirteisiin tuloksen epavar-
muusteoriaan, kartelliligoihin, kilpailulliseen gapainoon ja tasapainottamisen keinoihin
seka Louis-Schmeling -paradoksiin.

Kolmannessa luvussa aiheena olivat tunnusluvutkg\lkasiteltiin tunnuslukuanalyysia
osana tilinpaatdsanalyysia ja valittiin tutkimukssskaytettdvat tunnusluvut. Kannatta-
vuutta kuvaaviksi tunnusluvuiksi valittiin kaytttieprosentti ja kokonaispaaoman tuotto-
prosentti, maksuvalmiutta kasiteltiin quick ratéoja vakavaraisuutta omavaraisuusasteella.
Lisdksi kaytiin lapi tunnuslukuanalyysin ongelmigyten validiteettia ja reliabiliteettia,
verrattavuus- ja johdonmukaisuusongelmia, tilinpésen joustokohtia ja tunnuslukujen
jakaumaominaisuuksia.

Neljannessa luvussa tutustuttin SM-liigaan ja imtksaineiston muodostaviin SM-liiga-

seuroihin. Aineisto luokiteltiin urheilullisen mesigksen ja palkkojen avulla neljdan tutki-
musluokkaan. Menestyksen osalta sijoille 1-6 $yoiet olivat hyvin menestyneitd, loput
huonosti menestyneitd. Palkkojen raja asetett@®@@000 euroon. Tutkimuksessa kaytet-
tdva menetelma varianssianalyysi kasiteltiin sexatesi. Varianssianalyysin kayttdmisen
mahdollistavat oletukset, varianssianalyysin hygsiteja tulosten esittdmistapa selvitettiin
lopuksi.
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Viidennessa luvussa suoritettiin varsinainen tutlsma analysoitiin tutkimustulokset.
Aluksi tutkittiin tunnuslukujen jakaumia Kolmogorédmirnovin testilla ja testattiin ryh-
mien varianssien yhtasuuruutta Levenen testillair&evaksi suoritettiin kaksisuuntaiset
varianssianalyysit kullekin tunnusluvulle. Tuloksiselvisi ettéd palkoilla ja urheilullisella
menestyksella oli selva vaikutus kannattavuudemustukuihin. Erityisesti palkkojen
vaikutus kayttokateprosenttiin oli erittdin mer&ité ja kokonaispadaoman tuottoprosenttiin-
kin merkittava. Maksuvalmiuteen ja vakavaraisuuteesen sijaan palkoilla ollut vaiku-
tusta, mutta menestyksella todettiin molempiin raglkmerkitseva vaikutus. Yhdysvaiku-
tusta ei havaittu minkaan tunnusluvun kohdalla.

Lopuksi tarkasteltin SM-liigaseurojen tunnuslukuji&eskiarvojen kehitysta tutkimuksen
tarkastelujaksolta (2001-02) — (2006—07). Kannattden tunnuslukujen keskiarvot todet-
tiin heikoiksi maksuvalmiuden vaihdellessa hyvartygdyttavan valilla. Vakavaraisuutta
kuvanneen omavaraisuusasteen keskiarvot vaihtdleikoista tyydyttaviin.
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LIITE 1: Tutkimusaineisto - seurat, palkat ja tunnusluvupdfstettavat havainnot).

R kokonaispéaa- . .
Liigaseura ja kausi Ealkat kayttokate- oman tuotto- qm_ck omavaraisuus-
(*1000) % % ratio aste (%)
Hyva menestys &
suuret palkat

Kérpat 0¢-07 3725,3 12,2 17,¢ 3,C 79,2
Jokerit 0€-07 4367,0 -9,2 5,2 1,2 30,¢
* Blues 0¢-07 4051,0 -90,¢ -107,( 1,1 -194,:
Tappara 0-07 2691,9 -10,t -36,¢ 1,7 42
HIFK 06-07 3112,2 2,7 11,1 2,€ 61,¢
Kérpat 0'-06 3068,( 16,7 24.¢ 5,C 85t
HIFK 05-06 2622,¢ 8,k 34,¢ 1.4 40,¢
Tappara 0-0€ 2447, -3,2 -18,& 1,7 69,1
Kérpat 005 3128,5 12,C 17,C 2,C 68,4
Jokerit 0~05 3871,0 -5,€ -16,4 0,z 51,C
Lukko 04-05 2283,0 -36,4 76,5 1,6 65,2
HIFK 04-05 3289,9 -10,€ -51,t 1,C 15,7
TPS 0--05 2729,8 -13,€ -29,C 0,7 28,2
Kérpat 0-04 2590,8 14, 28,2 4,C 80,2
TPS 0:-04 2773,9 -7,4 -12,2 1,2 22.¢
HIFK 03-04 2847,0 3,F 0,4 1.k 49,7
Kérpat 0:-03 2519,8 11,¢ 25,7 5,4 84,
Jokerit 0:-03 3023,( 1,6 -17,7 0,€ 69,k
Blues 0:-03 2857,: -61,1 -135,( 0,€ -18,¢
Jokerit 0:-02 3728,2 6,3 -10,< 1,2 73,¢
TPS01-02 2370,3 6,7 5,7 0,¢ 19,¢

Huono menestys &

suuret palkat

llves 0€-07 2142, 4,€ 1,7 1,2 44.¢€
Lukko 0€-07 2676,4 -51,: -48,1 1,1 18,2
TPS 0¢-07 2808,6 -34,2 -63,2 0,4 8,2
* Blues 0%-0€ 3338,9 -76,2 -158,¢ 1.4 10,¢
Lukko Ot-0€ 2348,3 -32,C -60,4 1,1 43,2
TPS 0-0€ 2459,8 -9,4 -24,1 0,¢ 23,C
Jokerit 0%-06 3932,0 -20,t -10,¢ 1,C 38,<
Blues 0-05 2375,7 -38,1 -100,¢ 0,¢ -24,2
Jokerit 0:-04 2942,0 -0,¢ -5,7 0,€ 62,5
Blues 0-04 2656,¢ -43,1 -111.% 0,¢ -22,:
HIFK 02-03 2755,: -8,2 -32,4 1.k 61,2
TPS 0:-03 2368,: -0,€ -7,z 1.1 21.C
* Blues 02-02 2209,4 -78,4 -3,4 0,& -17,5
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kokonaispaa-

Liigaseura ja kausi palkat | kayttdkate- oman tuotto- qui_ck omavaraisuus-
(*1000) % % ratio aste (%)
Hyva menestys &
pienet palkat

Assat 0-06 1584,( 30,C 47,0 1,z 26,1
llves 0%-06 1746, 8,1 6,1 0,& 49,¢
Lukko 02-04 1888, ¢ -27,z -54,7 1,6 69,¢
llves 0%-04 1796,. 3,€ 1,z 0,7 37,1
Tappara 0-03 1964, 8,¢& 7.4 1,7 32,1
JYP 02-03 1190,¢ -0,€ -21,¢ 0,z -63,1
Tappara 0-02 1944, 11,C 13,2 1,2 29,2
Pelican<01-02 1175,( 7,1 11,2 0,k -12.7
Kéarpat 0-02 1966,: 17,7 38,¢ 4,7 82,€

Huono menestys &

pienet palkat

Pelicans 0-07 1696,( 4,¢ 16,2 0,¢ -11,:
Saipa 0-07 1425, 2,C 3,€ 0,& -15,7
JYP 0¢-07 1549,. 2,C 6,€ 0,k 16,4
Assat 01-07 1335,( 22,2 47,2 43 79,1
KalPa 0t-07 1475,( -9,2 -45,1 0,k 11,¢
Saipa 0-0€ 1439, 5,€ 11,5 0,& -11,¢
* JYP 05-06 1303,(| * 12,4 0,€ 11,C
Pelicans 0-06 1289,( 5,k 10,: 0,¢ -24,(
KalPa 0'-0€ 1149,: 8,¢& 54.< 2,8 64,<
llves 0405 1926,* 3,6 1,1 0,& 41,(
Tappara 0-0& 1952,C 4,4 -0,z 2,1 77,1
* JYP 0405 1353t -1,z -3,5 0,s -72,¢
Assit 0-05 1718,( 4,¢ 2,2 0,z -19,¢
SaiPa 0-05 1461,: -18.F -46,4 0,4 -28,(
Pelicans 0-05 1132,( -21,1 -28,1 1t -24.¢
Tappara 0-04 1856, 7,C 2,5 1,€ 67,k
JYP 0:-04 1177,* 1,C -12.€ 0,4 -72,¢
Assit 0-04 1395, 1,2 1,6 0,z -21,¢
SaiPa 0-04 1254,¢ 2,¢ 3,€ 0,4 10,C
Pelicans 0-04 1361,( -15,¢ -20,7 0,1 -69,:
Lukko 02-03 1552, -15,€ -31,1 1t 72.%
Assat 0-03 1155,¢ 4,z 10,1 0,z -25,€
SaiPa 0-03 1165,! -6,7 -26,2 0,4 13,1
Pelicens 0z-03 1207, -9,E -12,¢ 0,z -38,¢
llves 0z-03 1700,: 4,C 3,4 0,4 39,2
llves 01-02 1529,’ 1,7 -1,1 0,€ 45F
Assat 0-02 1376,* -13,¢ -43,2 0,1 -59,(
Lukko 01-02 1174, -1,€ -9,€ 1,1 69,2
Saipa 0-02 1341 ¢ 1,7 0,4 0,k 41.¢€




LIITE 2: Boxplot -kuvat: hyva menestys & suuret palkat ljetit mukana).
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LIITE 3:
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Boxplot -kuvat: huono menestys & suuret palkatl{ett mukana).
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LIITE 4: Kolmogorov-Smirnovin testit.

Hyva menestys & suuret palkat : One-Sample Kolmogor ~ ov-Smirnov Test

kayttokate% | kok.po.tuot% | quick ratio | om.var.aste%

N 20 20 20 20

Normal Parameters® Mean -3,040 -12,120 1,905 51,010

Std. Deviation 18,5946 40,5845 1,4203 27,8401

Most Extreme Differences Absolute 192 ,189 ,257 ,151

Positive ,144 ,123 ,257 ,108

Negative -,192 -,189 -,148 -,151

Kolmogorov-Smirnov Z ,859 ,847 1,151 ,675

Asymp. Sig. (2-tailed) ,451 ,469 ,141 , 753
a. Test distribution is Normal.

Hyva menestys & pienet palkat : One-Sample Kolmogor

ov-Smirnov Test

kayttokate% | kok.po.tuot% | quick ratio | om.var.aste%

N 9 9 9 9

Normal Parameters?® Mean 6,500 5,378 1,411 27,922

Std. Deviation 15,4137 30,2523 1,3308 43,6996

Most Extreme Differences Absolute 211 ,223 ,303 ,261]

Positive ,163 , 174 ,303 ,105

Negative -,211 -,223 -,181 -,261

Kolmogorov-Smirnov Z ,634 ,669 ,909 , 783

Asymp. Sig. (2-tailed) ,816 , 763 ,381 ,571
a. Test distribution is Normal.




Huono menestys & suuret palkat : One-Sample Kolmogo
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rov-Smirnov Test

kayttokate% | kok.po.tuot% | quick ratio | om.var.aste%

N 11 11 11 11
Normal Parameters?® Mean -21,264 -42,018 ,973 24,891
Std. Deviation 19,3893 38,5801 ,2936 29,3461

Most Extreme Differences Absolute ,184 ,154 ,220 ,137
Positive ,165 ,129 ,150 ,128

Negative -,184 -,154 -,220 -,137

Kolmogorov-Smirnov Z ,611 ,510 , 731 ,455
Asymp. Sig. (2-tailed) ,849 ,957 ,660 ,986

a. Test distribution is Normal.

Huono menestys & pienet palkat : One-Sample Kolmogo

rov-Smirnov Test

kayttokate% | kok.po.tuot% | quick ratio | om.var.aste%

N 27 27 27 27
Normal Parameters?® Mean -,863 -3,781 ,889 8,348
Std. Deviation 9,8249 23,8852 ,9158 46,3532

Most Extreme Differences Absolute ,242 174 ,236 ,146)
Positive ,138 ,150 ,236 ,146

Negative -,242 -,174 -,195 -,118

Kolmogorov-Smirnov Z 1,257 ,906 1,226 , 757
Asymp. Sig. (2-tailed) ,085 ,385 ,099 ,616

a. Test distribution is Normal.
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LIITE 5: Levenen testit varianssien yhtasuuruudesta.

Levene's Test of Equality of Error Variances 2

Dependent Variable:kayttokate%

F dfl df2 Sig.

2,745 3 63],050

Tests the null hypothesis that the error variance of the dependent variable is equal across groups.

a. Design: Intercept + menestys + palkkiot + menestys * palkkiot

Levene's Test of Equality of Error Variances

Dependent Variable:kok.po.tuot%

F df1 df2 Sig.

1,601 3 63],198

Tests the null hypothesis that the error variance of the dependent variable is equal across groups.

a. Design: Intercept + menestys + palkkiot + menestys * palkkiot

Levene's Test of Equality of Error Variances

Dependent Variable:quick ratio

F df1 df2 Sig.

3,245 3 63],028

Tests the null hypothesis that the error variance of the dependent variable is equal across groups.

a. Design: Intercept + menestys + palkkiot + menestys * palkkiot

Levene's Test of Equality of Error Variances

Dependent Variable:om.var.aste%

F df1 df2 Sig.

2,921 3 63|,041

Tests the null hypothesis that the error variance of the dependent variable is equal across groups.

a. Design: Intercept + menestys + palkkiot + menestys * palkkiot
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LIITE 6: Tutkimusryhmien varianssit ja Kolmogorov-Smirnowastit koottuna.

2001-02, 2002-03, 200304,

2004-05, 2005-06 & 2006-07 varianssi K-S Z-arvo merkitsevyys
Kayttokateprosentti
Hyva menesis & suuret palk: 345.,¢ 0,85¢ 0,451
Hyva menesis & pienet palke 237,¢ 0,63« 0,81¢
Huono menestys & suuret pal 375,¢ 0,611 0,84¢
Huono menestys & pienet pal 96,F 1,257 0,08t
Kokonaispaaoman tuotto-%
Hyva menestys & suuret pall 1647,: 0,847 0,46¢
Hyva menestys & pienet pall 915,2 0,66¢ 0,76:
Huono menestys & suuret pal 1488, 0,51( 0,957
Huono menestys & pienet pal 570,t 0,90¢ 0,38t
Quick ratio
Hyva menestys & suuret pall 2,0z 1,157 0,141
Hyva menestys & pienet pall 1,77 0,90¢ 0,381
Huono menestys & suurealka 0,0¢ 0,73 0,66(
Huono menestys & pienet pal 0,84 1,22¢ 0,09¢
Omavaraisuusaste
Hyva menestys & suuret pall 775,1 0,67¢ 0,75:
Hyva menestys & pienet pall 1909, 0,78: 0,571
Huono menestys & suuret pal 861,2 0,45¢ 0,98¢
Huono minestys & pienet palk 2148.¢ 0,757 0,61¢




