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Keskisuomalainen Oyj        Osavuosikatsaus       24.8.2010 klo 16.05   
 
KESKISUOMALAINEN OYJ:n osavuosikatsaus 1.1.‐30.6.2011 
 
Huhti‐kesäkuu 2011: 
‐ Liikevaihto 29,1 Meur (25,4 Meur), 14,4% kasvua edelliseen vuoteen 
‐ Liikevoitto 6,1 Meur (5,3 Meur), 15,7% kasvua edelliseen vuoteen 
‐ Liikevoitto 21,0% liikevaihdosta (20,7%) 
‐ Voitto ennen veroja 7,0 Meur (5,7 Meur), 23,3% kasvua edelliseen vuoteen 
‐ Tulos/osake 0,49 euroa (0,41 euroa) 
 
Tammi‐kesäkuu 2011: 
‐ Liikevaihto 55,4 Meur (49,6 Meur), 11,6% kasvua edelliseen vuoteen 
‐ Liikevoitto 11,4 Meur (9,2 Meur), 23,9% kasvua edelliseen vuoteen 
‐ Liikevoitto 20,5% liikevaihdosta (18,5%) 
‐ Voitto ennen veroja 13,2 Meur (9,9 Meur), 34,2% kasvua edelliseen vuoteen 
‐ Tulos/osake 0,93 euroa (0,70 euroa) 
 
Toimitusjohtaja Vesa‐Pekka Kangaskorpi: 
Vuoden 2011 toisella neljänneksellä yhtiön tuloksentekokyky säilyi hyvällä tasolla. Tulosta paransi 
varsinkin katsauskauden alkupuolen vahva ilmoittelu. Toisella neljänneksellä yhtiön tulokseen 
vaikuttivat jo kohonneet kustannukset.  Liikevaihtoa kasvattivat osaltaan myös vuonna 2010 hankitut 
uudet liiketoiminnot. Katsauskauden ilmoittelu säilyi Keski‐Suomessa ja Pohjois‐Savossa hyvällä 
tasolla. Konsernin alkuvuoden ilmoitustuotot kasvoivat 17,6% edellisvuoteen verrattuna. 
 
 Yhtiö paransi tulostaan edellisen vuoden ensimmäiseen vuosipuoliskoon verrattuna 2,4 Meur ja 
tulos/osake nousi 0,93 (0,7) euroon ensimmäiseltä kuudelta kuukaudelta. 
 
Uskomme yhtiön tuloksen säilyvän hyvällä tasolla loppuvuoden osalta mutta näkemyksemme mukaan 
epävarmuus markkinoilla lisääntyy, mikä vaikeuttaa ennustamista.  Epävarmuus ja kohoavat 
kustannukset lisäävät painetta tehostaa toimintaamme. Hallitusohjelmaan kirjatun tilattaville 
sanomalehdille kaavaillun 9 % arvonlisäveron vaikutukset selvitetään loppuvuoden aikana. 
Toteutuessaan arvonlisäveron korotus tulee lisäämään entisestään tehostamistarpeita. 
 
Toimintaympäristö ja konsernin liikevaihdon kehitys 
 
Gallup Adexin mukaan mediamainonta kasvoi Suomessa vuoden ensimmäisen vuosipuoliskon aikana 
6% verrattuna edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan. Sanomalehtimainonta kasvoi 4%. 
Suurimmista toimialoista avoimien työpaikkojen mainonta kasvoi 24%, elintarvikkeet 21%, matkailu ja 
liikenne 20%, moottoriajoneuvot 16% ja vähittäiskauppa 5%.  
 
Ensimmäisen vuosipuoliskon liikevaihto kasvoi 11,6% edellisestä vuodesta ja oli 55,4 Meur, kun se oli 
edellisvuoden vastaavana aikana 49,6 Meur. Liiketoiminnan muut tuotot olivat 0,2 Meur (0,2 Meur). 
Tammi‐kesäkuun kulut olivat 44,2 Meur (40,7 Meur). Liikevoitto oli 11,4 Meur (9,2 Meur), mikä on 
20,5% liikevaihdosta (18,5%). Rahoituserät olivat 1,7 Meur (0,6 Meur). Voitto ennen veroja oli 13,2 
Meur (9,9 Meur) ja voitto verojen jälkeen 9,9 Meur (7,5 Meur). 
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  30.6.2011 30.6.2010 31.12.2010 

    (6 kk)  (6 kk)   (12 kk) 

Liikevaihto  55,4 Me 49,6 Me 101,9 Me 

Liikevoitto  11,4 Me 9,2 Me 20,3 Me 

Liikevoitto %  20,5 % 18,5 % 20,0 % 

Tilikauden tulos  9,9 Me 7,5 Me 15,5 Me 

Tulos/osake, Eur  0,93 0,70 1,45 

Oman pääoma/osake  5,26 4,65 5,33 

Omavaraisuusaste %  54,4 % 51,3 % 54,0 % 

 
Konsernirakenne 
 
Keskisuomalainen osti Tavukatti Oy:n koko osakekannan 1.5.2011.  Tavukatti on viestintä‐ ja 
mainostoimisto, jolla on toimintaa Jyväskylässä ja Kuopiossa. Keskisuomalainen Oyj on tehnyt pitkään 
yhteistyötä Tavukatin kanssa. Tavukatti Oy:n liikevaihto v. 2010 oli 0,6 Meur ja se työllisti 11 henkilöä. 
Kaupalla ei ole olennaista vaikutusta konsernin tuloslaskelman tai taseen kannalta. 
 
Konsernin tytäryhtiön Pikkukaupunkilainen Oy:n koko liiketoiminta myytiin 1.5.2011 konsernin 
tytäryhtiö Maakunnan Sanomat Oy:lle. 
 
Henkilöstö 
 
Konsernin keskimääräinen henkilömäärä kokopäiväisiksi muunnettuna oli 807 henkilöä (779).  
 
Investoinnit ja rahoitus 
 
Bruttoinvestoinnit olivat tammi‐kesäkuussa 4,1 Meur (0,9 Meur). Merkittävin investointi on 
Jyväskylän kiinteistön laajennus, jossa rakennetaan uutta tilaa ulkoisen vuokralaisen käyttöön 
pitkäaikaisella vuokrasopimuksella. Rakennushankkeen kokonaiskustannusarvio on noin 2,8 Meur. 
Muilta osin investoinnit ovat korvausinvestointeja, joita on kuitenkin tehty edellisvuotta enemmän. 
Yhtiön rahoitustilanne on säilynyt vakaana koko katsauskauden ajan. 
 
Tase 
 
Konsernitaseen loppusumma oli 114,7 Meur (108,6 Meur). Lyhytaikaisesta vieraasta pääomasta on 
maksettu kokonaan pois vuonna 2004 liikkeelle laskettu pääomalaina 15 milj. euroa.  
 
Keskisuomalainen Oyj:n liikkeelle laskemaan 18.4. – 6.5.2011 merkittävissä olleeseen enintään 20,0 
Me pääomalainaan tuli merkintöjä 39,7 Me edestä. Hallitus on 18.5.2011 hyväksynyt merkintöjä 16,8 
Me arvosta. Ylikysynnän vuoksi hyväksytyt merkinnät kohdennettiin Keskisuomalainen Oyj:n 
osakkeenomistajille sekä Keskisuomalainen‐konsernin henkilökunnalle.  Uusi 16,8 Meur määräinen 
pääomalaina on kirjattu pitkäaikaiseen vieraaseen pääomaan. 
 
Osakkeet 
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Keskisuomalainen Oyj:n K‐osakkeita on muutettu A‐osakkeiksi alkuvuoden aikana yhden 
muuntovaatimuksen perusteella yhteensä 672 kappaletta. Muuntojen jälkeen K‐osakkeiden määrä on 
5.263.849 ja A‐osakkeiden 5.473.111 kappaletta. 
 
Yhtiö maksoi 11.5.2010 osinkoa 0,80 euroa osakkeelle, yhteensä 8,6 Meur. Lisäksi hallituksella on 
yhtiökokouksen myöntämä valtuutus päättää osakeyhtiölain 13 luvun 6 pykälän 2 momentin 
mukaisesti enintään 0,40 euron lisäosingosta osaketta kohden. 
   
Keskisuomalainen Oyj:lla on hallussaan omia A‐osakkeita 21.500 kappaletta. Osakkeet ovat 0,2% koko 
osakemäärästä ja edustavat 0,02% äänimäärästä. 
 
Katsauskauden jälkeiset tapahtumat 
 
Katsauskauden jälkeen ei ole tapahtumia, joilla olisi olennaista merkitystä konsernin liiketoimintaan 
tai tuloksen kehittymiseen 
 
Liiketoiminnan riskit ja epävarmuustekijät 
 
Riski inflaation kiihtymisestä ja yleisestä kustannustason noususta on korostunut katsauskaudella. 
Erityisesti paperihinnassa ja haja‐asutusalueiden jakeluiden hinnoissa on ollut merkittävää nousua.  
 
Kansainvälisen talouden epävarmuus voi johtaa kasvun heikkenemiseen. Tämä heijastuu media‐ ja 
tilausmyyntiimme. 
 
Viimeaikainen pörssikurssien lasku tuo riskiä myytävissä sijoituksissa olevan pörssisalkkumme 
arvostukseen liittyen. 
 
Hallitusohjelmassa tilattaville lehdille kaavailtu 9 %:n arvonlisävero saattaa toteutuessaan vaikuttaa 
konsernin tuotteiden kysyntään ja kannattavuuteen. 
 
Pidemmän aikavälin riskejä ja epävarmuustekijöitä on esitetty vuosikertomuksen sivulla 35. 
 
Loppuvuoden näkymät 
 
Kansainvälisen talouden epävarmuus heijastuu myös konsernin toimintaympäristöön. Tästä 
huolimatta liikevaihto kasvaa uusien liiketoimintojen myötä maltillisesti viime vuoteen verrattuna. 
Kohoavat kustannukset lisäävät paineita suhteellisen kannattavuuden säilyttämiseen. Koko vuoden 
operatiivisen tuloksen arvioidaan paranevan viime vuoteen verrattuna.  
 
Laadintaperiaatteet 
 
Konsernin osavuosikatsaus on laadittu IAS 34 Osavuosikatsaus ‐standardin mukaisesti. 
Pörssitiedotteet ovat luettavissa Keskisuomalainen Oyj:n verkkosivuilla osoitteessa 
www.keskisuomalainen.com. 
 
Konserni on soveltanut 1.1.2011 alkaen seuraavia IFRS‐muutoksia, jotka on hyväksytty EU:ssa ja jotka 
saattavat vaikuttaa tulevina tilikausina konsernin tilinpäätöksiin: 
‐ IAS 24 Lähipiiriä koskevat tiedot tilinpäätöksessä 
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‐ IAS 32 Rahoitusinstrumentit: esittämistapa 
‐ IFRIC 19 Rahoitusvelkojen muuttaminen oman pääoman ehtoisiksi instrumenteiksi. 
‐ IFRIC 14 ja IAS 19 Etuuspohjaisesta järjestelystä johtuvan omaisuuserän yläraja, 
vähimmäisrahastointivaatimukset ja näiden välinen yhteys. 
‐ IFRS‐standardien ja IFRIC‐tulkintojen vuosittaiset muutokset (5/2010). Muutokset tulevat pääosin 
voimaan 2011.  
Muilta osin osavuosikatsaus on laadittu noudattaen samoja laadintaperiaatteita kuin 31.12.2010 
tilinpäätöksessä. 
 
Konsernin alustavan arvion mukaan IAS 24 saattaa vaikuttaa liitetietoihin. IFRIC 19 vaikuttaa 
tuloslaskelmaan ja taseeseen, mikäli kyseisiä järjestelyjä toteutetaan. Muilla voimaan tulevilla 
muutoksilla ei alustavien arvioiden mukaan ole vaikusta konsernin tilinpäätökseen. 
 
Keskisuomalainen Oyj antaa osavuosikatsauksen tammi‐syyskuulta 22.11.2011. 
 
 
KESKISUOMALAINEN OYJ 
HALLITUS 
 
Vesa‐Pekka Kangaskorpi 
toimitusjohtaja 
 
Lisätietoja antaa toimitusjohtaja Vesa‐Pekka Kangaskorpi   p. (014)622 000. 
 
 
Luvut ovat tilintarkastamattomia. 
 
KONSERNIN TULOSLASKELMA (Meur)  4‐6/2011 4‐6/2010 1‐6/2011 1‐6/2010  1‐12/2010

  (3 kk) (3 kk) (6 kk) (6 kk)  (12 kk)
   

LIIKEVAIHTO  29,1 25,4 55,4 49,6  101,9
Liiketoiminnan muut tuotot  0,1 0,1 0,2 0,2  0,5
Liiketoiminnan kulut  ‐23,1 ‐20,2 ‐44,2 ‐40,7  82,1
LIIKEVOITTO  6,1 5,3 11,4 9,2  20,3
Liikevoitto % liikevaihdosta  21,0% 20,7% 20,5% 18,5%  20,0%
Rahoitustuotot ja ‐kulut  0,8 0,3 1,7 0,6  0,2
Osuus osakkuus‐ ja yhteisyritysten tuloksista  0,2 0,1 0,2 0,0  0,2
VOITTO/TAPPIO ENNEN VEROJA 7,0 5,7 13,2 9,9  20,7
Verot  ‐1,7 ‐1,3 ‐3,3 ‐2,3  ‐5,2
VOITTO/TAPPIO  5,3 4,4 9,9 7,5  15,5
   
TILIKAUDEN VOITON JAKO   
Emoyhtiön osakkeenomistajille  5,3 4,4 9,9 7,5  15,5
   
Tulos/osake, laimentamaton (eur)  0,49 0,41 0,93 0,70  1,45
Tulos/osake, laimennettu (eur)  0,49 0,41 0,93 0,70  1,45
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KONSERNIN LAAJAN TULOSLASKELMAN   4‐6/2011 4‐6/2010 1‐6/2011  1‐6/2010  1‐12/2010
ERÄT  (3 kk) (3 kk) (6 kk) (6 kk)  (12 kk)
     
Tilikauden voitto  5,3 4,4 9,9  7,5  15,5
Muut laajan tuloksen erät:     
Myytävissä olevat rahoitusvarat ‐4,3 ‐2,3 ‐4,1  ‐0,9  3,9
Rahavirran suojaukset  0,0 0,0 0,0  0,0  0,1
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvät verot  1,1 0,6 1,0  0,2  ‐1,0

Tilikauden muut laajan tuloksen erät verojen 
jälkeen  ‐3,2 ‐1,7

 
‐3,0 

 
‐0,6  2,9

TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSÄ  2,1 2,7 7,0  6,9  18,4
     
TILIKAUDEN LAAJAN TULOKSEN JAKO     
Emoyhtiön osakkeenomistajille  2,1 2,7 7,0  6,9  18,4

 
SEGMENTTI‐INFORMAATIO   
   
LIIKEVAIHTO (Meur)  4‐6/2011 4‐6/2010 1‐6/2011 1‐6/2010  1‐12/2010
Kustannustoiminta  25,8 23,0 49,4 44,8  91,2
Tuotanto‐ ja logistiikkapalvelut  9,9 8,2 18,8 16,7  33,7
Kohdistamaton  1,2 0,8 2,3 1,6  3,7
Segmenttien välinen liikevaihto ‐7,9 ‐6,6 ‐15,1 ‐13,5  ‐26,7
Tuloslaskelman liikevaihto  29,1 25,4 55,4 49,6  101,9
LIIKEVOITTO   
Kustannustoiminta  6,2 5,6 11,1 10,0  21,1
Tuotanto‐ ja logistiikkapalvelut  0,8 0,3 1,7 0,8  2,1
Kohdistamaton  ‐0,9 ‐0,7 ‐1,5 ‐1,6  ‐2,8
Segmenttien välinen liikevoitto   
Tuloslaskelman liikevoitto  6,1 5,3 11,4 9,2  20,3

 
KONSERNIN TASE  30.6.2011 30.6.2010  31.12.2010

 
VARAT   
PITKÄAIKAISET VARAT   
Aineettomat hyödykkeet  2,7 1,4  2,4
Liikearvo  38,0 37,2  37,9
Aineelliset hyödykkeet  28,9 27,8  27,5
Osuudet osakkuus‐ ja yhteisyrityksissä  1,7 1,4  1,5
Myytävissä olevat sijoitukset  21,0 19,8  24,5
Muut pitkäaikaiset saamiset  0,1 0,2  0,2
Laskennalliset verosaamiset  0,9 1,2  0,2
LYHYTAIKAISET VARAT   
Vaihto‐omaisuus  1,0 0,8  1,1
Myyntisaamiset ja muut saamiset  9,1 8,7  7,9
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset 0,3 0,7  0,0
Rahat ja pankkisaamiset  10,8 9,2  8,2
Yhteensä  114,7 108,5  111,4
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OMA PÄÄOMA JA VELAT   
OMA PÄÄOMA   
Emoyhtiön osakkeenomistajille   
kuuluvan oman pääoman osuus 56,3 49,8  57,1
PITKÄAIKAISET VELAT   
Laskennallinen verovelka  1,5 1,2  1,7
Pitkäaikaiset korolliset velat  26,9 13,1  11,5
Pitkäaikaiset korottomat velat  - 0,0  0,0
Pitkäaikaiset varaukset  0,6 0,9  0,6
LYHYTAIKAISET VELAT   
Lyhytaikaiset korolliset velat  3,5 18,8  18,6
Ostovelat ja muut velat  24,1 23,6  20,5
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 1,6 0,9  1,0
Lyhytaikaiset varaukset  0,3   0,3
Yhteensä  114,7 108,5  111,4

 
 
KONSERNIN RAHAVIRTALASKELMA (Meur)  1‐6/2011 1‐6/2010  1‐12/2010

    (6 kk)       (6 kk)     (12 kk)
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRRAT   
Asiakkailta saadut maksut  60,9 54,8  102,1
Tavaroiden ja palvelujen toimittajille 
ja henkilöstölle suoritetut maksut  ‐43,9 ‐39,3  ‐76,6
Maksetut korot  ‐1,4 ‐1,3  ‐1,5
Saadut korot  0,1 0,0  0,1
Maksetut verot  ‐2,9 ‐3,2  ‐5,3
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRRAT  12,8 11,0  18,7
   
INVESTOINTIEN RAHAVIRRAT   
Tytäryritysten hankinta vähennettynä hankintahetken 
rahavaroilla  ‐0,3

 
‐1,3

Investoinnit aineellisiin hyödykkeisiin  ‐2,9 ‐0,8  ‐2,2
Investoinnit aineettomiin hyödykkeisiin  ‐0,5 ‐0,1  ‐0,5
Aineellisten ja aineettomien käyttöomaisuushyödykkeiden 
myynti  0,0

 
0,1  0,2

Investoinnit myytävissä oleviin sijoituksiin  ‐0,4 ‐0,0 
Luovutustulot myytävissä olevista sijoituksista  0,4 0,4  0,5
Lainasaamisten lisäys  ‐ ‐0,0  0,0
Saadut osingot  1,7 1,3  1,3
INVESTOINTIEN RAHAVIRRAT  ‐1,9 0,9  ‐2,0

 
RAHOITUKSEN RAHAVIRRAT   
Lainojen nostot  16,8 ‐  ‐
Lainojen takaisinmaksut  ‐16,5 ‐2,8  ‐4,4
Omien osakkeiden hankinta  ‐ ‐0,3  ‐0,3
Maksetut osingot  ‐8,6 ‐6,4  ‐10,7
RAHOITUKSEN RAHAVIRRAT  ‐8,3 ‐9,6  ‐15,4

 
RAHAVAROJEN MUUTOS (lisäys+/vähennys‐)  2,6 2,3  1,4
Rahavarat tilikauden alussa  8,2 6,9  6,9
Rahavarat tilikauden lopussa  10,8 9,2  8,2
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Laskelma konsernin oman pääoman muutoksista (1000 euroa) 
 
  Emoyhtiön omistajille kuuluva oma pääoma
   Osake‐

pääoma 
Muut
sidotut 
rahastot 

Muut
vapaat 
rahastot 

Omat  
osakkeet 

Kertyneet 
  voitto‐ 
varat 

 
Yhteensä 

OMA PÄÄOMA 31.12.2009  2257 270 ‐1864   49062  49725
Laaja tulos:     

  Tilikauden tulos    7531  7531

  Muut laajan tuloksen erät:     

   Rahavirran suojaukset  32     32

   Myytävissä olevat 
   rahoitusvarat  ‐651

   
‐651

Tilikauden laaja tulos yht.  ‐619   7531  6912

Liiketoimet omistajien kanssa     

  Osingonjako    ‐6429  ‐6429

  Omien osakkeiden hankinta  ‐323    ‐323

Liiketoimet omistajien kanssa yhteensä  ‐323  ‐6429  ‐6752

OMA PÄÄOMA 30.6.2010  2257 270 ‐2483 ‐323  50163  49885

 
  Emoyhtiön omistajille kuuluva oma pääoma
   Osake‐

pääoma 
Muut
sidotut 
rahastot 

Muut
vapaat 
rahastot 

Omat  
osakkeet 

Kertyneet 
  voitto‐ 

      varat 
 

Yhteensä 
OMA PÄÄOMA 31.12.2010  2257 270 1050 ‐323  53891  57146
Laaja tulos:     

  Tilikauden tulos    9945  9945

  Muut laajan tuloksen erät:     

   Rahavirran suojaukset  32     32

   Myytävissä olevat 
   rahoitusvarat  ‐3006

   
‐3006

Tilikauden laaja tulos yht.  ‐2974   9945  6971

Liiketoimet omistajien kanssa     

  Osingonjako    ‐8572  ‐8572

  yhteisellä arvo‐osuustilillä 
  olleiden osakkeiden myynti 

   
766  766

Liiketoimet omistajien kanssa yhteensä    ‐7807  ‐7807

OMA PÄÄOMA 30.6.2011  2257 270 ‐1924 ‐323  56029  56310

 
BRUTTOINVESTOINNIT JA HENKILÖKUNTA  30.6.2011 30.6.2010  31.12.2010
Bruttoinvestoinnit; Meur  4,1 0,9  4,4
Bruttoinvestoinnit; %liikevaihdosta  7,4 % 1,8 %  4,3 %

 
Henkilökunnan lukumäärä keskimäärin   807 hlöä 779 hlöä  780 hlöä
kokopäiväisinä   

 
TUNNUSLUVUT (eur)  30.6.2011 30.6.2010  31.12.2010
Emoyhtiön osakkeenomistajille kuuluva tulos/osake 0,93 0,70  1,45
Emoyhtiön osakkeenomistajille kuuluva oma 
pääoma/osake  5,26

 
4,65  5,33

Omavaraisuusaste, %  54,4 51,3  54,0
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KONSERNIN VASTUUSITOUMUKSET (Meur)  30.6.2011 30.6.2010  31.12.2010
Pantit, vastuut ja takaukset   
Velat, joiden vakuudeksi on annettu kiinnityksiä 
kiinteistöihin tai yrityskiinnityksiä 

 

Rahalaitoslainat  13,1 16,1  14,6
Annetut kiinteistökiinnitykset  17,6 17,6  17,6
Annetut yrityskiinnitykset  15,1 15,1  15,1
Osakkuusyhtiön puolesta annetut takaukset  2,5 -   2,5

 
 
Lähipiirin kanssa toteutuivat seuraavat liiketapahtumat 
 
(1000 eur)  1‐6/2011 1‐6/2010
Tavaroiden myynti 
   Osakkuus‐ ja yhteisyritykset  2,2 3,6
Palveluiden myynti 
   Osakkuus‐ ja yhteisyritykset  80,7 72,4
 
Palveluiden ostot  
   Osakkuus‐ ja yhteisyritykset  547,1 449,5
 
Johdon työsuhde‐etuudet 
 
(1000 eur)  1‐6/2011 1‐6/2010
Palkat ja muut lyhytaikaiset työsuhde‐etuudet  1296,0 1105,7
Irtisanomisen yhteydessä suoritettavat etuudet  - 332,0
Työsuhteen päättymisen jälkeiset etuudet  37,3 86,7
Johdon kompensaatiot yhteensä  1333,3 1524,40
 
 
Tunnuslukujen laskentakaavat 
 
Tulos/ osake  Emoyhtiön osakkeenomistajille kuuluva tulos  
  Keskimääräinen osakeantioikaistu osakkaiden lkm 
 
Oma pääoma/osake  Emoyhtiön osakkeenomistajille kuuluva oma pääoma 
  Osakkeiden osakeantioikaistu lkm 
 
Omavaraisuusaste‐%  Oma pääoma x 100   
  Taseen loppusumma – saadut ennakot (=tilausvastuu) 
 


