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Téssd opinndytetydssd tutkittiin investoinnin toteuttamisen kannattavuutta kohdeyri-
tyksessd. Tarkoituksena oli antaa yrityksen johdolle tarkedd tietoa uuden investoinnin
taloudellisesta kannattavuudesta ja sithen vaikuttavista tekijoistd. Investoinnin koh-
teena oli uusi viisikymmentdpaikkainen linja-auto.

Investoinnin kannattavuutta tutkittiin erilaisten investointilaskelmien avulla ja las-
kelmiin tarvittavat tiedot saatiin yrityksen johdolta haastattelun avulla. Eri investoin-
tilaskelmavaihtoehdoista paddyttiin tutkimuksen laskelmat tekemddn nykyarvomene-
telmélléd sekd takaisinmaksuajan menetelmaéllé ja oleelliset luvut saatiin vertailemalla
edellisien vuosien tilinpdatostietoja. Laskelmat tehtiin alkuperdisten ldhtotietojen se-
ki vaihtoehtoisten lukujen mukaan.

Tutkimustulokset osoittivat, ettd tutkimus olisi alkuperdisten laskelmien mukaan
kannattava takaisinmaksuajan menetelmélld. Vaihtoehtolaskelmissa investointi kan-
nattaisi jokaisella menetelmalld. Tutkimuksen mukaan investointia voidaan suositella
kohdeyritykselle.
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The purpose of this thesis was to investigate the profitability of an investment in the
target company. The aim was to provide the company management with important
information about the cost-effectiveness of the new investment and the factors affect-
ing it. The investment in question is a brand new fifty-seater bus.

The profitability of the investment was investigated with the help of various profita-
bility calculations, and the information needed for these calculations was gathered by
interviewing the company management. The chosen profitability calculation methods
used in this project were the present value method and the payback method, and the
necessary numbers were gathered by comparing the financial statements of the pre-
vious years. The calculations were made according to the initial source information
and the alternative calculations.

The results of the study indicated that according to the initial source information, this
investment would be profitable by applying the payback method. In the alternative
calculations, the investment would be profitable by using any of the tested methods.
Based on the results of this study, making the investment can be recommended for
the target company.
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1 JOHDANTO

Erilaisten tutkimusten mukaan yritykset investoivat jatkuvasti, vaikka timan opin-
nédytetyon kirjoitushetkelld kevaélld 2016 yleinen taloustilanne onkin vield elpymaés-
sd. Niin kuin Olli Rehnkin mainitsee OPn talouslehdessd: ~Valtio yrittdd edistdd ja
vauhdittaa vientid, mutta lopulta yritysten on kannettava tiensd menestykseen.”
(Lappalainen 2016, 23.) Yritysten on pysyttdvd mukana koko ajan jatkuvassa kilpai-

lussa sekd muuttuvassa ympéristossa.

On huomioitavaa, ettd yritysten kilpailuvaltti tdnd pédivdnd 10ytyy joko hyvéstd tai
vield paremmasta tuotteesta/palvelusta, jonka kyseinen yritys tuottaa. Se, ettd kil-
pailukykyd pystytddn koko ajan ylldpitimidin ja kasvua edesauttamaan, on osaami-
sen, tyOilmapiirin sekd tyon organisoinnin oltava samalla aaltopituudella. Yritysten
laajentumiset ja organisaatiomuutokset ovat vilttimattomid, silld se on nykypdivini
yksi tarked edellytys organisaatioiden toiminnalle. Kohdeyritys on pohtinut inves-
tointia jo hetken aikaa ja tilla tyolld pyritddn saamaan ratkaisuja yrityksen johdon

esittdmiin kysymyksiin ja pohdintoihin.

Téssd opinndytetydsséd tarkoituksena on selvittdd erilaisten laskelmien avulla, onko
kuljetusalan yrityksen jiarkevii sijoittaa uuteen kohteeseen. Ty0ssé kisitellddn inves-

toinnin peruskdsitteitd sekd kannattavuutta ja rahoitusta.

Tédmin aiheen valitsin siksi, koska tulevaisuudessa kohdeyritys pyrkii laajentamaan
litketoimintaansa sekd kasvattamaan asiakaskuntaansa. Kyseinen yritys on ldhelld
omaa arkeani, silld sen omistaa avopuolisoni yhdessd isdnsd kanssa. Mielenkiintoni
investointilaskelmia kohtaan herési jo oppitunneilla ja pitkdn pohdinnan jélkeen ha-
lusin toteuttaa lopputydni niiden parissa. Tdmai tyo seki sen tulokset tulevat hyodyt-
tamédn yrityksen johtoa hyvin paljon heidin tehdessddn uusia suunnitelmia tulevia

vuosia varten.

Tyoni alkaa teorian késittelylld ja se pohjautuu monipuoliseen kirjallisuuteen. En-

simmaisend kerron mikd on tdmén tutkimuksen tarkoitus ja tavoite. Seuraavassa lu-



vussa olevan teoreettisen viitekehyksen avulla selvennén vield tarkemmin tutkimus-

ongelmaa.

Teoriaosuus alkaa luvusta kolme, jossa kerrotaan investoinnin peruskésitteitd. Lu-
vussa neljd jatketaan investoinnin kannattavuudella ja siithen vaikuttaviin tekijoiden
avaamisella. My0s investointilaskelmat kdydéddn ldpi. Teoria jatkuu luvussa viisi,

jossa kdydédén lapi investoinnin rahoitusmahdollisuudet.

Tyo6n loppupuolella padstddn itse tutkimukseen, jossa kerrotaan yleisesti tutkimuksen
suorittamisesta, tutkimusmenetelmistd ja tutkimustuloksista. Siind sivutaan myos

hyvén tutkimuksen perusvaatimuksia.



2 KOHDEYRITYS JA TUTKIMUKSEN TAUSTATIEDOT

2.1 Kohdeyritys

Opinndytetyoni kohdeyrityksend toimii kuljetusalan yritys nimeltdén Pohjois-
Satakunnan Liikenne Oy. Yritys toimii pddsadntdisesti Satakunnan alueella, isoim-
pana toimialueenaan Kankaanpdd sekd sen ldhikunnat. Yritys on harjoittanut liike-
toimintaa yli viiden vuoden ajan ja silla on kaksi omistajaa. Perheyritys on 1&htenyt
hyvin toimimaan ja tulevaisuutta silméllé pitden investoinnit ja muut satsaukset tule-
vat olemaan ldhelld yrittdjien toimintasuunnitelmaa ldhivuosille. Vaikka yritys on

suhteellisen nuori, on sen toiminta ollut kannattavaa.

Yritys tyollistdd kahden omistajan lisdksi yhden vakituisen sekd keskimédrin kuusi
keikkatyontekijad. Kauden 2014-2015 yrityksen liikevaihto oli 374 513 euroa ja lii-
kevoitto 47 029 euroa. Yrityksen tilikauden tulos on ollut pitkélti positiivinen alusta

alkaen ja tavoitteena on tdimén jatkuminen tulevaisuudessakin.

2.2 Tutkimuksen tarkoitus ja tavoitteet

Toimeksiantajayritykselld on jo olemassa samankaltainen linja-auto. Muuttuvan toi-
mintaympdriston vallitessa sekd huomattavien korjauskulujen kohdistuessa kyseiseen
vanhaan autoon tdssd tyOssd pohditaan onko uuden samanlaisen kaluston hankinta
jarkevad. Kohdeyritys haluaa selvittdd, kannattaako sen investoida itselleen uusi vii-
sikymmentépaikkainen linja-auto tuottamaan seki lisdarvoa ettd minimoimaan korja-
uskustannuksia. Uusi investointi toisi lisimahdollisuuksia, silld sen myotd pystyttéi-
siin lisddméén kapasiteettia ja pysymédn mukana kokoajan muuttuvassa kilpailuym-

paristossa.

Tutkimuksen ongelma:

¢ Onko investointi kannattava?

Tédmin opinndytetyOn tavoitteena on selvittdd vastaus edelld mainittuun tutkimuson-

gelmaan. Luvut, jotka yritysjohdon avulla maéiritetddn, ovat investointilaskelmien



pohjana ja niiden avulla selvitetdén, onko mahdollinen uusi investointi kannattava.
Tydssd pohditaan my0s yleisesti erilaisia rahoitusvaihtoehtoja. Olennaisimpina ta-

voitteena on tietenkin hakea ratkaisu investointipdatoksentekotilanteeseen.

2.3 Teoreettinen viitekehys

Kuviossa 1 on esitetty tutkimuksen teoreettinen viitekehys kaaviona. Kuviossa ha-
vainnoidaan, miten investointipddtdsprosessi etenee téssd tydssd. Keskeisimpid teki-
jOitd ovat luvut, jotka médrittavat laskelmia hyvin pitkdlle sekd menetelmadt, joilla

ratkaisuun padstaan.

Vaihtoehtojen pohdinta
Kannattavuuden arviointi
Vaikutt{ivia tekijoita Investointilaskelmat
. H'ank!ntameno - Nykyarvomenetelma
. P|toa|ka'1 - Sisdisen korkokannan menetelm3
- Tuotot ja kustannukset - Takaisinmaksuajan menetelma
. L?skeptﬁlforkokanta - Padoman tuottoasteen menetelma
- Kdyttopddoma - Annuiteettimenetelmi
- Jaannosarvo

|

Investointipdatos

Kuvio 1. Teoreettinen viitekehys

Ty0 alkaa vaihtoehtojen pohdinnalla, jotka yhdessé yritysjohdon kanssa mééritelldén.
Tdhén sisdltyy kaikenlainen arviointi investointilaskelmiin liittyvisti tdrkeistd teki-
joistd sekd muista oleellisista osatekijoistd, kuten investoinnin rahoituksen jirjesté-
misestd. Investoinnin kannattavuutta arvioidaan siithen vaikuttavilla osilla, kuten in-
vestoinnin pitoajalla ja laskentakorkokannalla. Kannattavuuden toinen osa-alue on
investointilaskelmat, jotka ovat isoimmassa roolissa investoinnin hankinnan suhteen.

Tydssa kasitellddn yleiselld tasolla rahoitusmahdollisuuksia. Lopuksi edelld mainittu-
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jen tietojen selvittimisen ja pohtimisen jilkeen tydssd kdyddén 1dpi mahdollista in-

vestointipadtosta.

3 INVESTOINNIN PERUSKASITTEET

3.1 Investoinnin méairitelméa

Investointi tarkoittaa omaisuuden hankkimista eli esimerkiksi osakkeiden ostamista
tai kiinteistokauppaa. Tarkoituksena on, ettd tulevaisuudessa investoinnit tuottavat
rahaa ja on my0s mahdollista, ettd niiden arvo nousee. "Investoinnissa suurehko ra-
hasumma sijoitetaan kohtalaisen pitkéksi aikaa johonkin kohteeseen” (Neilimo &
Uusi-Rauva 2009, 206). Perustavoitteena on saada tuloja investoinnista ja investoin-
nin kdsite rajataan koskemaan ainoastaan sellaisia menoja, jotka ovat maéréltaan suu-
ria sekd odotusaika tulolle on pitkid. Erilaiset investoinnit mahdollistavat organisaati-
on toimintaa ja tuottavat sille hyotyd. Tunnusomaista investoinneille myds on, ettid
niiden hyodyt konkretisoituvat vasta myohemmin vaikka raha sitoutuu investointiin
sen tekohetkelld. Investointiprosessiin, josta kerron enemmén myohemmin, kannat-
taa varata voimavaroja ja samalla on hyvi kéyda l&pi mahdollisia riskeji. Investoin-
niksi madritellddn sellainen rahan kiytto, jonka tarkoituksena on tulon hankkiminen.
Tyypillisid piirteitd investoinneille ovat sen laajat vaikutukset, pitkd ajallinen kesto,
sen suuri sitoutunut pddoma sekéd epdvarmuus. Yleensd my0s kaikenlaiset investoin-
nit tulevat jollain lailla muuttamaan yrityksen toimintaa. Yritysten tehdessd inves-
tointeja, kohteet useimmiten ovat tehtaita, kiinteistdjd, uusia tietojirjestelmii tai mui-
ta toimintatapoja. (Hiriyappa 2008, 2; Ikdheimo, Lounasmeri & Walden 2009, 202;
Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 206; Raudasoja & Johansson 2009, 110.)

Jyrkkio ja Riistama (2000, 203-204) ovat tismenténeet investoinnit kahteen eri osa-
alueeseen, jotka ovat rahoitusinvestoinnit sekd reaali-investoinnit. Rahoitusinves-
toinneilla raha sijoitetaan yritykseen, joka harjoittaa tuotantotoimintaa. Sijoittajalla ei
yleensd ole kuin vilillinen merkitys tuotannontekijéiden hankintaan, ainoastaan hén
saattaa kdyttdd ddnivaltaansa. Yleinen rahoitusinvestointi on esimerkiksi kun luotto-

laitos myontdd yritykselle lainaa. Reaali-investointi tarkoittaa sitd, kun raha sidotaan
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joilla taas hankitaan tuloja. (Jyrkki6é & Riistama 2000, 203.)

Monet ndakdkulmat voivat olla tarkastelun lahtokohtina puhuttaessa investoinneista,
silld jokainen nékokulma tekee siihen tietyn oleellisen piirteen, joka vaikuttaa inves-
tointiin sekd sen tuomaan kassavirtaan hyvin merkittivisti. Investointeja on monen-
laisia. Pakolliset investoinnit ovat sellaisia, joita yritykset joutuvat tekemddn lain
puitteissa. Tdmantyylisid investointeja voivat olla esimerkiksi ymparistoon tai turval-
lisuuteen liittyvit ratkaisut. Korvausinvestoinneilla tarkoitetaan jo aiemmin tehtyjen
investointien korvaamista uudella versiolla, jotta tuottaminen voi jatkua. Padsaantoi-
sesti investointeja toteutetaan, jotta ne voisivat pitkélld aikavililld muuttaa kustan-
nusrakennetta suotuisammaksi. Niitd investointeja kutsutaan kustannuksia sééstivik-
si investoinneiksi. Yrityksen tuotannon kasvaessa siihen pisteeseen, ettd kasvupyréih-
dys tapahtuu vauhdilla, voi yritys tehdd investointeja, jotka tyydyttévit sen hetkisen
kysynnin vaadittavalla tasolla. Silloin, kun yritys kehittda uusia tuotteita markkinoin-
tiin, investointeja tapahtuu uuden tuotteen kehittdmisen sekd myShemmain menekin
suunnittelun mukaisesti. Kohdeyrityksen kohdalla vaihtoehto tdssd opinndytetydssi

olisi kustannuksia sddstdva investointi. (Ikdheimo ym. 2009, 204-205.)

Téssd opinndytetyOssd kohdeyritys tekisi reaali-investoinnin, koska uuden linja-auton
myoOté sithen sitoutuisi rahaa, jolla pyritdin myShemmin hankkimaan tuloja. Inves-
tointi luokiteltaisiin edelld mainitun pohjalta myos kustannuksia sééstéviin investoin-
teithin sen tavoitteena tyydyttdd markkinatilanteita tulevaisuudessa. Laajennusinves-
toinnin mydtd yrityksen toimintaa sekd samalla kapasiteettia halutaan kasvattaa ja

laajennus tapahtuisi nimenomaan oman toimialueen sisédpuolella.

Investointien ohjaustason mukaan ne voidaan myds jaotella joko operatiivisiin tai
strategisiin investointeihin. Yrityksen kdyttdessd operatiivista ajattelumallia inves-
toinnissa, on sen tehostettava yrityksen nykyistd toimintaa ja oltava sen strategian
mukaisia. Strategisissa investoinneissa ylin johto pohtii varteenotettavia investointi-
malleja sekd luo tétd kautta uusia toimintaedellytyksid tulevaisuuteen. (Ikdheimo ym.

2009, 205.)
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3.2 Investointipdédtdsprosessi

Yleensé yrityksen investointiin sekd pdatoksentekoon liittyvit asiat selkiintyvét, kun
kokonaisuutta tarkastellaan prosessina. Sitd helpompi kokonaiskuvaa on tarkastella,
mitd paremmin tarpeet on kuvailtu ja mitd monipuolisemmin asiaa on tarkasteltu.
Jokainen investointi on erilainen, joten sen prosessikin riippuu pitkélti sen laajuudes-
ta. Pakollisiin korvausinvestointeihin tehtévit vaihtoehtojen kuvaamiset, vertailut ja
arvioinnit tehdddn kevyemmin kuin mité tehtdisiin, jos yritys tekisi laajentamiseen

liittyvén riski-investoinnin. (Raudasoja & Johansson 2009, 113.)

Erilaisten havaintojen perusteella investointien johtaminen on harvoin niin syste-
maattista kuin prosessissa annetaan ymmartédd. Huomioitavaa myds on, ettd varsinkin
taloudellisesti vaikeina ajanjaksoina investointeja joudutaan pohtimaan varovaisesti
sekd tarkasti. Hyvin yksinkertaista asia on se, ettd jos ei ole rahaa, ei tapahdu inves-
tointejakaan, vaikka jossain tapauksissa hyvin tarkkaan harkitut pitkdn tdhtdimen

suunnitelmat voivat antaa yrityksille ja sen taloudelle uuden suunnan.

Investointiprosessin vaiheet ovat seuraavat:

* Tunnistamisvaihe. Mitkd ovat organisaation pddmairdt? Miten ne saavute-
taan? Minki tyyppiset investoinnit ovat vélttimattomié, jotta halutut padméaa-
rat saavutetaan?

* Uuden investointikohteen etsintd. Sopivia kohteita saattaa tulla eteen jokapai-
viisessd tyOssd huomattaessa, ettd tekemdlld investointi, voitaisiin sddstia
tyota — ja pitkélld tdhtdimelld jopa tyotd. Tamé vaihe konkretisoituu yleensa
silloin, kun yritykset laativat budjettiaan.

* Tiedonhankintavaihe. Tdssd vaiheessa tapahtuu investointikohteen perustelu,
kuvaaminen seka erilaisten vaihtoehtojen vertailu. Tdma vaihe on investointi-
prosessissa tirkein. Investointiechdotuksien tekijét ovat yleensd hyvin varmoja
ja paattaviisid omien ideoidensa suhteen, mutta kaikkia ei voida toteuttaa
mietittdessd organisaation resursseja. Mitd paremmin sekd monipuolisemmin
perustelut ja kuvaamiset ovat tehty, sitd helpompaa péatoksenteko on. Vaih-
toehtojen vertailussa tekijoind voi olla joko toiminnalliset tai taloudelliset te-
kijit ja téssd kohtaa pyritddn tunnistamaan keskeisimmét kassavirrat ja jopa

hahmottamaan kaikki epavarmuustekijdt. Yritys voi tahoillaan miettid mm.
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seuraavia kysymyksid: Mitd tapahtuu jos investointia ei tehdd? Misté idea sai
alkunsa? Mitd toiminnallisia ja taloudellisia riskejd investointiin liittyy? Ja
ndiden mietteiden jdlkeen yrittdd jdlleen 10ytdd uusia ndkokulmia ratkaisun
tekemiseen.

* Rahoitusvaihe. Tehddén péatokset projektin rahoitustavasta, eli kédytetdéanko
tulevan hankintamenon kattamiseen tulorahoitusta ja missd suhteessa seké
miten tapahtuu oman ja vieraan pddoman rahoitustarpeet. Rahavirtojen huo-
lellinen suunnittelu on tarkeda.

* Investointipddtds, toteutus sekd valvonta. Realistinen aikataulu ja eri tahojen
kanssa laaditut sopimukset ovat kaiken ldhtdkohtana. Viimeisimmaéssd vai-
heessa investointia hallinnoidaan, seurataan ja arvioidaan. Kéyttoonoton jal-
keen investoinnin onnistumisen arviointi tehddén muutaman vuoden kuluttua.
Investoinnin tuottaessa tuloja, toteutuvia kassavirtoja seurataan. Tdssd vai-
heessa tarkastellaan onko budjetoidut kassavirrat yhtenevéisid toteutuneisiin
tapahtumiin. (Ikdheimo ym. 2009, 206-208; Niskanen & Niskanen 2007, 299;
Rauhasoja & Johansson 2009, 114-115)

Edelld kuvattua investointiprosessia on havainnollistettu kuvassa 2, joka alkaa inves-
tointikohteen etsinnélld ja jatkuu aina investoinnin arviointiin sekd seurantaan saak-
ka. Jokainen vaihe on tdrked ja niitd on hyvi seurata omalta taholtaan, miten ne to-
teutuvat. Mahdolliset epdkohdat on hyvé kirjata ylds. Jo ennen investointiprosessia
pdétds investoinnista suunnitellaan hyvissd ajoin, jolloin valmistautumiseen ja pro-

sessin hallintaan jda aikaa.
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Investointikohteiden Investoinnin perustelu ja Vaihtoehtojen arviointi ja
etsintd kuvaaminen R vertailu

S
4

Investointipdatoksen
tekeminen ja rahoituksen
—_— varmistaminen

Investointien hallinnointi,
arviointi ja seuranta

v

Kuvio 2. Investointipddtds prosessina

Yrityksen pohtiessa investointia saattaa yrityksen johto joutua tukeutumaan asiantun-
tijoiden apuun ennen varsinaista investointiin liittyvaa paitostd. Kysymykset ja poh-
dinnat ovat niin monimuotoisia ettei vastauksia vélttimaéttd 10ydy saman tien. Useat
paitokset saattavat vaikuttaa vield monien vuosien péddhin ja niilld on kauaskantoisia
seurauksia. Taloudellinen riski saattaa seurata nditd ratkaisuja, silld pdédtoksenteko
yleensd liittyy moniin epdvarmoihin olettamuksiin, jotka koskevat tulevaisuutta.
Useiden konkurssien takana on epdonnistuneet investointipadatokset, silld ne vaaran-
taa yrityksen liiketoiminnan useaksi vuodeksi eteenpéin. Sen sijaan onnistunut inves-
tointi saattaa jopa vaurastuttaa yritystd sekd vahvistaa sen taloutta. (Kinnunen, Laiti-

nen, Laitinen, Leppiniemi & Puttonen 2005, 102.)

Yrityksen toimintaa ohjaavat tietyt perustavoitteet sekd toimintaperiaatteet, jotka
médrittavat pitkélti sen, mikd on yrityksen toiminnan punainen lanka. Yleensd toi-
minnan suuntaviivaa ei useasti muokkailla, koska se vaatii enemméin kuin pienien
linjauksien uusiminen. Jos yritys haluaa menestyé, sen on suunniteltava toimintansa
siten, ettd se pysyy mukautuvassa sekd markkinamuutoksien maailmassa mukana

koko ajan. (Jyrkkioé & Riistama 2000, 205.)
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3.3 Investointiin liittyvié riskejé

Kaikkea sitd, miké liittyy tulevaisuuteen yritystoiminnassa, voidaan pitdd hieman
epavarmana. Epdvarmuus on hyvin oleellinen osa liiketoimintaa sekéd sen suunnitte-
lua. Yrityksen toimintaan vaikuttaa niin moni eri asia, ettei tulevaisuutta pysty mi-
tenkddn ennustamaan erilaisin suunnitelmin. Mitattavissa olevaa epdvarmuutta, joka
kohdistuu liiketoiminnan tuottoihin, kutsutaan riskiksi. Riskit voidaan jaotella vahin-
koriskeihin, taloudellisiin riskeihin sekd operationaalisiin riskeihin. Yksipuolisia ris-
kejé ovat vahinkoriskit sekd operationaaliset riskit, aina ndiden kdydessa ilmi, tapah-
tuu mittavia vahinkoja. Tulipalot ja vesivahingot ovat esimerkkeja vahinkoriskeistd,
kun taas operationaaliset riskit liittyvit yrityksen toimintaan ja ovat muun muassa
valvontajdrjestelmén puuttuessa tapahtuneet vahingot. Kaksipuoliseksi riskiksi voi-
daan madiritelld taloudellinen riski, jolloin se tuo tullessaan joko voiton tai tappion

mahdollisuuden. (Puolaméki & Ruusunen 2009, 25.)

Puhuttaessa investoinneista, on pohdittava seké riskeistd ettd mahdollisuuksista ja
tavoitteista suhteessa kaikkeen suunniteltuun. Perinteisesti yritysjohdon harteilla on
erilaisten riskien torjumiset, kuten jo tavanomaiset lait ja madrdyksetkin asettavat.
Erilaisille projekteille on erilaisia riskejd. Riski voidaan suhteuttaa tuottomahdolli-
suuden mukaan. Yleensd pienempi riski tuo pienempid tuottomahdollisuuksia, kun

taas suurempi riski suurempia. (Puolamiki & Ruusunen 2009, 26-28.)

4 INVESTOINNIN KANNATTAVUUS

Investointikannattavuuden nidkokulmasta, on tarkedd huomioida ennuste investointiin
liittyvistd taloudellisista seuraamuksista. Useimmiten kauaskantoisimmat padtokset
ovat vaikeampia, mutta tdrkedmpid, kuin lyhyen aikavélin paatokset. Néin siksi, kos-
ka pitkén aikavélin suunnittelu on monimutkaisempaa ja huomioon otettavien teki-
joiden mééra on suurempi kuin muutoin. Samoin tieto, jota pitdisi hyodyntéa, voi olla

ldhes saavuttamattomissa tai muuten vaikea havainnollistaa. Investoinnit maéaritel-
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1d4n, niin kuin jo alussa on kerrottu, euromaariltdin suuriksi menoiksi, joissa tulon

odotusaika on pitkd. (Kinnunen ym. 2002, 226; Pellinen 2006, 170.)

Investoinnin erillistuotot — erilliskustannukset + jaddnndsarvo
= erilliskate

Kuvio 3. Investoinnin erilliskannattavuus

Edelld olevassa kuviossa on kuvattu, mikd on kannattavuuden arvioinnin peruskaava

investoinnissa, kun tulon odotusaika on pitka. (Pellinen 2006, 170.)

4.1 Investoinnin kannattavuuteen vaikuttavat tekijit

Investointiin liittyvén taloudellisen tarkastelun ldhtSkohtana on investointiin sidok-
sissa olevat rahavirrat eli meno- ja tulovirrat, jotka muodostavat kaiken investoinnin
analysointiin liittyvdn perustan. Meno- ja tulovirtojen maird sekd niiden ajallinen
jakautuminen ovat kaksi tarkastelukohtaa, joita investoinnin kannattavuudessa mi-

tataan. (Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 193.)

Silloin kuin yritykset kéyttdvdt pddomaansa, eli niin sanotusti uhraavat sitd, ne in-
vestoivat. Tamé on pitkén tidhtdimen suunnitelma, silld tulevaisuudessa organisaatiot

pyrkivit tilld saavuttamaan tuloja. (Martikainen & Martikainen 2009, 25.)

Niskanen & Niskanen (2007, 299-300) maiirittelevét reaali-investoinnin kannatta-
vuuden kuuteen eri osa-alueeseen seuraavanlaisesti:
1. Investoinnin hankintameno maééritetan.
2. Investoinnin tuottamat nettokassavirrat ennakoidaan. Tédhdn huomioidaan
my0s mukaan investoinnin mahdollinen jdénndsarvo pitoajan péadtyttya.
3. Riskit, jotka liittyvét ennakoituihin kassavirtoihin, selvitetdén.
4. Investoinnin tuottovaatimus mééritetddn. Tuottovaatimuksessa huomioidaan

investointiin liittyva riski.
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5. Odotetut tulevat kassavirrat siirretdéin prosessin alkamishetkeen kéyttamalla
investoinnin tuottovaatimusta diskonttauskorkokantana.

6. Investoinnin tulevien kassavirtojen nykyarvoa verrataan sen hankintamenoon
ja yleensd investointiin voidaan ryhtyd, jos hankintameno ei ylitd tulevien

kassavirtojen nykyarvoa.

Téssd on lueteltuna kannattavuustekijoitd, joista edempédnd tarkemmin. Seuraavat
tekijét vaikuttavat investoinnin kannattavuuteen:
- Investoinnin hankintameno
- Investoinnin vuotuiset tulot ja menot
- Investoinnin pitoaika
- Laskentakorko, joka muodostuu prosessin keskimddrdisend pddoman
kustannuksena. Laskentakorko tarkoittaa investointilaskelmien yhteydessé
samaa, kuin tuottovaatimus, piddoman kustannus sekd diskonttauskorko.

(Niskanen & Niskanen 2007, 300.)

4.1.1 Hankintameno

Hankintameno on investoinnin alussa suuri taloudellinen panostus, joka on edelly-
tyksend sille, ettd tulevia kassavirtoja kohennetaan ja saadaan aikaiseksi. Hankinta-
meno koostuu yhdesti tai useammasta eréstd. Hankintamenoa saa tarkennettua miet-
timéll4, ettd mitd menoerid jdisi toteutumatta, jos kyseistd investointia ei tehtdisi. In-
vestoinnista hankintameno vapautuu aina sitd mukaan, kun siitd saadaan tuloja ja
laitteiston tuotantokyky heikkenee. Tilinpddtoksissd yrityksilld tdméd nékyy suunni-

telman mukaisissa poistoissa. (Ikdheimo ym. 2009, 210.)

Yleenséd perusinvestoinnin yhteydessd kéytetdéin my0s sanoja perushankintakustan-
nus tai perusinvestointikustannus, joka tarkoittaa siis investoinnin hankintamenoa.
Kustannuksen tai menoerén tapahduttua kertasuorituksena, sijoittuu se useasti ldhelle
paitoksentekotilannetta. Hankintamenoon on laskettava mukaan kaikki kustannukset,
joita vélittomasti hankinta tulee aiheuttamaan. Téllaisia kustannuksia ovat mm. tulli-,
vakuutus-, asennus-, koulutus-, markkinointi- ja koekdyttomenot. (Alhola & Lauslah-

ti 2002, 164; Stenbacka, Mikinen & Soderstrom 2013, 219.)



18

4.1.2 Pitoaika

Sitd aikaa, jolloin investointia kdytetddn, kutsutaan investoinnin pitoajaksi ja sen pi-
tuus riippuu monista eri tekijoistd. Huomioitavaa on, ettd investointiajanjakso riippuu
sekd yrityksen ulkoisista ettd sisdisistd tekijoistd. Investoinnin pitoaika voi tarkoittaa
esimerkiksi koneen fyysistd ikdd. Fyysinen ikd on se ajanjakso, jolloin alkuperiises-
sadn kiyttotarkoituksessaan kone on kéyttokelpoinen. Kaytinnossd yritykset voivat
koneiden fyysistd ikd4d pidentdd esimerkiksi tekemélld isoja ja tarvittavia korjauksia.
Télloin on hyva kuitenkin huomioida, ettd investoinnin pitoajan maérittdjaksi ei valt-
taméttd fyysinen iké ole kdyttokelpoisin. (Alhola & Lauslahti 2002, 165; Riistamo &
Jyrkkio 1995, 306-307.)

Investoinnin “eliniin” madrittimisessd saattaa olla parempi kéyttdd koneen teknisti
ikdd, joka on toinen vaihtoehto pitoajan midrittdmiselle. Tekninen ikéd yleensé tar-
koittaa sitd aikaa, kunnes markkinoille ilmestyy uusi vastaava, mutta parempi kone.
Vaikka investointikohde, esimerkiksi jokin kone, olisi tekniseltd iéltdén toimiva, ei
sitd valttamaittd ole endd taloudellista pitdd. (Alhola & Lauslahti 2002, 165; Riistamo
& Jyrkkio 1995, 306-307.)

Investointiajanjaksolla tarkastellaan investoinnin sen kdyttdaikana tapahtuvia tuottoja
ja kustannuksia. Oikea pitoajan médrittdjd ei aina ole investoinnin tekninen ik, silld
joskus on hyvi turvautua my6s kokemusperdisiin tietoihin, esimerkiksi yrittdjid hyo-
dyntdessd. Kokemusperdinen tietotaito on hyddynnettivissd sellaisissa tapauksissa,
joissa yritys aikoo investoida samankaltaiseen kalustoon, kuin mitd aikaisemmin.

(Alhola & Lauslahti 2002, 165.)

4.1.3 Arvioidut tuotot ja kustannukset

Investoinnin vuotuiset nettotuotot saadaan, kun investoinnin vuotuisista tuotoista va-
hennetidin vuotuiset kustannukset. Silloin kun investointi on varsinaisessa tuotanto-
kaytossd, nettotuotot syntyvit niistd kassavirroista, jotka investoinnista syntyy. Juok-
sevasti syntyvid tuottoja ja kustannuksia késitellddn aina vuositasolla. Joskus voi olla

niin, ettd varsinaisen nettotuoton asemesta syntyykin nettosddstod. Esimerkki téllai-
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sesta on, kun jokin kisityolla tehty tyo korvataan koneellisella, yleensd tuotot pysy-
vit muuttumattomina, sillé kyseinen suorite tulee pysymdin samana, ainoastaan tuo-
tantomenetelma tehostuu. (Ikdheimo ym. 2009, 210; Jyrkkié & Riistama 2000, 207-
208; Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 215.)

Se, miten muodostuvat tuotot mééritellédén, ei aina ole niin yksiselitteistd, silld tule-
vaisuus itsessddnkin jo pitdd sisdlldin monia epdvarmuustekijoitd. Tuottojen miarit-
tamistd varten voidaan joutua hyddyntdméén erilaisia tutkimuksia, kuten markkinoi-
hin liittyvid kyselyitd sekd muun muassa on pohdittava kysyntiennusteita. Kysynté-
ennusteet antavat hieman suuntaa myyntimairiin, joten tulevan menekin méird on
siis pyrittdvd médrittdimadan jo ennalta. Tuottoennusteesta on hyvé ldhted liikentee-
seen, kun pohditaan juoksevia syntyvid kustannuksia. Tamé siksi, ettd mahdollisen
menekin perusteella voidaan vasta paitelld muuttuvat kustannukset. Kustannusten
muutokset voivat olla varsin tyolditd erotella sekd arvioida ja siksi olisi hyvé laatia
kustannusarvioita pitkin investoinnin hankinta-ajanjaksoa. (Jyrkkié & Riistama 2000,

208; Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 215.)

Yksinkertaisuuden vuoksi tuotot sekd kustannukset lasketaan investointilaskelmissa
aina vasta kunkin tarkasteluvuoden lopussa. Investoinnin nettotuotto maéaritelldén
joko siitd saaduksi kdyttokatteeksi tai sen avulla saavutettavaksi nettosdéstoksi. Ylei-
sesti ottaen laskelmissa kdytetddn arvioituja nettotuloja, jotka ovat kassaperusteisia.
Poistoja tai vieraan pddoman korkoja ei tule vdhentdd kustannuksina ja vieraan péda-
oman korko huomioidaankin aina korkokannassa. Yrityksen kdyttoon sen sijaan jdi
raha, joka on suoriteperusteista poistoa vastaava summa. (Jyrkkié & Riistama 2000,

208; Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 215.)

4.1.4 Laskentakorkokanta

Laskelmissa voidaan kéyttdé joko reaalikorkoa tai nimelliskorkoa korkokantana. Va-
linta laskelmiin mairdytyy sen rahanarvon mukaan, jossa investoinnin tuotot ja kus-
tannukset investointilaskelmissa ilmoitetaan. Inflaation ollessa hyvin alhainen kdyte-
tadn laskelmissa reaalikorkoa ja tdlloin tuotot ja kustannukset ilmoitetaan investoin-

tiajankohdan rahanarvossa. Investointikohteen ollessa jotakin kiintedd omaisuutta,
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jonka tuotot ja kustannukset ovat suojassa inflaatiolta, voidaan kayttdd myds reaali-
korkoa. Téllaiset tapaukset voivat liittyd esimerkiksi metsdkiinteistoihin. Kun kayte-
tadn nimelliskorkoa laskentakorkona, pitéd eri vuosina saatavien tuottojen ja kustan-
nusten laskuissa ottaa huomioon inflaation vaikutus korottamalla tuottojen ja kustan-
nusten nimellisarvoja. Investointilaskelmissa laskentakorkokanta vaikuttaa diskont-
taustekijan ja annuiteettikertoimen kautta suoraan investoinnin kannattavuuteen.

(Virtuaali Ammattikorkeakoulun www-sivut 2016.)

Tarkemmin ajateltuna laskentakorkokanta on sellainen rahan aika-arvo, jolla inves-
tointiin liittyvid kassavirtoja siirretddn ajankohdasta toiseen. Ajallinen siirtiminen on
vélttdmitontd, jolloin saadaan kassavirrat vertailukelpoisiksi investointeja arvioitaes-
sa. Kassavirta tulevaisuudessa on aina vihempiarvoinen kuin saatava nykyhetkella.
Tulevaisuuden kassavirtojen siirtoa tarkasteluhetkeen kutsutaan diskonttaamiseksi.
Kaikki tdmi perustuu siithen, ettd investointeja on pystyttidvd vertailemaan myds in-

vestointihankinnan jilkeenkin. (Ikdheimo ym. 2009, 211.)

Laskentakorkokanta saadaan eri aikoina tapahtuvat suoritukset samanarvoisiksi sekd
keskendén vertailukelpoisiksi. Vertailu tapahtuu siten, ettd diskontataan tulevaisuu-
dessa tapahtuva rahamiird nykyhetkeen sovittua laskentakorkokantaa kayttiden. Dis-
konttaus on kéédnteinen tapahtuma korkolaskennalle ja sitd voidaan helpottaa kaytté-
maélld hyvidksi valmista diskonttaustekijén taulukkoa (Liite 1). Toisin sanoen lasken-
takorkokantaa kayttdmalld, voidaan mahdollistaa investointien eriaikaisten tulo- ja
menovirtojen vertaileminen sekd yhdentdminen. ”Euro ei ole tdnddn samanarvoinen,
kuin huomenna”-lause toimii tdmin perusldhtokohtana. (Alhola & Lauslahti 2002,

166; Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 216.)

4.1.5 Kayttopddoma

Kayttopddoma on rahaa, joka on sitoutunut yrityksen toimintaan seké sen pydrittimi-

seen. Kéyttopddoman kaava on seuraavanlainen:
+ Myyntisaamiset
+ Vaihto-omaisuus
- Ostovelat

= Kéyttopddoma
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Mitd pienemmalld kdyttopadomalla yritys toimintaansa pyoOrittdd, sitd enemmén yri-

tykselld on liikkkumavaraa. (Alhola & Lauslahti 2002, 122 & 133.)

Muutokset myyntisaatavissa, varastoissa, kassassa tai ostoveloissa, jotka on kohdis-
tettu tehtdville investoinnille, kutsutaan kiayttopddomaksi. Kidyttopddoma erottuu
varsinaisesta hankintamenosta siten, ettd se sitoutuu koko investoinnin pitoajalle.
Toiminnan kdynnistyttyd varastossa on oltava valmiiksi raaka-aineita sekd muita
valmiita valmisteita, vaikka useasti oletetaan, etti varastot ovat koko tuotantojakson
ajan tietyn suuruisia. Yhtd lailla tuotteen myynnistd saatavat tuotot tulevat yrityksel-
le vasta, kun asiakas tuotteen on saanut. Omia hankintoja tehnyt yritys vdhentdd
kiyttopadomaan sitoutunutta varallisuutta. Kéyttopddoman muutoksen ollessa nega-
titvinen voi kyseessid olla esimerkiksi investointi, jolla pyritddn tehostamaan tuotan-

toa. (Ikdheimo ym. 2009, 210.)

Kohdeyrityksen sijoittaecssa uuteen kohteeseen, laajenee sen liiketoiminta ja samalla
laajentuminen sitoo aiempaa enemmén yrityksen kdyttopddomaa. Téaméntyylinen
muutos voidaan huomioida investointilaskelmissa, mutta tissd opinndytetyOssa lisdys

el ole niin merkittiava, etti se laskelmissa huomioitaisiin.

4.1.6 Jaannosarvo

Sen jélkeen, kun investointi on palvellut tiysin, jdi jéljelle osa investoinnin hankin-
tamenosta. Tatid jdljelle jadnyttd osaa kutsutaan jadnnosarvoksi. Jadnndsarvo on tulo,
joka arvioidaan saavaksi pitoajan lopussa. Esimerkiksi kdytetyn auton jadnnosarvolla
on enemmén merkitystd kuin vaikka yritykseen asennetulla valvontajdrjestelmalla.
Niin ollen jddnndsarvon merkitykseen vaikuttaa, onko vastaavilla kdytetyilld laitteil-
la olemassa olevia markkinoita. Ei ole itsestddn selvid, ettd jadnnodsarvo olisi aina
positiivinen. Jadnndsarvon ollessa negatiivinen, laitteesta joudutaan maksamaan, jot-

ta siitd padstddn eroon. (Raudasoja & Johansson 2009, 120.)
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4.2 Investointilaskelmat

Tavallisimmat investointilaskentamenetelmét ovat seuraavat: nykyarvomenetelmi,
sisdisen korkokannan menetelmd, takaisinmaksuajan menetelmé, annuiteettimene-
telmé sekd investoinnin tuottoasteen menetelma. Jokaisesta menetelméd seuraavassa
tarkemmin. Investointipdédtokset ovat osana yrityksien sijoitussuunnitelmia. Aikatau-
luttaminen ja kokonaisvaltainen suunnittelu ovat osana myods menetelmin valintaa.

(Calculator.net www-sivut 2016.)

4.2.1 Nykyarvomenetelméa

Nykyarvomenetelméssé kaikki investoinnista odotettavat nettotulot diskontataan ny-
kyhetkeen laskentakorkokannan avulla. Vdhentdmailld ndin saadusta nettotuottojen
nykyarvosta investoinnin hankintameno, saadaan investoinnin nettonykyarvo (NNA)
selville. Investointi kannattaa suorittaa tdimin menetelmén avulla, jos nettonykyarvo
on positiivinen. Yleisesti ottaen kaikki tdllaiset investoinnit tulevat lisidméain organi-
saatioiden arvoa. Jos vuotuiset nettokassavirrat ovat samansuuruisia jokaisena vuote-
na lasketaan nettonykyarvo helposti diskonttaustaulukon avulla, jossa on jaksollisten
maksujen diskonttaustekijat valmiina lueteltuna. (Liite 2.) Jos olettamusta samansuu-
ruisista kassavirroista ei voida tehdd, on jokaisen vuoden kassavirta diskontattava
kidsin laskettaessa erikseen. (Liite 1.) (Martikainen & Martikainen 2009, 30; Niska-
nen & Niskanen 2007, 301.)

Nettonykyarvon (NNA) laskentakaava on seuraavanlainen:

n
St JAn

F=1 (1+i)t+ 1+



jossa:

H = Hankintameno

n = Investoinnin pitoaika (vuosia)
JAn= Investoinnin jdénndsarvo pitoajan n lopussa

St = Investoinnin synnyttdmét nettotulot vuonna t

1 = Laskentakorko
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Investointi suoritetaan silloin kun investoinnista syntyvien nettotuottojen nykyarvo

on investoinnin perushankinnasta johtuvia kustannuksia suurempi. Mikéli nettotuot-

tojen summa olisi vdhintdin samansuuruinen kuin perushankintakustannukset, olisi

investointi kannattava ellei laskentakorkokantaa kéytettdisi. Organisaatio ei tosin tal-

16in saisi mitdén tuottoa sijoittamalleen pddomalleen. (Martikainen & Martikainen

2009, 31; Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 218.)

Taulukossa 1 on esimerkki, jossa on laskettu investoinnin kannattavuus nykyarvo-

menetelmilld. Investoinnin hankintameno (H) on siind 100 000€, laskentakorkokanta

(1) 10% seka investoinnin pitoaika (t) 4 vuotta. Jidnndsarvo on 0 euroa. Nettotuotot

ovat joka vuosi erisuuruiset, joten diskonttaustekijdt on haettu diskonttaustaulukosta

(Liite 1).

Taulukko 1. Esimerkki nykyarvomenetelmalla

Vuosi Hankintameno | Nettotuotto Diskonttaustek. | Nettotuottojen
(H) (St nykyarvo

0 100 000 €

1 25000 € 0,9091 22728 €

2 30 000 € 0,8264 24792 €

3 35000 € 0,7513 28924 €

4 47 000 € 0,6830 32101 €

Nettonykyarvo 108 545 — 100 000 € = +8 545 108 545 €
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Tdmén esimerkin mukaan investointi olisi kannattava, silld nettotulojen nykyarvo
(108 545 — 100 000 = +8 545) ylittdd hankintamenon ja nettonykyarvo (NNA) on

positiivinen.

Nettonykyarvomenetelmd on rahoitustutkijoiden mukaan hyvéksyttdvin tapa méaari-
telld investoinnin kannattavuus. Nettonykyarvomenetelmén rinnalla kuitenkin esiin-

tyy paljon muitakin vaihtoehtoisia tapoja kun investoinnin kannattavuutta selvitetaén.

4.2.2 Sisaisen korkokannan menetelmai

Sisdisen korkokannan menetelméllé laskettuna investoinnin nettonykyarvo on nolla.
Eli toisin sanoen, kun titd menetelmid kiytetddn, niin ilmaisee menetelmi ne rahoi-
tuskustannukset, joilla investointi juuri ja juuri kannattaa toteuttaa. T4lld menetelmal-
14 laskiessa investointia voidaan pitdd edullisena, jos sen sisdinen korkokanta on va-
hintadnkin tavoitteeksi asetetun pddoman tuottoprosentin suuruinen. Edullisin olisi se

vaihtoehto, jossa sisdinen korkokanta on suurin. (Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 222.)

Sisdisen korkokannan laskentakaava on seuraavanlainen:

St ]An

—_ H —
A +IRR): * (1+IRR)" 0

t=1

jossa:

H = perusinvestointi
JAn = investoinnin jidnndsarvo pitoajan n loputtua
St = investoinnin synnyttimaét nettotulot vuonna t

IRR = sisdinen korkokanta
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Seuraavassa on esimerkki investointilaskelmasta sisdisen korkokannan menetelmalla.
Vuotuisten nettotuottojen oletetaan olevan joka vuosi samansuuruiset eli 60 000 €,

hankintakustannus 450 000 € ja pitoaika 10 vuotta.

Vuotuiset nettotuotot 60 000 €
Hankintakustannus 450 000 €
Pitoaika 10 vuotta

Jaetaan investoinnin hankintakustannus vuotuisella nettotuotolla

=450 000/ 60 000 =7,5

Tédmin jélkeen katsotaan jaksollisten maksujen diskonttaustekija-taulukosta (Liite 2)
10 vuoden kohdalta, mitd korkoprosenttia saatu arvo 7,5 vastaa. Sisdinen korko aset-
tuu 5-6%:n viliin. Jos yritys haluaa investoinnille 12%:n tuoton, investointi on todet-

tava kannattamattomaksi.

Tuottovaatimukset investoinneille voivat perustua joko omistajien tietoon ja koke-
mukseen tai matemaattisiin kaavoihin. Matemaattinen kaava tuottovaateen laskemi-
seen on padomakustannusten painotettu keskiarvo WACC, (Weighted Average Cost
of Capital) joka huomioi yrityksen pddomarakenteen ja sen kustannukset. Toiminnan
rahoittamiseen yritys voi harkita joko vierasta pddomaa tai omaa padomaa. Tuotto-
vaade on myds omanlaisensa niin vieraassa kuin omassa pddomassa. Kuviossa 4 on

esitetty WACC laskentakaava. (Koski 2012, 30.)

Oma padoma Vieras pddoma
Koko pagoma X Tuottovaade + . o nss0ma X Tuottovaade

Kuvio 4. WACC laskentakaava
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4.2.3 Takaisinmaksuajan menetelma

Investoinnin takaisinmaksu ilmoittaa sen ajan vuosina, jolloin investointi tulee mak-
samaan itsensd takaisin. Téssd menetelmissd lasketaan minkd ajan kuluessa inves-
toinnin yhteenlasketut nettotuotot ylittdvét perushankintakustannuksen. Vuosittaisten
nettotulojen vaihtuessa, takaisinmaksuaika saadaan lasketuksi, kun selvitetdén vuo-
sittain projektin kumulatiivinen kassavirta. Kumulatiivinen kassavirta on nolla, kun
projekti on maksanut itsensd takaisin. (Martikainen & Martikainen 2009, 37; Neilimo

& Uusi-Rauva 2009, 223.)

Esimerkiksi perushankintahinta investoinnilla on 200 000 € ja vuotuinen nettotuotto

on 25 000 €. Takaisinmaksuaika on 200 000 / 25 000 = 8 vuotta.

Perusajatuksena on, ettd sitd edullisemmasta investoinnista on kyse, mitd lyhyempi
on investoinnin takaisinmaksuaika. Tdmid menetelmi ei ota kuitenkaan huomioon
rahan aika-arvoa eikd takaisinmaksuajan jdlkeisid nettotuloja, jotka luonnollisesti
vield vaikuttavat investoinnin kannattavuuteen. (Martikainen & Martikainen 2009,

27.)

Takaisinmaksuajanmenetelmd on hyvin yleisesti kdytdssd. Ainut puute tissd mene-
telméssd on koron pois jattdminen laskelmissa, mutta se voidaan tarpeen vaatiessa
ottaa huomioon kayttdmailld diskonttaustekijdd. Télloin kysytddn monenko vuoden
diskontatut vuosituotot kenties tarvitaan, kun kerrytetddn hankintamenon miéraa.
Edullisinta on suorittaa takaisinmaksuajanmenetelméssi ne investoinnit, joista paa-
omaa kertyy takaisin nopeasti. Varsinkin tiukan rahatilanteen takia investoinnin vai-
kutus rahoitukseen on vaikuttava tekijd. Tdméd menetelma tuo esiin enemmankin ra-
hoitusvaikutuksia investointia pohdittaessa, ei niinkddn kannattavuusvaikutuksia.
Takaisinmaksuajan menetelmé suosii sellaisia investointeja, joissa sidottu pddoma
saadaan nopeasti takaisin. On hyvi kuitenkin muistaa hyddyntdd monia eri menetel-
mid investointia miettiessi, silld jokainen menetelma tuo uusia ndkdkulmia mahdolli-

siin ratkaisuihin. (Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 223.)
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4.2.4 Annuiteettimenetelmai

Annuiteettimenetelmé on laskentamenetelmad, jossa hankintameno investoinnista jae-
taan pitoaikaa vastaaville vuosille yhtd suuriksi pddomakustannuksiksi, vuosieriksi
eli annuiteeteiksi. Tdmé kyseinen menetelmd on hieman epdtarkka eli pdinvastoin
kuin nykyarvomenetelmad kiyttdessd. Annuiteetit muodostuvat poistoista ja vastaa-
vasti korkokustannuksista, jotka kyseisen laskelman laskentakorkokanta maéraa.

(Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 220-221.)

Annuiteetit ovat yhtd suuria eri vuosina. Investoinnin sitoma padoma on aluksi suuri,
se pienenee poistojen myoOtd ja vastaavasti korkojen osuus on ensimmaéisind vuosina
suuri ja samoin pienenee, kun poistoja tehddén. Koron osuuden pienentyessi vastaa-
vasti poiston osuus annuiteetissa kasvaa. (Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 220-221;

Stenbacka ym. 2013, 226-227.)

Annuiteettia laskettaessa hankintameno kerrotaan annuiteettitekijélld (Liite 3). Kay-
tannossd annuiteettitekijd sekd laskee koron ettd jakaa hankintamenon. Annuiteettite-
kiji on myds kiddnteisarvo jaksollisten maksujen diskonttaustekijélle. (Neilimo &

Uusi-Rauva 2009, 220-221; Stenbacka ym. 2013, 226-227.)

Annuiteettimenetelméin laskentakaava on seuraavanlainen:

i(1 + i)
(1+i)-1

Seuraavassa on esimerkki annuiteettimenetelmalld laaditusta investointilaskelmasta,
jossa nettotuotot ovat 65 000 € ja hankintakustannus 450 000 €. Laskelmassa ajatel-

laan 12%:n tuotto-odotusta sekd 10 vuoden investointiaikaa.

Esimerkki
65000€-0,170x 450 000 €=-11 500 €

Hankintakustannus 450 000 € jaetaan annuiteeteiksi annuiteettitekijéan 0,170 (Liite 3)
avulla. Vuotuiseksi annuiteetiksi saadaan niin ollen 450 000 € x 0,170 = 76 500 €.
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Kun annuiteettia verrataan vuotuiseen tuotto-odotukseen, saadaan tulokseksi 65 000
€-76 500 € =-11 500 €. Tamén perusteella investointi ei ole kannattava, koska vuo-

tuinen tuotto-odotus ei ylitd annuiteettia.

4.2.5 Investoinnin tuottoasteen menetelméa

Padoman tuottoasteen menetelmd on yksinkertaistettu versio sisdisen korkokannan
menetelmadstd. Pddoman tuottoaste (%) saadaan, kun jaetaan tyypillisen vuoden in-
vestoinnin nettotuotto keskimiérdiselld investoinnilla ja kerrotaan sadalla. Investoin-

nin tuottoasteen menetelméin kaava on seuraavanlainen:

Vuotuiset nettotuotot keskiméirin

x 100
Investointiin sidottu pddoma keskiméérin

Investoinnin keskiméddrin sitoma pdfoma voidaan selvittdd jakamalla investoinnin

hankintamenon ja jidnndsarvon summa kahdella eli:

(Investoinnin hankintameno + Jddnnosarvo) x 100

2
Esimerkki
Perushankintakustannus 450 000 €
Investointikohteen jadnndsarvo 50 000 €
Investointiaika 10 vuotta
Vuotuinen tuotto 55000 €

poisto = (450 000 — 50 000) / 10 = 40 000
vuotuinen nettotuotto poistojen jilkeen: 55 000 — 40 000 = 15 000 euroa

Alkuperiisen investoinnin sitoman pid&doman tuotto on poistojen jilkeen

100 x 15 000 / 450 000 = 3,3 %
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Seuraavassa on esitetty vaihtoehtoinen tapa laskea investoinnin keskiméérin sitoma
padoma:
Investoinnin keskimiérin sitoma pddoma

(450 000 + 50 000) / 2 =250 000

Keskiméiriinen investoinnin tuotto tilloin on

100 x 15 000 /250 000 =6 %

Vaikka menetelmd on yksinkertainen, antaa se useasti silti riittdvan tarkat tiedot ja
tulokset yritykselle. Tdiméa voidaan selittéd siten, ettd ldhtdarvojen epdvarmuuden ol-
lessa suuri ei tdsmadllinen laskenta aina hyddytd pddtoksentekijad enempdd kuin li-

kiarvoilla laskeminen. (Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 222.)

4.2.6 Eri investointilaskelmamenetelmien vertailu

Nettonykyarvomenetelmédssd rahan aika-arvo otetaan huomioon laskentakorkokan-
nassa, kun taas sisdisen korkokannan menetelmissi se otetaan huomioon sisdisessi
korossa. Annuiteettimenetelmé jésentdd investoinnin kannattavuuden rahan aika-
arvon ottaen huomioon hankintamenon vuosiannuiteetteina. Pddoman tuottoasteen
menetelmassé ja takaisinmaksuajan menetelméssa korostukset ovat erilaisia, sillé jél-
kimmaisessd korostetaan investoinnin hankintamenon kattamista mahdollisimman
nopeasti ja paddoman tuottoasteessa korostetaan investoinnin vaikutusta yrityksen

piddoman tuoton mittareihin. (Jarvenpdi, Lansiluoto, Partanen & Pellinen 2013, 393.)

Jokaisessa menetelmdssd on omat hyotynsd, mutta ongelmia 10ytyy pintaa syvem-
méltd. Huomioitavaa on, ettei takaisinmaksuajan menetelmdd suosita ainoaksi las-
kentamenetelmiksi tehtdessd investointipddtoksid. MyoOs pddoman tuottoasteen me-
netelmi voi antaa liian heikkoja suosituksia, kun kyseesséd on laaja investointipdétds.
Vaikka yksinkertaisuuden takia menetelmit ovatkin vahvoja ja tdydentivia. (Jarven-

pdd ym. 2013, 393.)

Tehdyn tutkimuksen mukaan Suomen suurimmat teollisuusyritykset kdyttivét eniten

sisdisen korkokannan sekd takaisinmaksuajanmenetelmid ja niitd kdytetdankin tiy-
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dentdmdin toisiaan. Takaisinmaksuajanmenetelmd korostaa rahoitusvaikutuksia ja
sisdisen korkokannan menetelméd sen sijaan investoinnin kannattavuutta. On siis
huomattavaa, ettd muut kuin taloudelliset kriteerit ovat suurena osana investointien
padtostilanteita. Eri menetelmat eivit siis takaa aina samaa lopputulosta, mutta monet
erilaiset tutkimukset osoittavat, ettd investointilaskelmamenetelmét ovat erittdin tér-
keitd apuvilineitd paatoksenteossa. (Martikainen & Martikainen 2009, 34-37; Neili-
mo & Uusi-Rauva 2009, 224.)

4.2.7 Tyossa kaytettavit investointilaskelmamenetelmaét

Nykyarvomenetelmén yksi vahvimpia tekijoitd on sen selked ja yksiselitteinen tapa
kertoa tuottaako investointi lisdarvoa omistajilleen — ja jos tuottaa, niin paljonko. Li-
sdksi se mittaa investoinnin kannattavuutta hyvin mittarein. Tdmi menetelmé on yk-
sinkertaisuudeltaan ja luotettavuudeltaan parhain vaihtoehto, kun puhutaan vaihtoeh-
tolaskelmamenetelmistd kohdeyritykselle. Vaikka nykyarvomenetelmén heikkous
voi olla se, ettei se anna vélttaméttd oikeaa kuvaa vertailtaessa pddoman saatavuutta,
on kohdeyrityksen kohdalla se hieman eri eikd tdmi haittapuoli tule niin vahvasti

esiin.

Toinen tdssé tydssd kédytettdvd investointilaskumenetelmad, takaisinmaksumenetelma,
on suosituimpia laskelmamenetelmid investointeja hankittaessa. Kinnunen ym.
(2002, 209) toteaakin, ettd takaisinmaksumenetelmd on kéytinndssd sovellettavin
laskentamenetelmad, joten sen takia menetelmdd suositaan tisséd tutkimuksessa. Kah-
den menetelmin valinta oli selvii, silld erilaiset laskentamenetelmét 1dhinné tdyden-
tavit toisiaan ominaisuuksiensa takia. Yleisesti organisaatiot hyddyntdvét samanai-

kaisesti useita laskentamenetelmié. (Kinnunen ym. 2009, 215.)

4.2.8 Investointien riskianalyysi herkkyysanalyysilld

Voidaan ajatella, ettd tulevaisuus ja epdvarmuus kulkevat kési kddessd. Tulevaisuu-
teen liittyy aina hieman epdvarmuutta, joten edelld mainitut laskelmat pohjautuvat
miltei melko varmasti epdvarmoihin laskentatietoihin. Jokaiseen investointihankkee-

seen liittyy riskinsd. Epdvarmuus ja riski perinteisesti erotetaan toisistaan, kun puhu-
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taan investoinnin suunnittelusta, vaikka molemmat liittyvdt vahvasti tulevaisuuteen
ja sen tietimykseen. Kun puhutaan riskistd, sen tulevaisuutta ajateltaessa, tiedetéén
riskin jollain lailla olevan sidottu siihen, silld tiedetddn sattumistodennédkoisyydet
mahdollisina pidettéville tapahtumille. Kun mietitdén epdvarmuutta, tapahtumat ovat
toisenlaisia, silld silloin ei todennédkdisyyksid oleteta tuntevan. Tdmin pohjalta, voi-
daan riskid kutsua mitattavissa olevaksi epdvarmuudeksi. (Neilimo & Uusi-Rauva

2009, 224.)

Herkkyysanalyysin avulla analysoidaan epdvarmuutta investointiin liittyen. Herk-
kyysanalyysin avulla tutkitaan, miten investoinnin kannattavuus muuttuu, jos jotakin
yhtd tai useampaa tekijad muutetaan. Kun tekijdi tai tekijoitd on muutettu, suorite-
taan laskenta uudemman kerran jokaisen muutoksen jdlkeen, ja tutkitaan néin ollen,
millainen vaikutus on silld on lopputulokseen. On hyvin tarkedd huomioida varsinkin
sellaiset arviointivirheet, joilla on investoinnin kannattavuuden kannalta epiedulliset

lahtokohdat. (Neilimo & Uusi-Rauva 2009, 225.)

Kannattavuuskomponenteille tehdyn herkkyysanalyysin jidlkeen saadaan selville ne
arviointivirheet, jotka ovat voimakkaasti nékyvilld puhuttaessa investoinnin kannat-
tavuudesta. My0s herkkyysanalyysin johdosta saadaan selville ne tekijit, joiden vai-
kutus on investoinnin kannattavuuteen liittyen vdhdisempéd. Lopputulos on tarkein,
joten sithen voidaan keskittyd hyvin tehdyn herkkyysanalyysin jélkeen. (Neilimo &
Uusi-Rauva 2009, 225.)

5 INVESTOINNIN RAHOITUS

5.1 Yrityksen rahoitussuunnittelu

Puhuttaessa yrityksen varsinaisesta liiketoiminnasta, rahoitus on oleellinen osa sita.
Yrityksen investointi- seké rahoituskysymykset ovat ldhelld toisiaan ja pahkinédnkuo-
ressa yritystoiminnan voi kiteyttdd seuraavasti: organisaatiot tekevét investointeja,
jotka pyrkivét tuottamaan tulevaisuudessa enemmén kuin mitd niiden rahoittamisesta

aiheutuneet kustannukset ovat olleet. Tdmén toteutuessa yritys tuottaa omistajilleen
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lisdarvoa. Toisaalta, jos yritys ei pysty kannattaviin investointeihin, saattaa sen ole-
massaolo olla kyseenalaista, silld silloin se tuhoaa omistajiensa varoja. Timé perus-
tellaan siten, ettd vieraan- sekd oman padoman hinta muuttuu jatkuvasti markkinoilla
ja titd kautta muuttuu myos vaatimukset investointien kannattavuudelle. (Kinnunen

ym. 2002, 223.)

Pitkén tahtdimen suunnittelun kannalta sekd yrityksen ettd koko yhteiskunnan kan-
nalta on elintirkedd kdyttda organisaation varoja arvoja lisddvésti. Yritysjohdon teh-
tavé on vilttidd sellaisia padatoksid, jotka tuhoavat taloudellista arvoa ja pyrkid keskit-
tymain sellaisiin hankkeisiin, jotka tuottavat sitd. Rahoitusjohdon nékdkulmasta ta-
loudellisen arvon tuottamisella on kaksi tirkedd tehtdvad: paattdd mihin investoidaan
ja miten koko prosessi rahoitetaan. (Kinnunen ym. 2002, 223.) Yrityksen rahavarat
eivdt ole sidottu ainoastaan investoinnin hankintahetkend vaan mydhemminkin in-
vestoinnista aiheutuu maksuja, jotka on huomioitava jo suunnitteluvaiheessa. Olisi
my0s hyvi pohtia etukiteen yrityksen perustamisvaiheessa mahdollisia investointeja,
mutta aina sekédén ei ole mahdollista. Kohdeyrityksessd tarve investointiin tuli myo-

hemmassé liiketoiminnan vaiheessa.

Yrityksen pyorittdiminen sitoo rahaa eli kdyttopddomaa. Yritys myy tuotteita ja palve-
luitaan, josta se saa tuloja. Investointia hankittaessa on pohdittava, riittddko tulorahat
investoinnin hankintaan vai onko hankittava mahdollisilta luotonantajilta vierasta

paddomaa. (Stenbacka ym. 2013, 241.)

Yritystoiminnalle on tyypillistdi menojen synty ennen tulojen suoritteiden tuloa. In-
vestointien ndkdkulmasta, reaaliprosessin viive ja yhtékkinen investointitarve selittdd
sen, miksi ylipdédtdédn yritykset tarvitsevat rahoitusta. Tarve rahoitukseen syntyy yllat-
tden, eikd katso sitd, millainen organisaatiomuoto on kyseessd. Pddasia on, ettd yri-

tysten on kyettdvi rahoittamaan toimintansa. (M&honen & Villa 2012, 66.)

5.2 Investointien rahoituspdatokset

On hyvd muistaa, ettd investointien rahoituspédétokset ja varsinainen kannattavuuden

perusteella tehtdvé investointipddtoksenteko eivit ole sama asia. Pienemmaéssd yri-
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tyksessd rahoituspéitokset tehddén yritysjohdon perusteella samoin kuin investointi-
padtokset. [sommissa organisaatiossa eri tahot hoitavat osaltaan oman alueensa. On
luonnollista, ettd joissakin tapauksissa rahoitus on rajoittava tekiji investoinneille ja
onkin todennékdisti, ettd investointi jid odottamaan parempaa ajankohtaa, jos rahoi-
tus ei l0ydy. Investointiprosessin nidkokulmasta rahoituksen osa-alue on haastavin.

(Puolaméki & Ruusunen 2009, 176.)

5.3 Tulorahoitus

Tulorahoitus on vaihtoehto investointien rahoittamiselle. Kaikki yrityksen toiminnas-
ta kertyvit juoksevat tulot, kuten myyntitulot ja muut kertyneet tuotot ovat tulorahoi-
tusta. Yrityksen kannattavuuden ja jatkuvuuden keskeinen edellytys on tulorahoituk-
sen riittdvyys. Monet menestyneet yritykset pystyvét rahoittamaan normaalin toimin-
tansa pelkdstadn tulorahoituksella. Monesti silti pelkké tulorahoitus ei riitd, kun pu-
hutaan investointihankkeista. Tulorahoituksella pédsddntdisesti voidaan rahoittaa
operatiiviset investoinnit. (Puolamiki & Ruusunen 2009, 177; Taloustieto Oy:n

www-sivut 2016.)

5.4 Oma ja vieras pddoma

Yleensi strategisilta investoinneilta edellytetddn paddomarahoitusta niiden laajuutensa
vuoksi ja tdmd yleensd hoidetaan yrityksen ulkopuolelta. Pddomarahoitus koostuu
omasta sekd vieraasta padomasta. Oma piddoma jaetaan joko sisdiseen tai ulkoiseen
omaan pddomaan. Sisdinen pddoma tarkoittaa sitd rahoitusta, jonka yritys saa liike-
toiminnastaan. Tulorahoituksen lisdksi pddoma voi olla ulkoista, jolloin yritys saa
esimerkiksi osakeannin kautta hankittua pddomaa. Silloin kun yritys tekee voittoa,
kertyy sille tulorahoitusta — ja ndin ollen oma pddoma kasvaa. Yrityksen maksaessa
omistajilleen osinkoa, on se pois pddomasta, koska luonnollisesti osinkona maksettu
raha on pois yrityksen kassasta. Omaan pdfomaan ei liity takaisinmaksuvelvoitetta
eikd korvaukseksi sijoituksesta maksettavia osinkoa ei ole mitenkdén etukdteen maa-
ritetty. Strategisen investoinnin osalta oma pddoman toteutus tapahtuisi niin, ettd yri-

tyksen jérjestdessd osakeantia sijoittajille, jossa he merkitsevét osakkeita ja ndin ollen
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tulevat yrityksen omistajiksi. (Kinnunen ym. 2002, 228; Puolamiki & Ruusunen

2009, 177-178.)

Tyypillisin vieraan pddoman ldhde on pankkilaina. Yritys voi my0s hankkia rahaa
siten, ettd se myy sijoittajille joukkovelkakirjoja ja ndiden avulla rahanhankinta on
mahdollista. Joukkovelkakirjoissa yritys antaa sijoittajille arvopaperin, jossa yritys
sitoutuu maksuehtoihin, esimerkiksi maksamaan velkakirjalle korkoa 6 prosenttia
vuodessa. Pddoma maksetaan takaisin joko bullet-lainana eli kertaerdna tai sitten ly-
hennyksind sopimuksessa sovittuun tapaan. Lainan neuvotteluun liittyy yleensé tie-
dot lainan koosta, vakuuksista, koroista sekd maksuaikatauluista. Toimintaedellytys-
ten hiipuessa voi yritystoiminta siirtyd rahoittajan haltuun. Yleisesti ottaen strategiset
investoinnit rahoitetaan pitkéaikaisilla lainoilla, koska investointien tuototkin kerty-
vit pidemmaédn ajan kuluessa. (Kinnunen ym. 2002, 228; Puolaméki & Ruusunen

2009, 177.)

Vieraan pddoman sekd oman pddoman kustannuksien perusteella saadaan padoman
tuottovaade. Tuottovaatimus on pohdittava myos siksi, jotta voidaan mééritelld koko
paddoman kustannus. Yleisesti voidaan ajatella, ettd yritykset ovat rahoittaneet toimin-
taansa sekd vieraalla ettd omalla pddomalla. Sisdisen korkokannan laskennassa kiyt-
tokelpoisuutta parantaa se, kaikki kassavirrat otetaan huomioon. Sijoituksiin liittyy
aina riskejd, joten oman ja vieraan pddoman sijoittajat yleensd asettavatkin sijoituk-
silleen erilaisia tuottovaatimuksia. Niin ollen tuottovaatimus koko pddomalle laske-
taan oman sekd vieraan padoman tuottovaatimusten painotettuna keskiarvona ja néi-
den osuudet kokonaispddomasta ovat painokertoimina. Koko piddoman tuottovaati-
mus eli WACC (weighted average cost of capital) voidaan miérittdd, kun ensin on
médritelty oman ja vieraan pddoman tuottovaatimukset. (Ikdheimo ym. 2009, 214;

Martikainen & Martikainen 2009, 98-99.)
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6 TUTKIMUKSEN TOTEUTTAMINEN

6.1 Tutkimusmenetelmat

Heikkild (2008, 13) maédrittelee tieteellisen tutkimuksen ongelmanratkaisuksi, joka
pyrkii selvittimidn tutkimuskohteensa lainalaisuuksia sekd muita toimintaperiaattei-
ta. Tutkimus on luova prosessi, joka voi olla teoreettista kirjoituspdytitutkimusta tai
empiiristd eli havainnoivaa tutkimusta. Teoreettisessa tutkimuksessa kdytetddn hy-
véiksi valmiina olevaa tutkimusmateriaalia kun taas empiirinen tutkimus perustuu
teoreettisen tutkimuksen perusteella kehitettyihin menetelmiin ja se jaotellaan vield
kvantitatiivisiin sekd kvalitatiivisiin tutkimuksiin. Kvantitatiiviset tutkimuksen tyy-
pillisid aineistonkeruumenetelmid ovat lomakekyselyt, www-kyselyt, strukturoidut
haastattelut, systemaattiset havainnoinnit ja kokeelliset tutkimukset. Kvalitatiiviset
tutkimukset pitdvit sen sijaan siséllddn seuraavia tyypillisid tutkimusmenetelmia:
henkilokohtainen haastattelu, ryhméhaastattelu, osallistuva havainnointi, elaytymis-

menetelma ja valmiit aineistot sekd dokumentit. (Heikkild 2008, 13.)

Tutkimusmenetelmit ovat joko kvantitatiivisia tai kvalitatiivisia tutkimusmenetel-
mid. Mairéllisen eli kvantitatiivisen tutkimuksen avulla selvitetddin mm. lukuméériin
liittyvid kysymyksid ja edellyttdé aina edustavaa ja suurta otosta. Tdmén tyylisen tut-
kimuksen tuloksia voidaan esittdd taulukoiden sekd kuvioiden avulla. Kun aineistoa
kerdtadn, kiytetddn siind melko standardoituja tutkimuslomakkeita, joissa on valmiit
vastausvaihtoehdot. Tulosten avulla pyritdédn yleistimédn jo ennalta tutkittuja havain-
toja yhd laajempaan joukkoon tilastollisten pdittelyiden avulla. Kvantitatiivinen tut-
kimus pyrkii vastamaan kysymyksiin: Mikd? Missd? Paljonko? Kuinka usein?
(Heikkild 2008, 16-17; Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2010, 135.)

Laadullinen eli kvalitatiivinen tutkimus sen sijaan vastaa kysymyksiin: Miksi? Mi-
ten? Millainen? Tamé tutkimustyyli auttaa ymmértdméén tutkimuskohdetta sekd
pyrkii selittiméén sen paitdsten ja kdyttdytymisten syytd. Kvalitatiivisessa tutkimuk-
sessa rajoitutaan pieneen méérdin otoksia, mutta ne pyritdén analysoimaan sitdkin
tarkemmin. Téssd ei pyritd yleistyksiin ja tutkittavat valitaan useasti melko harkin-

nanvaraisesti. (Heikkild 2008, 16-17.)
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Téssd opinndytetydssd tutkimusmenetelmé on kvantitatiivinen eli miéréllinen. Tut-
kimuksen l&dhestymistapa on kvantitatiivinen silld tydsséd ldahestytddn tutkimusongel-

maa investointilaskelmien avulla.

6.2 Aineiston keruumenetelmét ja analysointi

Eroavaisuuksia tutkimusmenetelmille edelld mainitun jaottelun liséksi on, ettd aineis-
to kerétdan kvalitatiivisessa tutkimuksessa vahemmaén strukturoidusti. Mééréllisen eli
kvantitatiivisen tutkimuksen oleellinen peruspiirre on, ettd otos on edustava ja nu-
meerisesti suuri kun taas kvalitatiivisessa eli laadullisessa tutkimuksessa nidyte on
suppea ja harkinnanvaraisesti koottu. Valmiit aineistot, kuten paivékirjat, ovat tyypil-
lisid kvalitatiivisen tutkimuksen aineistoja. My0s tutkimusta varten tietoja voidaan
kerdtd avoimilla kysymyksilld haastattelun muodossa tai lomakehaastatteluiden avul-
la. Olennaista on, ettd itse keréttdvissi aineistoissa, tutkimusongelma maéérittelee sen,
mikd on kohderyhmii ja mitd tiedonkeruumenetelméd kannattaa soveltaa. Tilantee-
seen parhaiten soveltuva tiedonkeruumenetelmd voi olla mm. postikysely, kdynti-
haastattelu tai informoitu kysely. Jilkimmaisessd haastattelija vie itse kyselylomak-
keet haastateltaville ja jdlkeenpdin voi tarkentaa kysymyksid tarvittaessa. (Heikkild

2008, 17-18.)

Téssd opinndytetyOssd tiedonkeruumenetelmi on haastattelu ja tutkimusaineisto ke-
ratdén haastattelun (Liite 3), erilaisten dokumenttien seki osallistuvan havainnoinnin
avulla. Haastattelun etuja on muun muassa sen joustavuus, aineiston sddtelevyys seki
erilaiset mahdollisuudet itse haastattelutilanteessa. Tutkimushaastattelumuoto on
avoin haastattelu, jossa selvennetddn yrittdjan késityksid, ajatuksia sekd mielipiteita.
Haastattelu toteutetaan yksilohaastatteluna. Haastattelutilanteessa haastattelija ja
haastateltava ovat suoranaisessa vuorovaikutuksessa keskendan. Haastatteluun yritté-
jé valmistautuu tehtyjen kysymysten pohjalta ja haastattelu toteutetaan yrityksen

toimipisteessd Kankaanpaissa.
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6.3 Hyvén tutkimuksen perusvaatimuksia

Kustannuksista puhuttaessa nopeasti hintansa takaisin tuova tutkimus on luonteeltaan
laadukas ja voi ennen kaikkea olla hyvé investointi. Tutkimuskysymykset, joihin tut-
kimuksessa pyritddn vastaamaan, tuodaan selkeésti ja luotettavasti esille - silloin
yleensd tutkimus on onnistunut, jos ndmé kohdat tdyttyvat. Edellytyksid hyvélle tut-
kimukselle on, ettd se tulee tehdé rehellisesti ja puolueettomasti, seki niin, ettei ke-

nellekddn varsinkaan vastaajista aiheudu mitdén haittaa. (Heikkild 2008, 29.)

Yleisesti puhuttaessa tutkimuksesta, tieteellisen tutkimuksen on oltava eettisesti hy-
viksyttavad sekd luotettavaa. Tutkimuksen tulokset ovat uskottavia ainoastaan sil-
loin, kun tutkimuksen suoritus on ollut hyvin tieteellisen kdytdnnon edellyttima.
Tutkimusetiikka sekd lainsdddiantd ovat suurempia yleisid tahoja, joita tutkimusta
tehtéessd on otettava huomioon. Tutkimusetiikkaan siséltyy muun muassa tieteellis-
ten tutkimustapojen hyviksikaytto rehellisesti sekéd huolellisesti. Tulosten julkaisussa
on huomioitava avoimuus sekd vastuullisuus. (Tutkimuseettisen neuvottelukunnan

www-sivut 2014.)

Tutkimuksen osa-alueita ovat sen suunnittelu, toteutus sekd raportointi. Téssd opin-
nédytety0ssd on otettu huomioon tarvittavat tutkimusluvat, tdssd kohtaa kohdeyrityk-
sen toimitusjohtajalta niitd kysyttdessd. (Tutkimuseettisen neuvottelukunnan www-

sivut 2014.)

6.4 Validiteetti ja reliabiliteetti

Yleist tutkimukselle on, ettd sen tulee mitata sitd, mité oli alun perin tarkoitus selvit-
tad. Tutkimukselle onkin asetettava selkeét tavoitteet ja rajaukset, jotta tutkija ei pa-
neudu viiriin asioihin. Karkeasti sana validius kddnnetdén systemaattisen virheen
puuttumiseksi ja taas validilla mittarilla suoritetut mittaukset ovat keskiméérdisesti
oikeita. Mittaustulokset eivét voi olla valideja, ellei mitattavia kisitteitd sekd muuttu-
jia ole tarkoin madiritelty ja jdlkikdteen onkin hankala tarkastella endd tutkimuksen

validiutta. Tarkka sekd harkittu tiedonhankinta edesauttaa tutkimuksen validiutta.
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Esimerkiksi tutkimuslomakkeen on oltava niin yksiselitteinen, ettd se kattaa koko

tutkimusongelman. (Heikkila 2008, 29-30.)

Tutkimustulokset eivét voi olla sattumanvaraisia, vaan niiden on oltava luotettavia ja
reliabiliteetti tarkoittaa tulosten tarkkuutta. Koko tutkimuksen ajan on tutkijan oltava
tarkka ja erittdin huolellinen seki kriittinen — virheitd voi sattua niin tiedonkeruussa,
késiteltdessd niitd tai tulosten tulkinnassa. Tutkimuksen lopussa on tirkedd tulkita

tulokset oikein hyddyntdmaélla sellaisia tutkimusmenetelmid, jotka ovat hallinnassa.

(Heikkild 2008, 30.)

Téssd tutkimuksessa pyritddn selkeiden tavoitteiden ja pddamédrien avulla selvitta-
méén realistinen tuotos yrityksen johdolle. Tutkimukseen kéytettévit ldhteet ovat
suoraan yrityksen tilinpdétoksestd, joten késiteltévit tiedot ovat luotettavasta 1dhtees-
td. Samoin haastattelun tuomia tietoja voidaan pitéd luotettavia téssd tutkimuksessa,
silld yrityksen johto on tarkoin mééritelleet luvut, joita kannattavuuslaskelmissa kéy-
tetddn. Koko tutkimuksen ajan pyritdén selkedén tarkkuuteen ja otetaan huomioidaan
seikat, joissa virheitd voi tapahtua. Tutkimustuloksia analysoidaan hyddyntdmalla
teoriaa ja kdytint0d. Voidaan siis todeta, ettd tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti

ovat tyydyttavélla tasolla.

7 INVESTOINNIN KANNATTAVUUDEN ARVIOINTI

Investoinnin piddasiallinen tarkoitus on lisdtd yrityksen kapasiteettia, jotta se voisi
pysyd muuttuvassa kilpailutilanteessa koko ajan mukana. Tdmin alan yrityksilld ka-
lustoa on tirkeédd huoltaa koko ajan, mutta ikinsé puolesta niitd on pakko my0s uusia

1dn myotd. Ajatus investointivaihtoehtojen pohdinnasta 1&hti yrittdjiltd itseltédén.

Yritykselld ei oikeastaan ollut muuta vaihtoehtoa investoinnin kohteeksi, kuin iso,
viisikymmentdpaikkainen linja-auto. Yrittdjd on katsonut yrityksen tilanteen sellai-
seksi, ettd mahdollinen investointi olisi ennen kaikkea hyddyllinen ja tulisi tarpee-

seen. Aikaisemmin, kun yritys on pdittinyt investoida uuteen kalustoon, ei se ole
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tehnyt kannattavuuslaskelmia, vaan hankinnat ovat perustuneet johdon omaan har-

kintaan.

7.1 Kannattavuuteen vaikuttavat tekijit

Hankintameno

Yrityksen suunnittelema investointi on viisikymmentépaikkainen linja-auto. Linja-
auto on tarkoitus ottaa kdyttoon heti jo olemassa olevan kaluston lisdksi. Hankinta-
menoon lasketaan kaikki ne valittdmat kulut, jotka on aiheutunut auton hankinnasta.
Varsinaisen investoinnin hankintamenon muodostaa kidyttdomaisuusinvestointi, joka

on linja-auto.

Investoinnin hankintamenon maédrittiminen perustuu yrityksen johdon omiin tutki-
muksiin ja tietimykseen, sekd ajankohtaisten hintojen tarkasteluun. Uuden linja-

auton kustannukseksi arvioidaan 220 000€, joka on auton veroton hinta.

Investoinnin hankintamenosta ja laskelmissa kéytetdén verotonta hintaa. Veroton
hinta on mielekkddmpi kayttda, silld yritys saa verotuksessaan vihentdd maksamansa

arvonlisdveron, joka tissd kohtaa olisi 24%.

Investoinnin hankintameno:

Linja-auto 220 000 €

Pitoaika ja jadnnosarvo

Investoinnin pitoajaksi yrityksen johto médritteli 10 vuotta. Pitoaika perustuu heidén

aikaisempiin kokemuksiinsa samantyylisistd kalustoista. Jddnnosarvoksi saatiin noin

40 000 € ja se perustui timéinhetkiseen autojen hintavertailuun.
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Vuotuiset tuotot ja kustannukset

Yrityksen johto arvioi myyntituoton, joka kohdistuisi uuteen autoon, paranevan 20%
vuositasolla. Olennaisimpina kuluerdnéd pienenisi huoltokulut silld uuden auton ta-
kuun vuoksi kyseiset menoerit olisivat yritykselle ilmaisia. Talld hetkelld huoltoku-

lut ovat yritykselle toiseksi isoin kuluerd heti henkildstokulujen jilkeen.

Tutkimuksessa késitelldan kaikki hinnat verottomina, silld hankintahintakin oli vero-
ton. Néin ollen myos laskelmat ovat vertailukelpoisia keskendan. Yrittdjd arvioi vuo-
sittaisen myynnin olevan 55 000 € vuodessa ja tdimé tieto perustuu tilinpaitostietoi-
hin. Myyntitulo saatiin kertomalla vuosittainen kilometrien méard verottomalla kilo-
metrihinnalla eli 50 000 € x 1,1€/km = 55 000 €. Ensimmadisené ja toisena investoin-
tivuotena tuotot on tiedostettu jadvédn alhaiseksi verrattuna investoinnin kustannuk-
siin, mutta investoinnista tulevien tuottojen oletetaan kasvavan seuraavina vuosina

66 000 euroon.

Vuosittaiset kustannukset mééritelldén yrityksen johdon arvion perusteella. Néiden

arviointien perusteella kustannukset olisivat seuraavanlaiset:

Henkildstokulut 25000 €
Polttoaineet 10 000 €
Vakuutusmaksut 2000 €
Huollot 1 000 €
Renkaat 1300 €
Muut nesteet 600 €
Kustannukset yhteensi 39900 €

Henkildstokulut ovat suurimmat ja niiden on arvioitu olevan 25 000 €. Uudessa au-
tossa onkin hieman yldkanttiin, silld se on laskettu noin 50 000:n kilometrin mukaan,
jos kuljettaja ajaisi sen verran vuodessa. Auton kuljettajan tyohon kuuluu autolla
ajamisen lisdksi muitakin sivutoitd, kuten autojen pesu ja muu siivous. Vakuutus-
maksut ovat arvioitu tilinpdétostietojen perusteella. Vaikka edelld mainittiin huolto-
jen olevan ilmaisia, on laskelmaan laskettu vara mm. 6ljyn vaihdolle ja muille pienil-

le toille, joita yrityksessd joudutaan tekemiin. Uusi linja-auton mukana saapuu vain
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ne renkaat, jotka ostohetkelld ovat autossa ylld, joten laskelmaan on huomioitu ren-
kaat jatkuvaa ostoa varten. Auton polttoaineisiin ja muihin nesteisiin on huomioitu

kaikki nesteliukoiset aineet, joita auton kunnossapitoon tarvitaan.
Taulukossa 2 on néhtivilld investoinnin vuotuiset tuotot sekd kustannukset inves-
toinnin pitoajalle. Vdhentdmélld vuotuisista tuotoista vuotuiset kustannukset saadaan

investoinnin vuotuiset nettotuotot.

Taulukko 2. Investoinnin vuotuiset nettotuotot

Vuosi Tuotot Kustannukset Nettotuotto
1 55000 € 39900 € 15100 €
2 55000 € 39900 € 15100 €
3 66 000 € 39900 € 15100 €
4 66 000 € 39900 € 26 100 €
5 66 000 € 39900 € 26 100 €
6 66 000 € 39900 € 26 100 €
7 66 000 € 39900 € 26 100 €
8 66 000 € 39900 € 26 100 €
9 66 000 € 39900 € 26 100 €
10 66 000 € 39900 € 26 100 €

Investoinnin vuosittaiset tuotot on arvioitu myynnin mukaan, jotka aiheutuvat siitd
kun investointi on jo kiytdssd. Vuosittaiset kustannukset vastaavasti aiheutuvat hen-
kiloston palkkamenot, polttoaineet ja laitteiston huolto sekd korjaukset. Vuotuinen
nettotuotto sen sijaan kertoo vuotuisten tuottojen ja vuotuisten kustannusten erotuk-
sen. Kohdeyritykselld vuotuinen nettotuotto edelld mainittujen lukujen perusteella

olisi ensimmdiisend ja toisena vuotena 15 100 € ja sitd seuraavina vuosina 26 100 €.
Laskentakorkokanta
Investointi rahoitetaan suurimmaksi osaksi vieraalla pddomalla ja loput omalla péda-

omalla. Vieraan pddoman osuus investoinnista on 200 000€ ja oman pddoman 20

000€. Joten suhteet ovat 90% vierasta pddomaa ja 10% omaa pddomaa. Kahdelle eri
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paddomalle tdytyy laskea yhteinen painotettu keskiarvo, jotta investoinnin vuosittai-
nen kokonaiskorko saadaan selville. Vieraalle pddomalle korko on arvioitu olevan 7
%, yleisen taloudellisen tilanteen takia, vaikka tulevaisuutta ajatellen tilanne voi
muuttua koska tahansa. Investointia ajatellen yrityksen johto péétyi 15 %:n tuotto-

vaateeseen.

Naiin ollen laskentakorkokannaksi tulee:

0,9x 7 %)+ (0,1 x 15 %) ="7,8 %

Tama tarkoittaa sitd, ettd investoinnin tulisi tuottaa vuosittain tuottoa 7,8 %. Laskel-
missa luku pyoristetdén kahdeksaan prosenttiin. Téstd voimme todeta, ettd tuottovaa-
timus ei kovin suuri ole. Oman pddomaan rahoittajat haluavat yleisesti ottaen rahal-
leen hyvéa tuottoa. Investoinnilla pyritddan vaikuttamaan kannattavuuteen tulevaisuu-

dessa.

7.2 Investointimenetelmien valinta

Investointilaskelmia vertailtaessa paidyttiin tdhdn opinndytetyohon tekeméédn las-
kelmat nykyarvomenetelmalld seké takaisinmaksuajanmenetelmélld. Nykyarvomene-
telmé on yksi suosituimmista menetelmisté ja sen tuoma tulos kertoo hyvin selkeisti,
kannattaako investointia toteuttaa. Lisdksi sen mittaamistyyli kannattavuuden suh-
teen on melkein yhdenvertainen sisdisen korkokannan menetelméin kanssa. Nykyar-
vomenetelman rinnalle oli hyvi valita jokin toinenkin menetelmad, joten siihen valit-
tiin takaisinmaksuajan menetelmi. Takaisinmaksuajanmenetelmd on investointia
hankittaessa melko suosittu ja hyvin kéytdntoon sovellettava. Edelld mainitut mene-
telmét on koettu parhaimmaksi tdhdn tutkimukseen sekd ndihin pdéddyttiin yhdessi

yritysjohdon kanssa.
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7.3 Investointilaskelmat

Seuraavassa edelld mainitut luvut koottu vield yhteen:

Hankintameno 220 000 €
Nettotuotto  1.vuosi 15100 €
2.vuosi 15100 €
3.vuosi 26 100 €
4.vuosi 26 100 €
5.vuosi 26 100 €
6.vuosi 26 100 €
7.vuosi 26 100 €
8.vuosi 26 100 €
9.vuosi 26 100 €
10.vuosi 26 100 €
Investointiajanjakso 10 vuotta
Jadnnosarvo 40 000 €
Laskentakorkokanta 8 %

Aloitetaan laskelmien tekeminen nettonykyarvomenetelmélld. Téssd menetelmissa
vuotuiset nettotuotot diskontataan hankintamenon ajankohtaan eli nykyhetkeen. Las-
kelmassa hyddynnetdin taulukkoa, josta ndhddén diskonttaustekijét (Liite 1). Koska
nettotuotot ovat eri suuruisia, diskontataan ne jokainen omalla diskonttaustekijalldén.
Niin ollen nettotuottojen nykyarvot lasketaan yhteen ja titd summaa verrataan han-

kintamenoon:



44

Taulukko 3. Investoinnin kannattavuus nykyarvomenetelmalla

Vuosi  Hankintameno  Nettotuotto Diskonttaustekija (8%) Nykyarvo

0 -220 000 -220 000
1 15 100 0,9259 13 981
2 15 100 0,8573 12 945
3 26 100 0,7938 20718
4 26 100 0,7350 19 184
5 26 100 0,6806 17 764
6 26 100 0,6302 16 448
7 26 100 0,5835 15229
8 26 100 0,5403 14 102
9 26 100 0,5002 13 055
10 66 100 0,4632 30618
Yhteensi -45 956 €

Investoinnin nettonykyarvoksi saadaan -45 956 €, joten investointi ei olisi kannattava
tamén laskelmamenetelmén mukaan, silld nettotulojen ja jddnndsarvon nykyarvo ei
ylitd investoinnin hankintahintaa. Toisin sanoen investoinnin diskontatut nettotuotot
jaavat pienemmadksi kuin investoinnin hankintameno. Mitd korkeampi laskentakorko
kanta on, sitd suurempi tulovirta vaaditaan, jotta investointi olisi kannattava. On hyva
kuitenkin muistaa, etti tavoiteltujen nettotulojen luvut ovat suuntaa-antavia ja net-
tonykyarvo on summaltaan melko pieni, puhuttaessa kuljetusalan yrityksen liiketoi-
minnasta. Nettotulojen muutos ylospdin muuttaisi laskelman kuvaa hieman, jolloin
nettonykyarvo ei jéisi noin paljoa negatiiviseksi ja mahdollinen investointi voitaisiin

laskelman mukaan toteuttaa.
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Investoinnin toinen laskentamenetelmé eli takaisinmaksuajanmenetelmi, kertoo sen

ajanjakson yritykselle, jolloin investointi on maksanut itsensi takaisin.

Vuosi Kassavirta (nettotuotot)  Kumulatiivinen kassavirta
0 -220 000
1 15100 -204 900
2 15100 -189 800
3 26 100 -163 700
4 26 100 -137 600
5 26 100 -111 500
6 26 100 -85 400
7 26 100 -59 300
8 26 100 -33 200
9 26 100 -7 100
10 26 100 19 000

Tédmin menetelmén mukaan investointi olisi kannattava ja se maksaisi itsensé takai-

sin 9-10 vuoden kuluessa.

7.4 Vaihtoehtolaskelmia

Voidaan olettaa, ettdi muutokset voivat olla joko positiivisia tai negatiivia yrityksen
kannalta. Esimerkiksi asiakkaat voivat lisddntyd uuden auton myoté tai siirtyd kilpai-
lijalle tai voi kdydi niin, ettei yritys pysty endd pitdiméddn tyontekijdd vaan pyrkii
ajamaan itse niin paljon kuin mahdollista. Ensimmaéiseksi lasketaan tilanne uudelleen
siten, ettd yritys laskee suurinta menoerdénsd, henkilostokuluja reilusti ja hankinta-

hintaa saatiin alennettua siten, ettd se on 200 000€.

Henkildstokulut ovat pienentyneet 7 000 € ja téssd oletetaan, ettd yrittdjd itse tyOs-

kentelee nostamalla hyvin pienté palkkaa.



Kulut uusiutuneen laskelman mukaan seuraavasti:

Henkildstokulut 18 000 €

Polttoainekulut 10 000 €

Vakuutusmaksut 2000 €

Huollot 1 000 €

Renkaat 1300 €

Muut nesteet 600 €

Kustannukset yhteensi 32900 €

Oletetaan vuosittaisten tuottojen pysyvin samana.

Taulukko 4. Vuotuiset nettotuotot

Vuosi Tuotot Kustannukset Nettotuotot

1 55000 € 32900 € 22100 €
2 55000 € 32900 € 22100 €
3 66 000 € 32900 € 33100 €
4 66 000 € 32900 € 33100 €
5 66 000 € 32900 € 33100 €
6 66 000 € 32900 € 33100 €
7 66 000 € 32900 € 33100 €
8 66 000 € 32900 € 33100 €
9 66 000 € 32900 € 33100 €
10 66 000 € 32900 € 33100 €
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Seuraavassa edelld mainitut luvut koottu vield yhteen:

Hankintameno 200 000 €
Nettotuotto  1.vuosi 22100 €
2.vuosi 22100 €
3.vuosi 33100 €
4.vuosi 33100 €
5.vuosi 33100 €
6.vuosi 33100 €
7.vuosi 33100 €
8.vuosi 33100 €
9.vuosi 33100 €
10.vuosi 33100 €
Investointiajanjakso 10 vuotta
Jadnnosarvo 40 000 €
Laskentakorkokanta 8 %

Taulukko 5. Nykyarvomenetelmi kustannusten sekd hankintahinnan pienentymisen
jédlkeen

Vuosi  Hankintameno  Nettotuotto Diskonttaustekija (8%) Nykyarvo

0 - 200 000 -200 000
1 22 100 0,9259 20 462
2 22 100 0,8573 18 946
3 33100 0,7938 26 275
4 33100 0,7350 24 329
5 33100 0,6806 22 528
6 33100 0,6302 20 860
7 33100 0,5835 19314
8 33100 0,5403 17 884
9 33100 0,5002 16 557
10 73 100 0,4632 33 860
Yhteensi 221015 €

221 015-200000= +21015€
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Nyt investoinnin nettonykyarvoksi saadaan +21 015 €, jolloin timén laskelman mu-
kaan investointi olisi kannattava. Hankintahinnan laskun sekd kulujen pienentdmisen

jélkeen investointi oli kannattava nykyarvomenetelméllé arvioiden.

Investointilaskelma kustannusten muutosten jalkeen takaisinmaksumenetelmalla:

Vuosi Kassavirta (nettotuotot)  Kumulatiivinen kassavirta
0 -200 000
1 22 100 -177 900
2 22 100 -155 800
3 33100 -122 700
4 33100 -89 600
5 33100 -56 500
6 33100 -23 400
7 33100 9700
8 33100 42 800
9 33100 75900
10 33100 109 000

Taméin vaihtoehtolaskelman mukaan investointi maksaisi itsensi takaisin 6-7 vuoden

kuluessa sen hankinnasta.

On myd6s mahdollista, ettd yrityksen liiketoiminta ldhteekin erittdin hyvadin nousuun
uuden linja-auton mydtd. Oletetaan, ettd kulut pysyvét samana kuin alkuperdisessa
laskelmassa, mutta tuotot vuosittain nousevat aina 5% edelliseen vuoteen nihden.

Hankintahinta on sama kuin edellisessa laskelmassa eli 200 000 €.



Kulut uusiutuneen laskelman mukaan seuraavasti:

Henkildstokulut 25000 €
Polttoaineet 10 000 €
Vakuutusmaksut 2000 €
Huollot 1 000 €
Renkaat 1300 €
Muut nesteet 600 €
Kustannukset yhteensi 39900 €

Taulukko 6. Vuotuiset nettotuotot uusien vuosituottojen mukaan

Vuosi Tulot Menot Nettotulo
1 55000 € 39900 € 15100 €
2 57750 € 39900 € 17 850 €
3 60 638 € 39900 € 20738 €
4 63 669 € 39900 € 23769 €
5 66 853 € 39900 € 26953 €
6 70 195 € 39900 € 30295 €
7 73 705 € 39900 € 33805 €
8 77391 € 39900 € 38491 €
9 81260 € 39900 € 41360 €
10 85323 € 39900 € 45423 €
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Seuraavassa edelld mainitut luvut koottu vield yhteen:

Hankintameno 200 000 €
Nettotuotto  1.vuosi 15100 €
2.vuosi 17 850 €
3.vuosi 20738 €
4.vuosi 23769 €
5.vuosi 26953 €
6.vuosi 30295 €
7.vuosi 33805 €
8.vuosi 38491 €
9.vuosi 41360 €
10.vuosi 45423 €
Investointiajanjakso 10 vuotta
Jadnnosarvo 40 000 €
Laskentakorkokanta 8 %

Taulukko 7. Nykyarvomenetelmi kustannusten sekd hankintahinnan pienentymisen
jédlkeen

Vuosi  Hankintameno  Nettotuotto Diskonttaustekija (8%) Nykyarvo

0 -200 000 -200 000
1 15 100 0,9259 13 981
2 17 850 0,8573 15303
3 20 738 0,7938 16 462
4 23769 0,7350 17 470
5 26 953 0,6806 18 344
6 30295 0,6302 19 092
7 33 805 0,5835 19 725
8 38 491 0,5403 20 797
9 41 360 0,5002 20 688
10 85423 0,4632 39 568
Yhteensi 201430 €

201 430-200000= +1430€
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Nykyarvomenetelmédn mukaan ja vuosittaisen tuoton noustessa aina jokaisena vuote-
na 5% olisi investointi kannattava timén laskentamenetelmin mukaan. Nykyarvoksi
saadaan +1 430 €. Viimeisen vuoden nettotuottoon on lisétty jdéinndsarvo ja summa

on diskontattu nykyhetkeen.

Takaisinmaksumenetelméilld sama laskelma:

Vuosi Kassavirta (nettotuotot)  Kumulatiivinen kassavirta
0 -200 000
1 15100 -184 900
2 17 850 -167 050
3 20 738 -146 312
4 23769 -122 543
5 26 953 -95 590
6 30295 -65 295
7 33 805 -31 490
8 38 491 7001
9 41 360 48 361
10 85423 133 784

Takaisinmaksumenetelmin mukaan investointilaskelma olisi kannattava niillda muu-
tetuilla luvuilla. Néiden lukujen mukaan investointi maksaisi itsensd takaisin 7-8

vuoden valisséi.

7.5 Johtopéétokset

Investointilaskelmien perusteella voidaan todeta, ettd investointi olisi kannattava suu-
rimmaksi osaksi kannattavuuslaskelmia. Valitut laskelmamenetelmit olivat toisiaan

tukevia ja tdydentdvid.
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Alkuperdisten laskelmien mukaan, joissa hankintameno on 220 000 € ja jadnndsarvo
40 000 €, investointilaskelma oli kannattava takaisinmaksuajan menetelmailld. Inves-
tointi maksaisi itsensd takaisin ennen yrityksen asettamaa aikarajaa investoinnin pi-
toajasta, joka arvioitiin kymmeneksi vuodeksi. Niilld luvuilla laskelma nykyarvome-
netelmi ei ollut kannattava, silld nettonykyarvo jéi negatiiviseksi. Vaihtoehtolaskel-
milla investointi on kannattava niin nykyarvomenetelmélld kuin takaisinmaksuajan
menetelmalldkin. Vaihtoehtolaskelmissa hankintamenoa pienennettiin samoin kuin

henkildstokuluja olettaen, ettéd yrittdja itse tyoskentelee enemmain.

Tulevaisuudessa yrityksen johto saa tehtyjen laskelmien perusteella hieman ndko-
kulmaa harkitessaan uuden investoinnin hankkimista. Laskelmat toivat my6s muuta-

kin ajattelua parantamaan organisaation toimintaa jatkossa.

8 YHTEENVETO

Témin opinndytetydn tavoitteena oli tutkia uuden kohteen sijoittamisen kannatta-
vuutta kohdeyritykselle. Hankinta itsessddn olisi uusi viisikymmentépaikkainen lin-
ja-auto, joka korvaisi vanhan samankaltaisen auton ja véhentdisi huomattavasti kor-
jauskustannuksia verraten vanhaan autoon sekd auttaisi yritystd parantamaan kil-

pailukykydén.

Tyon teoriaosuus késitteli investoinnin peruskésitteitd, kannattavuutta sekéd siihen
vaikuttavia tekijoitd ja rahoitusta. Tutkimukseen liittyvdt asiakokonaisuudet saatiin

selville haastattelun avulla ja tutkimus toteutettiin investointilaskelmilla.

Opinndytetyolle asetetut tavoitteet saavutettiin. Yrityksen johto sai tarpeellista ja
heitd hyodyttdvaa tietoa kannattavuuslaskelmien mydotd. Kokonaisuudessaan projekti

sai yrityksen pohtimaan heididn toimintansa kokonaiskuvaa vieldkin laajemmin.

Yritykselle tehdyt investointilaskelmat olivat kannattavia paitsi alkuperdisten lukujen
mukaan nykyarvomenetelmélld. Siind korkea hankintameno vaikutti tuloksen

negatiivisuuteen, mutta takaisinmaksuajan menetelmé puolsi investoinnin kannatta-
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vuutta. Vaihtoehtolaskelmilla saatiin myos kannattavia investointilaskelmia, jolloin
yritykselle realisoitui erilaisten tilanteiden huomioonotto. Tdmén perusteella voidaan
todeta, ettd yritys voisi halutessaan investoida uuteen linja-autoon. Yrityksen olisi
hyvd kuitenkin pohtia uuden auton hintaa vield, silli hieman hankintahintaa
pudottamalla yritys voisi mahdollistaa kustannusten pienentymisen. Vaikka tule-
vaisuudessa lukuihin saattaa muutoksia tulla, antaa tulokset hieman suuntaviivaa

mahdolliselle investointipdatokselle.

Vaihtoehtolaskelmissa pyrittiin huomoimaan mahdollisia muutoksia, mitd vuosien
saatossa voi tapahtua. Jokainen laskelma antaa hieman kuvaa yrityksen johdolle ja
ennen kaikkea antaa ajattelemisen aihetta tulevia pdédtoksentekotilanteita varten. On
huomioitavaa, ettd investointipddtds on osana pitkdn tdhtdimen suunnitelmaa ja
jokainen askel on mietittdva tarkkaan, vaikka tarve uudelle autolle olisikin jo ole-

massa.

Opinndytetyon tarkoituksena oli antaa yritykselle mahdollisimman paljon tietoa
uuden investoinnin hankinnasta kannattavuuden nékokulmasta. Tavoitteet toteutuivat
hyvin ja yrityksen johto saa tutkimuksesta paljon taloudellista tietoa hyvékseen, jota

se voi suunnittelussa jatkossa hyodyntéa.
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HAASTATTELURUNKO

Mistd idea investointiin?

Millaisesta investoinnista on kyse?

Onko yritys aikaisemmin tehnyt investointeja — jos on, niin miten?

Miké on investoinnin hankintahinta? Mihin kyseinen hankintahinta perustuu?
Miké on investoinnin arvioitu pitoaika? Enté jadnndsarvo?

Mitki ovat investoinnin arvioidut tuotot ja kustannukset?

Miké on investoinnin tuottovaatimus?

Miten yritys jatkaa, jos investointi toteutuu / ei toteudu?

Miten investoinnin rahoitus hoidetaan?



