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Opinnaytetyon tarkoituksena oli tutkia vuonna 2007 USA:sta levinneen finanssikrii-
sin vaikutuksia vakkasuomalaisiin pk-yrityksiin. P&aasiallisesti tarkastelun kohteena
olivat yritysten investoinnit, jotka usein vahenevét talouden laskusuhdanteissa. Tois-
sijaisesti tarkasteltiin yrityksissa tapahtuneita henkiléstomuutoksia, kuten irtisanomi-
sia ja lomautuksia, sekd investointirahoituksen saannissa ja kaytossa tapahtuneita
muutoksia. Opinnédytetyossa kartoitettiin myds yritysten tulevaisuuden suunnitelmia
niin investointien, henkiloston kuin rahoituksenkin suhteen.

Tutkimuksen teoriaosa perustuu tutkimuksen alussa mééritettyyn viitekehykseen.
Teoriaosan ensimmaisessd kappaleessa esitellddn erilaiset yritysmuodot sekd pk-
yritysmééritelma ja kdydaan lapi Vakka-Suomen alueen elinkeinorakennetta. Toises-
sa teoriakappaleessa keskitytddn kansantalouteen ja taloussuhdanteiden syntymiseen.
Tarkastelun kohteena ovat erityisesti taantuman syyt ja seuraukset sekd vallitseva
finanssikriisi. Kolmas teoriakappale késittelee yritysten investointeja. Kappaleessa
esitelld&n erilaisia investointien luokittelutapoja sekd investoinnin kannattavuuteen
vaikuttavia tekijoitd. Viimeisessé teoriakappaleessa kaydaan lapi yritysten rahoitus-
vaihtoehtoja ja erilaisia rahoituksen vélittdjid sekd Suomen rahoitusmarkkinoiden
toimintaa.

Tutkimusmenetelména tutkimuksessa kaytettiin kvantitatiivista eli maarallistd mene-
telmad, josta kerrotaan kappaleessa seitsemén. Samaisessa kappaleessa myos kay-
daan lapi kyselylomakkeen tekoa ja tutkimusaineiston keruuta sekd tutkimuksen luo-
tettavuutta. Sahkoiseen kyselyyn lahetettiin linkki sahkdpostitse noin 150 vakka-
suomalaiselle pk-yritykselle. Kappale kahdeksan pit&4 sisallaan www-kyselyné teh-
dyn tutkimuksen tulokset, jotka esitellddn sek& sanallisesti etta taulukkoina. Viimei-
seen teoriakappaleeseen on koottu yhteenveto saaduista tuloksista, joiden pohjalta on
tehty johtopaatoksia finanssikriisin vaikutuksista yritysten investointeihin, henkilos-
tomuutoksiin sek& rahoitukseen. Tutkimustuloksista voidaan péatella, ettd vaikutuk-
sia tutkittaviin asioihin on ollut, ja vaikka suurin osa yrityksista onkin joutunut so-
peuttamaan liiketoimintaansa, on usko tulevaisuuteen ja kysynnan kasvamiseen luja.

Tutkimusmateriaalina opinndytetyossa kaytettiin padasiassa painettuja lahteitd, mutta
myos luotettuja verkkol&hteitd on kéytetty. Materiaalina pyrittiin hyddyntdmaan uu-
sinta tietoa, joka onnistuikin, silld aiheesta 10ytyi ajantasaista tietoa sek& suomen etta
englannin kielell&.
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The purpose of this thesis was to research the effects of the financial crisis to the
small and medium-sized enterprises (SME) at the area of Vakka-Suomi. The crisis
started to spread from USA at the year of 2007. The main targets of the research
were the investments of the enterprises, which often decrease during a recession.
Secondary targets were the changes in enterprises investment financing and in per-
sonnel, such as layoffs and firings. The thesis also discovered the plans of enterprises
for future about investments, personnel and financing.

The theory of the thesis is based on the subtext, which was defined at the beginning
of the research. The first theory chapter includes different company forms, definition
for SMEs and industry structure of Vakka-Suomi. The second paragraph concen-
trates on national economy and economic fluctuation. The focuses of examination
were the causes and consequences of the recession and the current financial crisis.
The third section is about investments. The chapter presents the different ways of
classifying investments as well as factors affecting the profitability of the investment.
The last theory chapter goes through alternatives for financing and different financ-
ing companies. The chapter also includes information about actions on financial
markets in Finland.

As a research method was used a quantitative method, which is explained in chapter
seven. The same chapter also includes making of the questionnaire, collection of the
research material and the reliability of the research. Approximately 150 SMEs from
the area of Vakka-Suomi received a link to the electronic questionnaire by e-mail.
The chapter eight includes the results of the web-based research which are shown
both verbal and chart. The last paragraph contains a brief summary of the results ob-
tained. The results have been formed to conclusions about how the financial crisis
has affected on corporate investments, personnel changes, and financing. From the
results can be concluded that there has been effects to the matters investigated and
even though some companies have had to adjust their businesses, the belief in future
and the growth of demand is strong.

The used research material in this thesis consists mainly of printed sources, but also
trusted online sources have been used. The target was to use an as new source as pos-
sible which was successful because matters had very up-to-date information on both
Finnish and English.
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1 JOHDANTO

Opinnaytetyon lahtokohtana on vallitseva finanssikriisi, joka levisi vuonna 2007 Yh-
dysvalloista maailmanlaajuiseksi, kun pankkien heppoisin perustein myonnettyja
Subprime-luottoja oli myyty eteenpdin arvopapereina, jolloin ne levisivat ympéri
maailmaa eri maiden porsseihin. Finanssikriisin vaikutuksiin torméatédan edelleen
maailmalla, viimeisimpana Irlannin pankkisektorin ongelmat. Aihevalintaan vaikut-
tivat finanssikriisin ajankohtaisuus ja globaalius sekd pk-yritysten suuri rooli Suomen
kansantalouden tukipilarina. Investointien ajatellaan usein vahenevan laskusuhdan-
teen aikana, mik& onkin osittain totta. Tdma on perdisin siitd, ettd investoinnit muo-
dostavat osansa kokonaiskysynnéstd ja ndin vahentévéat omalta osaltaan sitd. Kuiten-
kin talouden taantuman aikana korot ovat usein hyvin alhaalla ja ndin ollen rahoitus-
kustannukset matalammat kuin esimerkiksi noususuhdanteessa. Tdma voi siis toisaal-

ta myo0s lisaté investointihalukkuutta.

Opinnaytetyossani olen tutkinut VVakka-Suomen alueen pk-yrityksi4, ja niiden liike-
toiminnassa tapahtuneita muutoksia, kuten sitd, onko investoinneista luovuttu tai lii-
ketoimintaa jouduttu sopeuttamaan esimerkiksi henkilostod irtisanomalla. Myos ra-
hoituksen lahteisiin ja rahoituksen saantiin on kiinnitetty huomiota. Kuten muualla-
kin Suomessa, my6s monet vakkasuomalaiset pk-yritykset ovat varmasti kohdanneet

esteitd ja ongelmia finanssikriisin aikana, jotka ovat vaikuttaneet liiketoimintaan.

Ensimmadisessd teoriakappaleessa kasitelladn Vakka-Suomen aluetta ja pk-
yritysmaéritelméa. Seuraavassa kappaleessa keskitytd&dn suhdannevaihteluiden syn-
tyyn ja niiden vaikutuksiin, bruttokansantuotteen muodostumiseen sek& nykyiseen
taloustilanteeseen. Viidennessa kappaleessa esitelldadn investointien luokittelutapoja
ja niiden kannattavuuteen vaikuttavia tekijoitd. Téssa ty0ssé investoinnit rajataan re-
aali-investointeihin, eli pitkdvaikutteisiin tuotannontekijoihin, joista tulot saadaan
vasta pitemman ajan kuluessa. Viimeinen teoriakappale keskittyy investointien rahoi-
tusvaihtoehtoihin ja rahoitusmarkkinoiden muodostumiseen. Tutkimuksen empi-
riaosa perustuu vakkasuomalaisille pk-yrityksille tentyyn verkkokyselyyn, jota ana-
lysoimalla olen tehnyt johtopaatoksia finanssikriisin vaikutuksista kyseisisséa yrityk-

SiSsa.



2 TUTKIMUKSEN TARKOITUS JATAVOITTEET

2.1 Tutkimuksen tarkoitus, tavoitteet ja rajaus

Taman tutkimuksen ensisijaisena tarkoituksena on selvittdd, miten finanssikriisi on
vaikuttanut vakkasuomalaisten pk-yrityksien investointeihin. Tutkimuksessa selvite-
td&dn myos muita laskusuhdanteen vaikutuksia yrityksissd, kuten henkilokuntaa kos-
kevia leikkauksia, rahoituksen saantia ja tarvetta seka sita, misté yritykset ovat hank-

kineet tai aikovat hankkia rahoituksensa lahitulevaisuudessa investointeihinsa.

Tutkimus toteutetaan lahettdméalla noin 150:1le Vakka-Suomen alueella toimivalle
pk-yritykselle sdhkopostitse linkki Internetissa toimivaan kyselyyn. Kyselyssé kysy-
taan taustakysymysten lisdksi erilaisia taloustilanteeseen ja investointiin liittyvia ky-
symyksid, kuten sitd, onko yritys joutunut luopumaan investointiaikeistaan rahoitus-
vaikeuksien vuoksi. Myds liiketoiminnan sopeuttaminen ja rahoituksen lahteet ote-

taan kysymyksissa huomioon.

Tutkimuksen tavoitteena on saada mahdollisimman luotettavaa tietoa vakkasuoma-
laisten pk-yritysten taloudellisesta tilasta ja tulevaisuuden odotuksista, seka 10yt&a
yhtenevaisyyksia taman tutkimuksen ja syksylla 2010 julkaistun Pk-yritysbarometrin
valilla. Tavoitteena on myo6s 10ytédéd yhtenevaisyyksia eri yrityskoon tai ominaisuuk-

sien avulla.

Tutkimus rajataan kasittelemadn vain reaali-investointeja, eikd finanssi-investointeja
nain ollen tutkimuksessa huomioida. Tutkimus rajataan myos koskemaan vain Vak-

ka-Suomen alueella toimivia pieni& ja keskisuuria yrityksia.
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2.2 Teoreettinen viitekehys

Tutkimusongelman rajauksen jélkeen kerdtdan tarkeimmat kasitteet, jotka sijoitetaan
niihin k&ytdnndn yhteyksiin, joissa tutkimus toteutetaan, lopputuloksena on viiteke-
hys. Viitekehyksen tarkoitus on ohjata empiiristé tyoté ja lopulta yhdistdd empiria- ja
teoriaosa yhtendiseksi kokonaisuudeksi. Viitekehyksen avulla pystytddn ohjaamaan
aineiston kerd&mistd, tulosten analysointia ja tulkintaa seka jasentdmaan tulosten ra-

portointia. (Heikkild 2008, 26.) Opinndytetyon viitekehys on esitetty kuvassa 1.

VAKKASUOMALAINEN
PK-YRITYS

” - o ~
/s N
/ \
1 SUHDANNEVAIHTELUT: 1\

\ FINANSSIKRIISI /
\ /7

~ 7
\\q_;_’/
T

YRITYKSEN LIIKETOIMINTA

INVESTOINTI RAHOITUS HENKILOSTO

Kuva 1. Teoreettinen viitekehys.

Teoreettinen viitekehys kuvastaa suhdannevaihteluiden, talla hetkelld finanssikriisin,
aiheuttamia vaikutuksia vakkasuomalaisen pk-yrityksen liiketoimintaan, keskittyen
investointeihin, rahoitukseen ja henkilostoon. Empiriaosan kysymykset ovat tehty
viitekehyksen perusteella, eli jokaisesta kohdasta on luotu omat kysymyksensa kyse-

lylomakkeeseen.
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3 VAKKASUOMALAINEN PK-YRITYS

3.1 Vakka-Suomen alue

Vakka-Suomen alue sijaitsee Lounais-Suomessa Turun alueen pohjoispuolella. Vak-
ka-Suomen seutukuntaan kuuluvat Laitilan ja Uudenkaupungin kaupungit seka Kus-
tavin, Pyhdrannan, Taivassalon ja Vehmaan kunnat. Vuoden 2009 lopussa seutukun-
nan asukasmaarad oli yhteensé 31 520. Vakka-Suomen alue on nykyaikaista teolli-
suusaluetta ja siell& valmistettuja tuotteita vieddan yli 50 maahan. Sd&nndllisen yh-
teyden Eurooppaan varmistaa Uudenkaupungin satama. Neuvoja ja kehittdmisideoita
lilketoimintaansa alueen yritykset voivat saada Vakka-Suomessa toimivista erilaisista
kehitysorganisaatioista. N&itd ovat Vakka-Suomen Kehityskeskus Oy, Vakka-
Suomen Uusyrityskeskus ry, Ukipolis Oy ja Kasitien yrityskeskus. Apua organisaa-
tioilta voi saada esimerkiksi yritystoiminnan suunnitteluun, kannattavuuslaskelmien

tekoon ja tukirahoituksen hakemiseen. (Vakka-Suomen seutukunnan www-sivut.)

Vakka-Suomen alueen elinkeinorakenne on hyvin teollisuuspainotteinen. Elinkeino-

rakenne on esitelty seuraavassa kuviossa (Kuva 2).

m Maatalous, metsatalous ja
kalatalous o

| Teollisuus, kaivostoiminta

m Rakentaminen

B Kauppa, majoitus- ja
ravitsemisala o

H Kuljetus ja varastointi

m Informaatio ja viestinté

m Rahoitus-, vakuutus ja
kiinteistoala

m Koulutus, Julkinen hal.
Terveys- ja sosiaalipalvelut

= Muut palvelut

Toimiala tuntematon

Kuva 2. Vakka-Suomen alueen elinkeinorakenne 2008. (Tilastokeskus)
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3.2 Yritysmuodot ja pk-yrityksen madritelma

Yritysmuotoja ovat yksityinen elinkeinonharjoittaja (tmi), avoin yhtio (Ay), kom-
mandiittiyhtio (Ky), osakeyhtio (Oy) sek& osuuskunta (osk). Osakeyhtio voi olla
myos Qyj, jolloin se on julkinen osakeyhtid ja noteerattu Helsingin porssissa.
(Uranuksen www-sivut 2010.) Yritysmuodon valintaan vaikuttavat paaasiallisesti
omistajien riskinottohalu, omistajien lukumaar, yrityksen rahoitustarpeet seké yri-

tyksen ettd sen omistajien verotus (Villa, Ossa & Saarnilehto 2007, 18).

Yksityinen elinkeinonharjoittaja, josta kaytetd&n puhekielessa usein nimitysta toi-
minimiyritt4ja, tekee kaikki sitoumuksensa ja solmii sopimuksensa omalla nimellaan.
Taman vuoksi toiminimen harjoittaja vastaa kaikista tekemistéan sitoumuksista hen-
kilokohtaisesti, eli kaikella liikkeeseen kuuluvalla ja henkilokohtaisella omaisuudel-
laan. Avoin yhti6 taas syntyy, kun kaksi tai useampi yhtiomiesta sopii elinkeinon
harjoittamisesta yhteisen tarkoituksen saavuttamiseksi. Nain ollen yksi yhtiomies ei
VoI perustaa avointa yhtiota. Jos osakkaiden lukumaara esim. osakkaan erotessa tai
kuollessa laskee yhteen, yhtid voi toimia enintd&n vuoden avoimena yhtiona. Kom-
mandiittiyhtic perustetaan Kirjallisella sopimuksella, jonka allekirjoittavat kaikki
osakkaat. Sopimus on lahes samanlainen kuin avoimessa yhtiossé. Lisdmaaraykset
koskevat &anettdman yhtiomiehen panosta ja télle maksettavaa voitto-osuutta. (Yrit-
tajien www-sivut 2010) Sekd kommandiittiyhtion ja avoimen yhtion toiminta on
madritelty niiden yhteisessa laissa (Laki avoimesta yhtiostd ja kommandiittiyhtiosta
29.4.1988/389 Finlexin www-sivut 2010).

Yleisin Suomessa kaytetyista yritysmuodoista on kuitenkin osakeyhtid. Osakeyhti
on paddomayhtio, jossa osakkeenomistajat vastaavat yhtion velvoitteista vain sijoitta-
mallaan pddomapanoksella. (Yrittdjien www-sivut.) Osakeyhtid on siis omistajistaan
erillinen oikeushenkild, eli osakeyhtion oikeudet ovat erilladn osakkeenomistajan
oikeuksista ja velvollisuuksista. Osakkeen omistajalta ei voida néin ollen vaatia osa-
keyhtion velvoitteen tai sitoumuksen tayttamistg, ellei osakkeenomistaja ole muilla
sitoumuksilla, kuten velan takauksella, niin sopinut. (Villa ym. 2007, 58.) Osakeyh-
tio syntyy kirjallisella perustamissopimuksella, jonka kaikki osakkeenomistajat alle-

Kirjoittavat. Perustamissopimuksen sisaltd maaritelladn osakeyhtitlaissa, joka myos
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madrittelee tarkasti osakeyhtion toiminnan sen perustamisesta purkamiseen asti.

(Yrittgjien www-sivut 2010.)

Osuuskunnan perustamiseen vaaditaan vahintdan kolme henkilod. Osuuskunta on
luonteeltaan yhteiso, jonka jasenmadréé taikka osuuspddomaa ei ole ennalta maarat-
ty. Osuuskunnan tarkoituksena on jasentensé taloudenpidon tai elinkeinon tukemi-
seksi harjoittaa taloudellista toimintaa siten, etté jasenet kayttavat hyvakseen osuus-
kunnan tarjoamia palveluita taikka myymié tuotteita. Osuuskunnan tarkoituksena ei
siten ole jakaa voittoa jasenilleen, mutta sd&dnndissd voidaan maarata ylijgaman eli
voiton palautuksesta jasenille. Osuuskunnan toimintaa méaaritelladn osuuskuntalaissa.

(Yrittgjien www-sivut 2010.)

Tutkimuksen kohteena olevat pienet ja keskisuuret yritykset (pk-yritykset) mééritel-
14&n yrityksiksi, joiden palveluksessa on vdhemman kuin 250 tyOntekijaé ja joiden
vuosiliikevaihto on enintddn 50 miljoonaa euroa tai taseen loppusumma on enintaan
43 miljoonaa euroa ja jotka tayttavat yrityksen riippumattomuutta kuvaavat ja muut
komission suositukseen siséltyvéat pienen ja keskisuuren yrityksen tunnusmerkit.
Riippumattomiksi katsotaan ne yritykset, joiden pddomasta tai &anivaltaisista osak-
keista 25 prosenttia tai enemman ei ole yhden sellaisen yrityksen omistuksessa tai
sellaisten yritysten yhteisomistuksessa, joihin ei voida soveltaa tilanteen mukaan jo-
ko pk-yrityksen tai pienen yrityksen madritelmad. (Tilastokeskuksen www-sivut
2010.)

Pk-yritykset voidaan myos luokitella kolmeen ryhméan. Luokittelu tehdaan henkilo-
kunnan lukumaéran, liikkevaindon ja taseen loppusumman mukaan, kuten seuraavasta

taulukosta (Taulukko 1) nékyy. (Tilastokeskuksen www-sivut 2010.)
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Taulukko 1. Pk-yritysten luokittelu.

Mikroyritys tyollistad enimmilladn yhdeksan ihmistd, ja sen liikevaihto on enintéddn
kaksi miljoonaa euroa. Samoin sen taseen loppusumma voi olla enintd&n kaksi mil-
joonaa euroa. Pienyrityksen henkilostomaara voi olla 10-49 ja liikevaihto seka ta-
seen loppusumma enintddn kymmenen miljoonaa euroa. Suurin pk-yritys on niin sa-
nottu keskisuuriyritys, joka voi tyollistdd 50-249 henkil6a ja sen liikevaihto voi olla
enintd&n 50 miljoonaa euroa. Taseen loppusumma voi enintdén olla 43 miljoonaa

euroa. (Tilastokeskuksen www-sivut 2010.)
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4 TALOUSSUHDANTEET

4.1 Suhdannevaihtelut

Taloudellinen kasvu ei ole tasaista, vaan valill4 se kasvaa nopeammin ja valilla hi-
taammin. Joskus se voi my0ds supistua. Vaihtelua mitataan bruttokansantuotteen
(BKT) avulla ja muutokset bruttokansantuotteen kasvuvauhdissa muodostavat suh-
dannevaihtelut. BKT siséltad4 kaikki kansantaloudessa vuoden aikana tuotetut tavarat
ja palvelut. Muutoksia taloudellisessa kasvussa kutsutaan nousu- ja laskusuhdanteik-
si, ja ne seuraavat toisiaan melko sdannollisesti. (Koskela & Rousu 2009, 96.) Brut-
tokansantuotetta kdytetddn vain kansantalouden aineellisen hyvinvoinnin mittarina,
silla se ei huomio kaikkia ithmisten hyvinvointiin vaikuttavia tekijoita, kuten terveytta

tai ymparistod. (Miettinen, Linnosmaa & Kannisto 2010, 229).

Suhdanneaalto jaetaan usein neljadn toisiaan syklisesti seuraaviin vaiheeseen. Vai-
heet ovat noususuhdanne, korkeasuhdanne, laskusuhdanne ja matalasuhdanne. (Kos-
kela ym. 2009, 96.) Vaiheiden madritelmat eivat ole ehdottoman tarkkoja, vaan pi-
kemminkin suuntaa-antavia. Nousukausi kertoo tilanteesta, jossa talouden tila para-
nee ja laskukausi taas taloustilanteen heikkenemisesta. (Lindholm & Kettunen 2009,
116.) Noususuhdanteeksi kutsutaan sité vaihetta, kun talous alkaa nousta matalasuh-
danteesta. Talloin tuotanto, investoinnit ja vienti kasvavat, tyottémyys véhentyy ja
hinnat nousevat. Noususuhdannetta seuraa korkeasuhdanne, jolloin tuotanto on edel-
leen ripeéé ja tyollisyys hyva. Korkeasuhdannetta seuraa laskusuhdanne, jolloin tyot-
tomyys taas lisadntyy, hinnat laskevat ja tuotanto seké vienti vahenevat. Taantumaksi
kutsutaan tilannetta, jolloin BKT supistuu kahtena perakkaisena vuosineljanneksena
verrattuna edelliseen vuosineljannekseen. Kun koko vuoden BKT jad miinukselle, on
kyse lamasta. (Koskela ym. 2009, 96.)

4.2 Kokonaiskysynndn muodostuminen

Noususuhdanteessa BKT siis kasvaa, kun taas laskusuhdanteessa sen kasvu heikke-
nee tai supistuu. BKT:n vaihtelu riippuu paljon siit4, onko kansantaloudessa ostoha-

lukkuutta. Jos kysynt&& on, tuotanto on vilkasta. Mikali kysyntaa ei ole, tuotanto va-
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henee. BKT:n kasvu riippuu siis kokonaiskysynnéstd. Neljda seuraavaa osatekijaa
muodostavat kokonaiskysynnan: yksityinen kulutuskysyntd, yksityiset investoinnit,
julkinen investointi- ja kulutuskysynté sek vienti. (Koskela ym. 2009, 96.)

Yksityinen kulutuskysynté eli kotitalouksien kulutustottumukset ovat yleensa melko
vakaat. Kulutuskysyntd on kuitenkin riippuvainen kotitalouksien tuloista. Mikali tu-
lot kasvavat, kulutuskin kasvaa ja péinvastoin. Noususuhdanteessa kotitalouksien
tulot yleensé kasvavat, jolloin kulutus kasvaa. Tdma omalta osaltaan vahvistaa suh-
dannevaihteluita. Mikali kuluttajien k&ytossa olevat varat yhtakkid kasvavat huimas-
ti, esimerkiksi helpon lainansaannin vuoksi, se voi vaikuttaa merkittavasti suhdantei-

den syntyyn. (Koskela ym. 2009, 97.)

Julkisella investointi- ja kulutuskysynnélld voidaan sdddelld suhdannevaihteluita.
Kun kotitaloudet noususuhdanteessa kuluttavat enemman, julkinen sektori puoles-
taan pyrkii supistamaan kysyntdd. Toisaalta taas laskusuhdanteessa, kun kotitaloudet
supistavat menojaan, julkinen sektori lisdd kysyntda. Julkinen kysyntd pyrkii ndin
tasapainottamaan suhdannevaihteluita. Tata julkisen vallan toimintaa kutsutaan suh-
dannepolitiikaksi ja sitd késitelladn myohemmin omana kappaleenaan. (Koskela ym.
2009, 97-98.)

Viennin muutokset ovat yleensd suurin syy suhdannevaihteluihin Suomessa, silla
viennin osuus voi parhaimmillaan olla yli 40 prosenttia bruttokansantuotteesta. Vien-
ti kasvaa silloin, kun vientikohteen kokonaiskysynta kasvaa. (Koskela ym. 2009, 98-
99.) Jos esimerkiksi Suomesta tilataan uusi risteilija ulkomaille, tuotanto Suomessa
kasvaa ja tyollisyys lisadntyy, jolloin tulot kasvavat, joka lisdé taas osaltaan kysyn-
td4. (Pohjola 2008, 184). Tama tarkoittaa sité, ettd kokonaiskysynnan vaihtelut siir-
tyvat ulkomaankaupan kautta maasta toiseen, oli sitten kyse kokonaistuotannon kas-
vusta tai sen laskusta. (Pekkarinen & Sutela 2004, 272).

Investoinnit muodostavat myos osansa bruttokansantuotteesta. Vuonna 2005 inves-
tointien osuus BKT:std oli noin 19 prosenttia ja naista 16,3 prosenttiyksikkod oli yk-
sityisid investointeja. (Miettinen ym. 2010, 232-233.) Investointien vaihteluihin on
monta eri syytd, mutta yrityksilla siihen voi vaikuttaa esimerkiksi lainansaantimah-

dollisuudet. Vaikka lainarahaa olisi tarjolla, liian korkeat korot tai yrityksen lainan
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vakuuksien vajaus voi estaa investoinnin. Nain ollen yritykset, joilla on omaa paa-
omaa, omaavat paremmat mahdollisuudet investointiin ja myos lainansaantiin. Yri-
tykset eivat kuitenkaan investoi vain siksi, ettd niilla olisi sithen mahdollisuus, vaan
siksi, etté investoinnin synnyttdmalle tuotannon lisaykselle olisi kysyntdd. Toisin sa-
noen tama tarkoittaa sit, ettd yritykset eivat investoi, mikéli ne uskovat, ettei kysyn-

t4 tulevaisuudessa tule kasvamaan. (Koskela ym. 2009, 99-100.)

4.3 Noususuhdanne

Noususuhdanteelle tai nousukaudelle tyypillisid piirteitd ovat mm. ulkomaisen ky-
synndn kasvaessa viennin lisddntyminen sekd yksityisen investoinnin ja kulutus-
kysynnan nopea kasvu. Tama johtaa kokonaistuotannon kasvuun ja ty6llisyystilan-
teen parantumiseen. Samalla kuitenkin palkkojen ohella kuluttajahinnat alkavat nous-
ta. Yleisen hintatason nousua kutsutaan inflaatioksi, jolloin rahan arvo laskee. Nou-
susuhdanteessa myos kotitalouksien velkaantuneisuus kohoaa. Joskus noususuhdan-
ne johtaa talouden ylikuumenemiseen, kuten tapahtui vuonna 2007, jolloin maail-

manlaajuinen finanssikriisi alkoi. (Lindholm ym. 2009, 116.)

Y likuumenemisesta puhutaan silloin, kun nousukausi kasvaa hallitsemattomaksi ja se
johtaa pahoihin talouden tasapainottomuuksiin, kuten tyovoimapulaan. (Pekkarinen
ym. 2004, 199). Ylikuumenneessa taloudessa kokonaiskysynté ylittada rajusti koko-
naistarjonnan. Ylikysyntd purkautuu usein hintatason ja palkkojen nousuna. Myds
velkarahoitteiset ja riskipitoiset investoinnit lisdantyvéat. Ylikuumeneminen voi joh-
taa talouden ulkoisen tasapainon heikkenemiseen, kun tuonnin kasvu on suurempaa
kuin vienti. Samalla ulkomainen lainanotto lisdantyy, kun suuria investointeja ei pys-

tytd enédé rahoittamaan kotimaisella sdastamiselld. (Lindholm ym. 2009, 117.)
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4.4  Laskusuhdanne

4.4.1 Tyottomyys

Laskukautena kokonaistuotanto kasvaa keskimé&ardista kasvua hitaammin. Silloin
vienti seka yksityinen investointi- ja kulutuskysynta laskevat. Myos kuluttajahintojen
nousu hidastuu ja kuluttajien rahankayttd muuttuu varovaisemmaksi. (Lindholm ym.
2009, 117.) Laskusuhdanteessa yritykset harvoin palkkaavat uutta tydvoimaa, sill& ne
pyrkivat sopeuttamaan liiketoimintaansa tyopaikkoja supistamalla ja ndin tyottomyys
lisdantyy. Erityisesti nuorten on vaikea saada tyota, mutta myos véhiten koulutettui-

hin ja ik&&ntyviin ihmisiin kohdistuu tyottomyytta. (Pekkarinen ym. 2004, 127-128.)

Tyottomyyttd mitataan tyottomyysasteella, jossa tyottdmien méard suhteutetaan tyo-
voimaan. Tyodvoima siséltédd tyolliset ja tyottomat tyoikaiset, eli 15-64 -vuotiaan va-
eston. (Lindholm ym. 2009, 125-127.) Tyottomiksi madritelladn ne henkilot, jotka
ovat tyokykyisia ja halukkaita tekemaan tyotda, mutta eivat saa tyotad (Koskela ym.
2009, 108).

Tyottomyys voi johtua erilaisista asioista, joten tyottomyytta on luokiteltu niiden
syiden perusteella. N&it& ovat suhdanne-, rakenne-, piilo-, ali-. kausi- ja kitkatyotto-
myys. Néistd suhdannetyottomyys on suoraan yhteydessa laskusuhdanteeseen, kun
kysynnan lasku supistaa tuotantoa ja tyontekijoiden tarve véhenee. Suhdannetyotto-
myys ndkyy ensin vientiteollisuudessa, mutta vaikutukset rakennusalalla ovat myds
huomattavia. Rakennetyottomyytta aiheuttaa tyomarkkinoiden epétasapaino. Epata-
sapainoa voi aiheuttaa esimerkiksi elinkeinorakenteen muutos. Piiloty6ttomyydeksi
taas kutsutaan tilannetta, kun tyoton ei hae toitad. Kausityottomyys johtuu vuodenai-
kojen erilaisista tyovoiman tarpeesta. Joillakin aloilla tyot painottuvat esimerkiksi
keséan, kuten maataloudessa. Viimeinen ty6ttomyyden laji on kitkaty6ttomyys. Kit-
katyottomyytta esiintyy usein projekti- ja sesonkiluontoisilla toimialoilla, ja sill& tar-
koitetaan tilannetta, kun tyot loppuvat ja tyoton etsii itselleen uutta tydpaikkaa.
(Koskela ym. 2009, 108-110.)
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Liiketoimintaa voidaan sopeuttaa myos tyontekijoiden lomauttamisella. Lomauttami-
sella tarkoitetaan tyonteon ja palkanmaksun véliaikaista keskeyttdmista tyosuhteen
pysyessd muutoin voimassa. Lomauttaminen perustuu tyonantajan paatokseen tai ha-
nen aloitteestaan tehtdvadn sopimukseen ja lomauttaminen voidaan tehdd joko maa-
raajaksi tai toistaiseksi keskeyttdmalla tyonteko kokonaan tai lyhentamalla tyonteki-
jan lain tai sopimuksen mukaista sadnnollistd tydaikaa siind maarin kuin se lomaut-
tamisen perusteen kannalta on vélttdmatontad. (Tyosuojeluhallinnon www-sivut
2010.)

4.4.2 Lama

Laskusuhdanteen pohjaa kutsutaan matalasuhdanteeksi. Silloin tuotannon kasvu on
hitainta. Kun matalasuhdanne on keskimaaraisté syvempaa, tilannetta kutsutaan taan-
tumaksi. (Pekkarinen ym. 2004, 200.) Erddn mééaritelman mukaan taantumaksi luoki-
tellaan BKT:n supistuminen kahtena perakkdisend vuosineljanneksend, eli puolen
vuoden ajan kansantaloudessa tapahtuu negatiivista kasvua. (BBC:n www-sivut
2011). Lamasta puhutaan siind tilanteessa, kun taantuma on jatkunut poikkeukselli-
nen pitkaan. (Miettinen ym. 2010, 231).

Kun ylikuumeneminen on nousukauden talouskehityksen &éritilanne, on lama lasku-
kauden adritilanne. Lamaa ei esiinny jokaisessa suhdannesyklissd vaan harvemmin.
Kokonaistuotannon mé&aré laskee jopa useita prosentteja ja investoinnit vahenevat

rajusti lamassa. (Lindholm ym. 2009, 117.)

4.5 Suhdannepolitiikka

Niin kuin aikaisemmin mainittiin, suhdannepolitiikalla pyritdan hillitsemé&&n nou-
susuhdannetta ja lieventdmaan laskusuhdannetta. Suhdannepolitiikan keinoja ovat
valuuttakurssipolitiikka, finanssipolitiikka ja rahapolitiikka. Kahta jalkimmaista kay-
tetddn sadtelemddn kotimaista kysyntdd, ja valuuttakurssipolitiikalla vaikutetaan
vientiin ja tuontiin. (Koskela ym. 2009, 102-104.)
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Finanssipolitiikalla tarkoitetaan julkisen vallan toimia, joilla vaikutetaan julkisiin
menoihin ja tuloihin. Menoilla tarkoitetaan julkista lopputuotteiden kulutusta, inves-
tointeja ja tulonsiirtoja. Koska julkinen investointi- ja kulutuskysynta ovat suuri osa
kokonaiskysynt&d, muutokset niissd vaikuttavat suoraan kansantalouteen. Tulonsiir-
rot eivat puolestaan vaikuta suoraan kokonaiskysyntéan, vaan valillisesti kotitalouk-
sien lopputuotteiden kulutuksen kautta. Tuloilla tarkoitetaan julkisen vallan kerddmié
varoja, jotka suurelta osin ovat veroja, kuten tulovero ja erilaiset hyddykeverot.
Myoskadn tulojen muutokset eivat vaikuta suorasti kansantalouden kokonaiskysyn-
tdén, vaan jos esimerkiksi tuloveroa lasketaan, kotitalouksien kaytdssa olevat varat

kasvavat ja ndin ollen yksityinen kulutus kasvaa. (Miettinen ym. 2010, 234.)

Finanssipoliittiset toimet jaetaan kasvua tukeviin ja kasvua hillitseviin toimiin. Kyse
on kasvuhakuisesta politiikasta, jos finanssipolitiikan tavoite on lis4té talouden ko-
konaiskysyntaa ja kokonaistuotannon kasvua. Mikali niitd taas pyritaan hillitseméaan,

on kyse kasvua rajoittavasta finanssipolitiikasta. (Miettinen ym. 2010, 234.)

Rahapolitiikka on keskuspankin keino saddelld rahan tarjontaa ja hintaa taloudessa.
Rahapolitiikalla on kaksi perustehtdvad, jotka ovat rahoitusmarkkinoiden vakaudesta
huolehtiminen ja talouden hintavakauden yllapitdminen. Euroopan keskuspankki
huolehtii rahapolitiikasta kaikissa EU-maissa, joissa on kaytdssé euro. (Lindholm
ym. 2009, 154-157.) Keskuspankki valvoo toimintaa rahoitusmarkkinoilla ja séate-
lee korkotasoa rahan mééran ja hinnan mukaan. Se pyrkii ohjaamaan rahan arvoa li-

saamalla tai vahentamalla liikkeell& olevaa rahamaara. (Miettinen ym. 2010, 265.)

Y leiseen hintakehitykseen keskuspankit eivat pysty vaikuttamaan. Sen sijaan ne pys-
tyvat vaikuttamaan yritysten ja kuluttajien hintaodotuksiin, silla pelk&stéén tieto siitd,
ettd keskuspankki tulee nostamaan korkotasoa hintojen nousun hillitsemiseksi, tyyn-
nyttdd palkkojen ja hintojen kohoamisen nopeutta. Korkeat korot pienentavat yritys-
ten kiinnostusta investoida lainarahoituksella samalla kun palkkakustannuksetkin
nousevat. (Lindholm ym. 2009, 154.)

Toisaalta taas kysynt&é saadaan elpyméaén, kun keskuspankki alentaa korkotasoa. Jot-
ta yritykset investoisivat, on korkotason oltava matala ja kuluttajilla mahdollisuus

kuluttaa enemman. Kun yritykset investoivat, tuotanto ja kansantulo kasvavat, tyolli-
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syys paranee ja suhdanteet kaantyvat nousuun. (Koskela ym. 2009, 107.) Onnistunut
rahapolitiikka johtaa siihen, ett4 tallettajien varat ovat pankkitileilla turvassa, luottoja
saa kohtuulliseen hintaan ja inflaatio on hidasta (Lindholm ym. 2009, 154).

4.6 Finanssikriisi

4.6.1 Finanssikriisin alku ja vaikutukset talouteen

Maailmanlaajuinen finanssikriisi alkoi ndkyé vaikutuksineen jo vuoden 2007 aikana.
Osakkeiden arvot laskivat ja suuria rahoituslaitoksia kaatui seka hallitukset ympari
maailmaa kehittelivét erilaisia elvytyspaketteja pelastaakseen rahoitusjarjestelménsa.
Amerikkalaispankkien heppoisin perustein myéntamien subprime-lainamarkkinoiden
romahtaminen ja asuntokuplan puhkeaminen heijastui koko maailman talouteen.
Luottamus rahoitusjérjestelmiin alkoi rapista, kun jotkut rahoitusinstrumentit olivat
niin epaselvia ja monimutkaisia, ettei niidden markkinahintaa pystytty maarittdmaan.
(Shah 2010.)

Subprime-luottoja oli paketoitu ja myyty eteenpéin arvopapereina, eli arvopaperistet-
tu, mitd kautta epdvarmuus levisi maailmanlaajuisesti rahoitusmarkkinoille. Syksylla
2008 ongelmat kérjistyivat kriisiksi, kun markkinoilla vallinnut epaluottamus kasvoi
nopeasti muun muassa investointipankki Lehman Brothersin konkurssin myota.
(Suomen Pankin www-sivut 2010.) Monet luulivat, ettei pankkia voida paastéa kon-
kurssiin, ja valtion uskottiin aina tulevan apuun. Kun niin ei kuitenkaan kaynyt, ja
investointipankki kaatui, levisi maailmanlaajuinen pelko siit4, mika suuri pankki seu-
raavaksi kaatuisi. (Puttonen 2009, 76—77.) Suomeen Kriisi vaikutti pankkien ja mui-
den rahoituslaitosten rahoituksen hankintaa vaikeuttaen. Rahoitusjarjestelmén kriisi
haittaa rahoituksen valittymista taloudessa, mikd puolestaan voi heikentdd yritysten
investointimahdollisuuksia ja vaikuttaa my0s kotitalouksien kulutukseen. (Suomen

pankin www-sivut 2010.)

Tilastokeskuksen 1.3.2010 julkaisemasta tiedotteesta kdy ilmi, ettd vuonna 2009
Suomen BKT supistui 7,8 prosenttia. Pudotus oli suurin yksittaisend vuonna tapahtu-

nut tuotannon vaheneminen vuosien 1917 ja 1918 jalkeen. (Tilastokeskuksen www-
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sivut 2010.) Alla oleva kuva (Kuva 3) kuvaa Suomen BKT:n vuosimuutoksia pro-

sentteina vuodesta 2000 vuoden 2009 loppuun asti.
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Kuva 3. Bruttokansantuotteen volyymin vuosimuutos prosentteina. (Tilastokes-
kuksen www-sivut 2010)

Eniten vuoden 2009 kokonaiskysynt&a véhensi viennin supistuminen 24 prosenttia.
My0s investoinnit vahenivat yli 13 prosenttia ja yksityinen kulutus 2,1 prosenttia.
Julkinen kulutus kasvoi 0,7 prosenttia. Yritysten liikkevoitto pienentyi laman takia
jopa 39 prosenttia. (Tilastokeskuksen www-sivut 2010.)

Uusimman tilastokeskuksen kansantalousjulkaisun mukaan bruttokansantuotteen vo-
lyymi kasvoi 2010 huhti-kesdkuussa 1,9 prosenttia edellisestd neljanneksesta ja 3,7
prosenttia vuoden takaisesta neljanneksestd. Viennin volyymi kasvoi 12,6 prosenttia
edellisestd neljdnneksesta ja 6,1 prosenttia vuoden takaisesta. Tuonti taas kasvoi 6,6
prosenttia edellisestd neljdnneksesté ja 3,7 prosenttia vuoden takaisesta. Yksityisen
kulutuksen volyymi kasvoi toisella neljannekselld 0,8 prosenttia edellisestad neljan-
neksestd ja 2,6 prosenttia vuoden takaisesta. Investoinnit lisdantyivéat 2,5 prosenttia
edellisestd neljanneksestd ja 0,6 prosenttia vuoden takaisesta. Volyymilla tarkoite-
taan hintamuutoksista puhdistettua tietoa. Viitevuoden 2000 hintaiset volyymit on
ilmaistu suhteessa vuoden 2000 kaypahintaiseen (euromé&érdiseen) tasoon. Muutos-

prosentit vuoden takaisesta neljanneksesta on laskettu tyopdivakorjatusta aikasarjas-
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ta, muutosprosentit edellisestd neljanneksesté kausitasoitetusta aikasarjasta. (Tilasto-

keskuksen www-sivut 2010.)

Tilastokeskuksen tydvoimatutkimuksen mukaan tyottomyysaste oli 7,3 prosenttia
elokuussa 2010, eli ty6ttéména oli noin 197 000 henkilo&. Luku on hieman pienempi
verrattuna edelliseen vuoteen. Vuonna 2009 elokuussa tyottomyysaste oli 7,6 pro-
senttia, eli tyottomia oli noin 6000 enemman. Ty6ttdmyysastetta on hyva verrata
edellisen vuoden tasoon, silla tyottomyysasteeseen vaikuttavat erilaiset kausi- ja sa-
tunnaisvaihtelut. Esimerkiksi tammikuussa 2010 ty6ttdmien maara oli jopa 250.000.

(Tilastokeskuksen www-sivut 2010.)

4.6.2 Odotukset tulevalle

Tilastokeskuksen syyskuussa 2010 tekeman kuluttajabarometrin mukaan kuluttajien
usko Suomen talouteen on vahvistunut. Luottamus talouteen on ollut viimeksi vuon-
na 1994 yhtd vahvaa kuin se on nyt. Jopa 56 % vastanneista uskoi Suomen talouden
tilan paranevan seuraavan vuoden aikana ja vain 8 % uskoi talouden tilan huonone-
van. Oman talouden kohenemiseen ei uskottu kuitenkaan yhta vahvasti, vaikka moni
katsoi esimerkiksi lainanoton olevan kannattavaa talla hetkelld. (Tilastokeskuksen

www-sivut 2010.)

Suomen Pankin uusimmassa Talouden nakymét — julkaisussa ennuste Suomen talou-
den kehityksestd vuosina 2010-2012 on positiivisempi kuin mit& se oli aikaisemmas-
sa julkaisussa maaliskuussa. Syitd parempaan ennusteeseen ovat muun muassa Suo-
men talouden vahva kehitys ensimmaéisell& puoliskolla sekd maailmantalouden posi-
tilviset muutokset, jotka ovat johtaneet viennin elpymiseen. Julkaisun mukaan myos
yksityiset investoinnit ovat kasvaneet ja tyollisyys parantunut. Maaliskuussa arvioitu
vuoden 2010 BKT:n prosentuaalinen vuosikasvu oli 1,6 %, kun taas syyskuussa ar-
vioitu vuotuinen kasvu on 2,6 %. Vuodelle 2011 BKT:n vuotuinen kasvuarvio taas
oli 1,8 % ja uuden ennusteen mukaan 3,0 %. Vastaavasti maaliskuussa arvioitu pro-
sentti vuodelle 2012 oli 2,2 % ja syyskuussa 2,5 %. (Suomen pankin www-sivut
2010.)
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Myods OP-Pohjola — ryhma uskoo BKT:n kasvavan ennustettua nopeammin. Prosen-
tuaaliset ennusteet vuosille 2010 ja 2011 ovat 2,6 ja 2,7. Suurimpana yksittaisena
syyna pankki pitaa vientid, jonka se arvioi kasvavan tdna vuonna yli 8,0 prosenttia.
(OP-Pohjola — ryhman www-sivut 2010.) Melko samoissa prosenteissa liikkuu Sam-
po pankin ennuste Suomen talouden kehityksestd. Sen ennusteen mukaan BKT:n
vuotuinen kasvu on vuonna 2010 3,1 prosenttia ja vuonna 2011 2,5 prosenttia. (Sam-
po pankin www-sivut 2010.) Positiivisimman ennusteen on julkaissut Nordea, jossa
ennustetaan vuodelle 2010 3,5 prosentin ja vuodelle 2011 3,0 prosentin talouskasvua.
Nordea ei myoskaan usko maailmantalouden ajautuvan uuteen taantumaan, vaikka

BKT:n vuotuinen kasvu hidastua ajoittain. (Nordean www-sivut 2010.)
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5 INVESTOINNIT

5.1 Investointi kasitteena

Investoimisella tarkoitetaan pitkavaikutteisten tuotannontekijoiden hankkimista. In-
vestointikohteet esitetdan tilinpaatoksessé taseen pysyvissé vastaavissa. Investointi-
kohteita voivat olla maa- ja vesialueet, rakennukset, koneet, kalusto, laitteet, kehitys-
ty0, patentit, huoneisto-osakkeet ja tytaryhtidosakkeet. (Leppiniemi 2002, 14.) Inves-
toinneille tyypillisid piirteitd ovat pitka ajallinen kesto, laajat vaikutukset, suuri sitou-
tunut pddoma, useiden vuosien aikana kertyvat tulot ja epdvarmuus. Yritykset inves-
toivat kasvaakseen sek& jatkaakseen yritystoimintaansa. (Ikaheimo, Lounasmeri &
Walden 2009, 202-203; Puolamaki & Ruusunen 2009, 23; Niskanen & Niskanen
2007, 31.) Yleensa paésyy yritysten investoimiseen on se, ettd odotetaan investoinnin
tuottavan paremmin kuin jokin muu vaihtoehtoinen riskipitoinen kohde (Bierman &
Smidt. 2007, 3).

Investointiensa rahoittamiseen yritykset voivat kdyttéa tulorahoitustaan, pddomara-
hoitusta tai muuta rahoitusta, kuten avustuksia (Miettinen ym. 2010, 259). Investoin-
nin rahoitusvaihtoehtoja tarkastellaan paremmin omassa luvussaan. Investoinnit voi-
daan luokitella monella eri tavalla. Syy siihen 16ytyy tuottovaatimuksesta, sillé erilai-
silla investoinneilla on erilaiset tuottovaatimukset. Investoinnin luokittelun ansiosta
pystytéén siis sanomaan, millainen tuotto investoinnilta voidaan vaatia, jotta se voi-

taisiin toteuttaa. (Leppiniemi 2002, 27.)

5.2 Investointien luokittelu

5.2.1 Finanssi- ja reaali-investoinnit

Investoinnit voivat olla aineettomia tai aineellisia hyodykkeitd. Kun investoinnit esi-
tetdan taseessa pysyvien vastaavien ryhmang, ne jaetaan seké aineettomiksi ja aineel-
lisiksi hyodykkeiksi ettd sijoituksiksi. Aineellisiksi hyédykkeiksi luetaan rakennuk-
set, maa- ja vesialueet, kalusto ja muut laitteet. Aineettomia hyédykkeitd ovat esi-

merkiksi patentit, lisenssit ja tavaramerkit. (Tilastokeskuksen www-sivut 2010.) Ai-
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neettomat investoinnit nékyvét harvoin yrityksen kirjanpidon taseessa, vaikka ne
ovat nykyadn yha tarkeampia investointeja, kuten investoinnit tutkimukseen tai tuo-
tekehitykseen (Niskanen ym. 2007, 295).

Yksi tapa jakaa investoinnit, on jakaa ne finanssi- eli rahoitusinvestointeihin ja reaa-
li-investointeihin. Finanssi-investoinnilla tarkoitetaan rahan sijoittamista tuotanto-
toimintaa harjoittavaan yritykseen ostamalla sen osakkeita tai velkakirjoja, kun taas
reaali-investoinnilla tarkoitetaan pitkdvaikutteisten tuotannontekijéiden hankintaa.
Ero finanssi- ja reaali-investoinnin valilla on se, ett4 finanssi-investoinnin kohde on
jo valmiiksi markkinoilla ja tuloja saadaan heti. Reaali-investoinnissa, jossa tuotan-
nontekijad aletaan vasta valmistaa, tulot saadaan vasta pitemman ajan kuluessa.
(Leppiniemi 2002, 27) Té&ssd opinnaytetyossa keskitytddn syvemmin reaali-

investointeihin, silld ne ovat yleisimpié pk-yrityksen investointikohteita.

Reaali-investoinnit voidaan jaotella niiden tuottovaatimuksen perusteella viiteen eri
luokkaan. Ensimmaiseen luokkaan kuuluvat lakisaateiset ym. pakolliset investoinnit,
jotka voivat liittyd esimerkiksi tyoturvallisuuteen tai ympadristonsuojeluun. Naille in-
vestoinneille ei aseteta erityista tuottovaatimusta, vaan investointipdtos tehdaén ta-
loudellisuusvertailuna. Toinen luokka sisdltdd korvausinvestoinnit, jotka koskevat
esimerkiksi laitteiston ja kaluston uusimista. Naille investoinneille ei ole olemassa
tiettyd tuottovaatimusta, mutta niiden on oltava kustannuksia sééstdvia, tuottoa liséa-
vid ja toimintavarmuutta kasvattavia. Ndma investoinnit liittyvét yleensé tuotannon
jatkumisen varmistamiseen. Kolmas luokka koostuu kustannuksia sééstévista inves-
toinneista, jotka tehd&&n kannattavuuden parantamiseksi. Téllaisia investointeja ovat
esimerkiksi tuotannon siirto halvemman tygvoiman maahan tai runsaasti tydvoimaa
sitoneen tydvaiheen koneistaminen. Neljanteen luokkaan kuuluvat nykyisten tuottei-
den kysynnan kasvun tyydyttavat investoinnit. N&iden investointeja vertaillaan inves-
tointilaskelmien avulla. Viimeinen luokka sisdltaa kaikkein riskipitoisimmat inves-
toinnit, eli investoinnit uusiin tuotteisiin tai markkina-alueisiin. N&issa on suurin
tuottovaatimus, silla myos riskit ovat suuret. Myos ndita vertaillaan investointilas-
kelmien perusteella. (Ikdheimo ym. 2009, 204-205; Leppiniemi 2005, 28-29.)
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5.2.2 Muita luokittelutapoja

Luokittelu voidaan tehdd myos investointien merkittavyyden suhteen. Talloin puhu-
taan operatiivisista, strategisista seké tutkimus- ja kehitysinvestoinneista. Operatiivi-
set investoinnit rahoitetaan yleensa tulorahoituksella. Niiden péaatarkoitus on yllapi-
tdd nykyiset liiketoiminnalliset ja taloudelliset asemat. Téallaisia investointeja ovat
mm. pienet kapasiteetin laajennukset, korvausinvestoinnit ja muut kunnossapidolliset
investoinnit, joilla yllapidetddn tai parannetaan kayttovarmuutta tai kdytettavyytta.
Operatiivisiin investointeihin kuuluvat my6s lain tai muiden asetusten ja maaraysten
vaatimat pakolliset muutokset, kuten ympadriston- tai tyosuojelun kehittdminen. Stra-
tegiset investoinnit taas muuttavat liiketoiminnan luonnetta. Téllaisia ovat uudet lii-
ketoiminnat ja merkittdvét laajennukset, jotka takaavat kehittyvéan yrityksen kasvun.
Tyypillista néille investoinneille ovat suuret riskit, jolloin tuottovaatimuskin on sen
mukainen. Tutkimus- ja kehitysinvestoinneilla pyritddn luomaan uusia tuotteita ja
palveluita. Ne usein avaavat mahdollisuuksia uudenlaiseen kasvavaan liiketoimin-
taan eli niiden avulla voidaan luoda yritykselle aivan uusia markkinoita. Yrityksen
kehittdmiseen mm. Tekes eli teknologian ja innovaatioiden kehittdmiskeskus tarjoaa
rahoitusta ja asiantuntemusta haastaviin ja uutuusarvoa sisélta-
viin kehittdmisprojekteihin, jotka vauhdittavat yrityksen kasvua. (Teknologian ja in-
novaatioiden kehittamiskeskuksen www-sivut 2010; Puolaméki ym. 2007, 23-25,
283.)

Investointeja voidaan jakaa myds hankintamenon suuruuden mukaan kolmeen ryh-
maan. Ensimmaiseen ryhmaan kuuluvat suuret ja hintavat projektit, jotka ovat todella
merkityksellisid yritykselle ja jotka voivat muuttaa sen strategiaa, kuten uusien
markkinoiden valtaus. Toiseen ryhmééan kuuluvat toistuvat investoinnit, joilla pyri-
taan pitdamaan tuotantokapasiteetti entiselldan. Nadiden investointien hankintameno ei
ole yleensa kovin mittava. Kolmas ryhmé koostuu pienisté projekteista, joita yrityk-

sessd ilmenee silloin talloin, kuten uuden tulostimen osto. (Niskanen ym. 2007, 297.)
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5.3 Investointiprosessi

Investointiprosessi tai -projekti on jokaisessa yrityksessd omanlainen, mutta niissa on
havaittu samankaltaisia piirteitd. Niskanen & Niskanen (2007) seka Kinnunen, Laiti-
nen, Laitinen, Leppiniemi & Puttonen (2007) esittdvat samanlaiset siséllét omaavat

kuusivaiheiset investointiprosessit.

Ensimmainen vaihe on tunnistamisvaihe, jolloin mééritelld&n, mitka investoinnit ovat
ehdottomia toteuttaa, jotta yritys padsee tavoitteisiinsa. Toista vaihetta kutsutaan joko
etsintd- tai tutkimusvaiheeksi, jolloin etsitdén ja selvitetddn, mitk& vaihtoehtoiset in-
vestointikohteet soveltuvat yrityksen strategiaan, ja kehitetddn niistd konkreettisia
investointisuunnitelmia. Seuraavaksi on tiedonhankintavaihe. Silloin kootaan inves-
tointivaihtoehdoista maarallista ja laadullista tietoa, jotta tiedetd&n investointien tuo-
toista, kuluista ja heikkouksista. Apuna kaytetadan investointilaskelmia. Neljantend on
valintavaihe eli investointipaatoksen teko. Investointisuunnitelmat laitetaan parem-
muusjarjestykseen laskelmien ja laadullisten tekijoiden perusteella ja valitaan, mitka
investoinnit toteutetaan. Viides vaihe on rahoitusvaihe, jolloin tutkitaan rahoitusvaih-
toehdot ja tehdddn pé&atds projektin rahoitustavasta. Rahoitukseen kaytetddn usein
tulorahoitusta ja uutta oman tai vieraan pddoman ehtoista rahoitusta. Se, missa suh-
teessa ndita kaytetadan, on aina yritys- ja investointikohtaista. Viimeinen vaihe on in-
vestointiprojektin toteutus ja valvonta. Investointi toteutetaan ja sen taytantdonpanoa
seurataan. Kun tuottoja alkaa tulla, niité verrataan budjetoituihin kassavirtoihin, jotta
nahdaan, miten investointilaskelmat pitavat paikkansa. (Niskanen ym. 2007, 299;
Kinnunen ym. 2007, 131-132.)

5.4 Investoinnin kannattavuus

5.4.1 Investoinnin kannattavuuteen vaikuttavat tekijat

Koska investoinnit ovat suuria taloudellisia hankkeita, on yrityksen pystyttava arvi-
oimaan, mitka investoinnit kannattaa toteuttaa ja mitka ei. Investointien toteutuspaa-
tOosten pitdé ensisijaisesti perustua siihen, kuinka hyvin ne tuottavat verrattuna péa-

oman tuottovaatimukseen, sill4 investointiin sitoutuneella pddomalla on aina olemas-
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sa kustannus riippumatta pddoman lahteestda. (Knipfer & Puttonen 2004, 80; Leppi-
niemi ym. 2002, 121.) Epdonnistunut investointi voi vaarantaa yrityksen toiminnan ja
usein jopa johtaa yrityksen konkurssiin. Kannattava ja onnistunut investointi taas aut-
taa yritystd vahvistamaan talouttaan ja kestdmdan taloudellisesti huonoja aikoja.
(Kinnunen ym. 2007, 131.)

Investoinnin kannattavuuteen vaikuttavat

e investoinnin hankintameno,

e investoinnista saatavat nettotulot,

e hankinnan pitoaika,

e hankinnan jadnndsarvo ja

e laskentakorkokanta
(Leppiniemi ym. 2002, 79-81).
Hankintamenolla tarkoitetaan sitd menoa, joka kohdistetaan pitkdvaikutteisen tuo-
tannontekijan hankintaan ja joka kdynnist&a investointiprosessin, esimerkiksi koneen
osto. Hankintamenoon siséllytetdan kaikki ne menot, joita syntyy, jotta investointi-
hanke on valmis tuottamaan kassavirtoja. Investoinnista saatavien myyntitulojen ja
siitd maksettavien kdyttdmenojen erotus muodostaa investoinnista saatavat nettotu-
lot. Investoinnin kannattavuus on pitkalti kiinni tdmén erotuksen positiivisuudesta.
(Leppiniemi ym. 2002, 79; Kinnunen ym. 2007, 132.)

Kolmas tekija eli investoinnin pitoaika vaikuttaa myos suuresti investoinnin kannat-
tavuuteen. Pitoaikaa ei valttaméatta ole helppo arvioida, silla siihen vaikuttaa kolme
eri asiaa: koneen fyysinen, taloudellinen ja tekninen kayttoika. Fyysiselld kayttoialla
tarkoitetaan sitd, miten kauan konetta voidaan pitédd kaytossa korjaus- ja huoltotoi-
menpitein, jotta se on silti vield kustannustehokasta. Taloudellinen kaytt6ika arvioi-
daan esimerkiksi sen perusteella, miten pian markkinoille on tulossa vastaavia tuot-
teita, jotka tekevéat tyon taloudellisemmin, kun taas tekninen kaytt6ika arvioidaan
markkinoille tulevien tehokkaampien koneiden avulla. Joidenkin investointien, kuten
maa-alueiden, kanssa on helpompi, silla niiden arvo ei yleensé laske. (Kinnunen ym.
2007, 132-133))



30

Jaédnnosarvolla tarkoitetaan investoinnin realisointiarvoa pitoajan péattyessa. Las-
kelmissa jadnndsarvo voi olla positiivinen, negatiivinen tai nolla. Jos se on positiivi-
nen, oletetaan, ettd tuotannontekija voidaan pitoajan jalkeen myyda. Joskus, jos pito-
aika on todella pitk&, jddnndsarvo jatetddn huomioimatta, koska sen arvioiminen voi
olla ty6laista. Kuitenkin joissakin tapauksissa jddnnosarvo voi olla negatiivinen, ku-
ten silloin, jos tuotannontekija katsotaan ongelmajatteeksi, jonka purkaminen ja kul-
jettaminen maksavat yritykselle. (Puolamaki ym. 2009, 217-218.)

Viimeinen tekija on laskentakorkokanta, jonka vaikutus korostuu pitk&aikaisissa in-
vestoinneissa. Eri ajankohtiin ajoittuvat maksut saadaan vertailukelpoisiksi laskenta-
koron avulla. Laskentakorko madréytyy sen mukaan, mitd pddomaa investointiin
kaytetdan, eli mik& on padoman kustannus. Vieraan pddoman kustannus muodostuu
usein lainan koron ja riskilisan perusteella, kun taas oman padoman kustannus sijoit-
tajien tuottovaatimuksen perusteella. Laskentakorkona voidaan myos kayttaa edellis-
ten kustannusten painotettua keskiarvoa. (Puolamaki ym. 2009, 218; Leppiniemi ym.
2002, 81; Kinnunen ym. 2007, 133.)

5.4.2 Investointilaskelmat

Jotta saadaan tietda, onko investointi tulevaisuudessa kannattava, on sitéd varten luotu
erilaisia laskentakeinoja. Niiden avulla pystytadn laskemaan, mitk4 tekijat vaikutta-

vat investoinnin kannattavuuteen. Yleisimpid investointilaskelmia ovat

nykyarvomenetelma

sisdinen korkokanta

takaisinmaksuajan menetelma

padomantuottoaste (ROI)
(Leppiniemi ym. 2002, 87-95.)

Nykyarvomenetelma tarkoittaa sitd, ettd investoinnin kaikki maksut diskontataan sa-
maan hetkeen, yleisimmin investoinnin hankintahetkeen eli nykyarvoonsa. Diskont-
taamisella tarkoitetaan tulevan rahavirran nykyarvon laskemista. Vuosien kuluessa
tapahtuu positiivia kassavirtoja, kun investointi alkaa tuottaa. Jotta tulevia kassavirto-

ja voidaan verrata investoinnin hankintamenoon, on vuosien aikana saatavat tulot
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diskontattava samaan hetkeen, eli investointivaiheeseen. Jos investoinnin nykyarvo
on positiivinen, investointi tuottaa voittoa. (Ikdheimo, Lounasmeri, & Walden 20009,
215; Sutherland 2004, 151-152.) Diskonttaus tapahtuu investoinnille asetettavaa
tuottovaatimusta vastaavalla laskentakorkokannalla. Nykyarvomenetelmd huomioi

my0s epétasaiset rahavirrat ja yksilolliset olosuhteet. (Leppiniemi 2002, 87-91.)

Sisdisen korkokannan menetelmé on yleisin menetelmd investointilaskelmissa, silla
siind eri ajankohtiin liittyvét erityistekijat on otettu huomioon. Investoinnin siséisella
korkokannalla tarkoitetaan sellaista korkokantaa, jolla investoinnista aiheutuneet
maksut ja tulot ovat yhteensa nolla. (Leppiniemi 2005, 24-25.)Kun sisdinen korko-
kanta on suurempi kuin investoinnin tuottovaatimus, investointi on kannattava. Si-
séinen korkokanta siis kertoo, paljonko investointi tuottaa siihen sijoitetulle pddomal-
le. (Ikdheimo, Lounasmeri, & Walden 2009, 213.)

Takaisinmaksuajanmenetelmé kertoo sen, miten nopeasti investointi maksaa itsensa
takaisin. Laskelma tehd&an vertaamalla, milloin investoinnin tuottama rahavirta on
samansuuruinen investoinnin hankintamenon kanssa. Takaisinmaksuajanlaskelma
tehdaan joko diskontatuilla tai diskonttaamattomilla kassavirroilla. T&mé menetelma
on vaivattomin laskea, mutta se ei huomioi takaisinmaksuajan jélkeisia kassavirtoja.
(Ik&heimo, Lounasmeri, & Walden 2009, 213.)

Padomantuottoaste (Return on Investment) eli ROI vertaa investoinnin tuottamia kas-
savirtoja sen sitomaan pddomaan. Se lasketaan jakamalla investoinnin vuosittainen

nettotulos investoituun pddomaan. (Leppiniemi ym. 2002, 93-94.)

Kuten jo aikaisemmin todettiin, epdonnistunut investointi voi vaarantaa yrityksen
toiminnan. Kuitenkin liiketoimintaan kuuluu aina epévarmuus tuotoista eli riski.
Keskeisin epdvarmuus investoimisessa sisaltyy sen nettotuloihin ja investoinnin pito-
aikaan. Riski ei kuitenkaan aina tarkoita negatiivista, vaan tulema voi olla myos posi-
tilvinen. Toisin sanoen arvioidut kustannukset voivat osoittautua lilan suuriksi tai
investoinnista saadut tulot liian pieniksi. Epdvarmuuden eli riskin huomioimiseksi on
kehitetty menetelmid. (Kinnunen ym. 2007, 139.) Tunnetuin néistd menetelmista on
herkkyysanalyysi. Herkkyysanalyysissa keskeisia tekijoitd muuttamalla ndhdaan,

mitka tekijat ovat kriittisimpia investoinnin kannattavuuden kannalta. Herkkyysana-
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lyysi toteutetaan laskemalla investoinnin nykyarvo esimerkiksi erilaisilla kassavir-
roilla, eli muuttamalla alkuperdistd suunniteltua kannattavuutta epéedullisempaan
suuntaan, jolloin voidaan selvittdad, mika vaikutus muutoksella on investoinnin ar-
voon. (Puolaméki ym. 2009, 25; Bierman ym. 2007, 46-47.) Herkkyysanalyysi luo-
daan usein siksi, ettd investoinnin I&htttiedot eivat ole aina taysin luotettavia (Jor-
makka, Koivusalo, Lappalainen, & Niskanen 2009, 238).

5.5 Finanssikriisin vaikutus investointeihin

Suomen Yrittdjien, Finnvera Oyj:n seka tyo- ja elinkeinoministerion tekema pk-
yritysbarometrin mukaan yritysten investointisuunnitelmat ovat vield varovaisia,
vaikka kasvuodotukset ovat jo finanssikriisia edeltavalla tasolla. Tarve ulkopuoliselle

rahoitukselle on hieman laskenut entisesta. (Finnveran www-sivut 2010.)

Pk-yritysbarometrin mukaan joka neljas pk-yritys suunnittelee hakevansa ulkoista
rahoitusta seuraavan vuoden aikana. Rahoituksen tarpeeseen p&asyyna ei kuitenkaan
ole investoinnit, vaan tarkein syy rahoituksen hankkimiseen on kayttépaadoman tarve.
Toiseksi tarkeimmaksi syyksi ulkoisen rahoituksen hankkimiseen nousi kone- ja lai-
tekannan laajennusinvestoinnit. Pk-yritysten paarahoittajina ovat barometrin mukaan
edelleen pysyneet pankit ja niiden rooli on vahvistunut. Viimeisen vuoden aikana
ulkoista rahoitusta hakeneista yrityksistd 77 % haki rahoituksena pankeista. Myds
pk-yritysten kiinnostus padomasijoittajia kohtaan on noussut, varsinkin kasvuhakui-
simmilla yrityksilla. N&ma yritykset ovat myds kiinnostuneimpia Finnveran tarjoa-
mista lainoista ja takauksista. Finnveran rahoituksen kysyntd on ollut vakaassa nou-
sussa padkaupunkiseudulla, Varsinais-Suomessa, Satakunnassa, Keski- ja Pohjois-

Pohjanmaalla sek& Kainuussa. (Finnveran www-sivut 2010.)

Vuonna 2009 tehdyn Varsinais-Suomen maakuntaennusteen mukaan Vakka-Suomen
alueen yrityksista 20 prosenttia uskoo investointien kasvavan vuonna 2010 ja 18 pro-
senttia uskoo niiden laskevan. Loput 62 prosenttia uskoo investointien pysyvan sa-
moissa lukemissa. Suurimmat kasvuodotukset olivat Turunmaalla, jossa 28 prosent-
tia uskoi investointien kasvavan ja pienimmat Salonseudulla, jossa ndin uskoi vain

15 prosenttia vastaajista. Toimialakohtaisesti suurimmat kasvuodotukset olivat maa-
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kala- ja riistataloudessa seké teollisuudessa, joissa prosentit olivat 26 ja 25. Véhiten
investointien kasvuun uskoivat palvelualan yritykset 14 prosentilla. (Varsinais-

Suomen maakuntaennuste vuodelle 2010.)
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6 INVESTOINTIEN RAHOITUS

6.1 Oma javieras pddoma

Rahoitusta yritys voi hankkia joko oman pddoman tai vieraan padoman eli lainarahan
muodossa. Oma padoma voidaan jakaa sisdiseen ja ulkoiseen omaan p&aomaan. Si-
séisella tarkoitetaan liiketoiminnasta voittona saatua kassavirtaa eli tulorahoitusta ja
ulkoisella osakkeita myymalla eli osakeannein hankittua padomaa. Alla oleva kuvio
(Kuva 4) selventéé tata jakoa. (Knlpfer & Puttonen 2004, 20.)

Yrityksen rahoitus

\

Vieras padaoma Oma paaoma
Sisdinen oma Ulkoinen oma
padaoma padaoma

Kuva 4. Yrityksen padomalajien muodostuminen. (Kniupfer & Puttonen 2004,
20).

Investointiin sitoutuneella pddomalla on olemassa kustannus riippumatta siitd, misté
padoma on lahtoisin. Investoinnin rahoitukseen kaytettdvan pddoman kustannukset
vaikuttavat investoinnin tuottovaatimukseen. Kuten &sken todettiin, rahoitus voidaan
hankkia joko oman p&&doman tai vieraan pddoman muodossa. Néilla kahdella muo-
dolla on omat piirteensd, jotka vaikuttavat niilla rahoitettuihin investointien tuotto-
vaatimuksiin. Molemmilla muodoilla on omat hyvat puolensa, jonka johdosta kum-
pikaan niisté ei ole ylivertainen rahoitusmuoto. Alla oleva taulukko (Taulukko 2) ku-
vaa oman ja vieraan pddoman padpiirteitd, jotka vaikuttavat siihen, mihin sijoittaja
varansa sijoittaa. Oma padoma on usein sijoittajalle riskisempi tuottokohde kuin vie-
ras padoma, mutta toisaalta se voi olla myo6s tuottoisampi. Vieraan pddoman korko
on sovittu sopimuksessa ja se on Kiinted huolimatta siitd, tuottaako yritys tuottoa vai

tappiota. Osakesijoituksen arvo taas voi nousta jyrkasti ja sille voidaan maksaa osin-
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koa hyvésté tuloksesta. Toisaalta osakkeen arvo voi myos laskea. (Knipfer & Putto-
nen 2004, 20-21; Leppiniemi & Puttonen, 2002, 122.)

Taulukko 2. Oman ja vieraan padoman paapiirteet. (Knipfer & Puttonen 2004,
21; Leppiniemi & Puttonen 2002, 122).

Rahoitusmuotoa, joka siséltdd sek& vieraan ettd oman p&doman piirteitd, kutsutaan
vélirahoitukseksi eli mezzanine financingiksi. (Leppiniemi & Puttonen, 2002, 184).
Vdlirahoitusinstrumentit eivat ole selvasti omaa tai vierasta pddomaa. Vélirahoitusin-
strumentteja ovat optiolaina, vaihtovelkakirjalaina, pddomalaina ja etuosake. Esimer-
kiksi pddomalaina on vieraan pddoman kaltainen takaisinmaksettavuutensa ja korolli-
suutensa vuoksi, mutta sen takaisinmaksun ja koron suorittamisen edellytykset ovat

oman padoman kaltaiset. (Leppiniemi 2002, 68-69.)

6.2 Rahoitusmarkkinat

6.2.1 Rahoitusmarkkinoiden toiminta

Kansantaloudessa joillakin toimijoilla tulot ovat suuremmat kuin menot, jolloin syn-
tyy rahoitusylijaédmaé. Rahoitusalijddméksi kutsutaan sitd, kun menot ovat suurem-
mat kuin tulot, eli rahaa ei jaa saastoon. Ylijagdmésektorin varat ohjautuvat rahoitus-

markkinoiden ja rahoituksen valittgjien kautta alijadmésektorille. (Koskela ym. 2009,
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72.) Tyypillisen rahoitusalijgdmasektorin muodostavat yritykset, joiden tulot eivéat
kata investointeja. (Pekkarinen & Sutela 2004, 104). Rahoituksen vélitt4jia ovat pan-
kit, vakuutusyhtiét, muut luottolaitokset, sijoitusrahastot ja vakuutusyhtiot. (Knipfer
ym. 2004, 43-44). Rahoituksen vélittajia k&ydaan l&pi tdssa opinndytetydssa lapi
myOhemmin omassa kappaleessaan. Alla oleva kuvio (Kuva 5) selventdd varojen

kulkua rahoitusmarkkinoilla.

Rahoitus-
markkinat

Ylijaamasektori Alijaimasektori

Rahoituksen
valittdjat

Kuva 5. Rahoitusmarkkinoiden kiertokulkukaavio. (Knupfer & Puttonen, 2004,
35)

Rahoitusmarkkinoiden ensisijainen tehtéva on allokoida varoja yli- ja alijgd@masekto-
rin valilla niin tehokkaasti kuin mahdollista. Tehokkuudella tarkoitetaan sitd, etta yli-
jddmavarat saadaan edullisesti ja mahdollisimman nopeasti alijagdmasektorin kayt-
toon. Toinen rahoitusmarkkinoiden tehtévé on valittaa sitd informaatiota sijoittajille,
joka vaikuttaa heidan sijoituspaatoksiinsa. Né&in sijoittajat pystyvat itse paattelemaan,
mika sijoitus on kannattava. Rahoitusmarkkinoiden kolmas tehtdva on parantaa ra-
hoitusvaateiden likvidisyytta eli rahaksi muutettavuutta. Nain ollen ajallisesti pitkiin
kohteisiin on helpompi sijoittaa, kun sijoittaja pystyy realisoimaan velkakirjansa tai
myymaén osakkeensa pois, jos han niin haluaa, ennen kuin projekti on saatu paatok-
seen. Neljas rahoitusmarkkinoiden tehtévé on riskin hajauttaminen, sill4 sijoittami-
nen vain yhden yrityksen osakkeisiin, on sijoittajalle suuri riski. Hajauttaminen voi
kuitenkin tulla sijoittajalle kalliiksi, joten helpompaa ja edullisempaa on sijoittaa

salkkuun, joka on jo valmiiksi hajautettu. (Leppiniemi ym. 2002, 12-14.)

Rahoitusmarkkinat jaetaan kahteen osaan rahoitusinstrumenttien mukaan. Raha-

markkinat siséltavat alle vuoden mittaiset rahoitusvaateet ja yli vuoden mittaiset inst-
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rumentit kuuluvat pddomamarkkinoille, kuten alla olevasta kuviosta (Kuva 6) kay
ilmi. Pddomamarkkinat jakaantuvat vield itsessddn kahteen ryhméan. (Leppiniemi
ym. 2004, 75).

Rahoitusmarkkinat

|
l |

Rahamarkkinat Paaomamarkkinat

Pitkan koron markkinat Osakemarkkinat

Kuva 6. Rahoitusmarkkinoiden rakenne. (Knipfer & Puttonen, 2004, 38)

Jako voidaan tehdd my6s primééri- ja sekundaarimarkkinoihin. Primaari- eli ensisi-
jaismarkkinoilla yritykset hankkivat uutta omaa pd4domaa ja vierasta pddomaan esi-
merkiksi osakeannilla ja velkakirjoilla. Sekund&ari- eli toissijaismarkkinoilla tarkoi-
tetaan osakkeiden ja velkakirjojen jalkimarkkinoita. Jalkimarkkinoilla osakeporssissa
kohtaavat yritysten osakkeiden ostajat ja myyjat. (Knupfer ym. 2004, 37.) Rahoitus-
markkinoilla tarkoitetaan siis raha- ja padomamarkkinoita, joissa rahan kysynta ja

tarjonta kohtaavat. (Miettinen, Linnosmaa & Kannisto, 2010, 245).

6.2.2 Rahamarkkinat

Rahamarkkinoiksi siis kutsutaan alle vuoden mittaisia rahoitusinstrumentteja. (Knip-
fer ym. 2004, 38). Tama tarkoittaa sit4, ettd velkakirjat ovat enimmilldén 12 kuukau-
den kestoisia. Velkakirjat saavat nimensa velallisen eli liikkeellelaskijan mukaan ja
niissa on aina maadriteltyna laina-aika, koronmaksutapa, korkojaksojen pituus, velan
mahdollinen vakuus sekd muut keskeiset oikeudet ja velvollisuudet, jotka sitovat
osapuolia. Rahamarkkinainstrumentit ovat sellaisia sopimuksia, jotka voidaan myyda

eteenpdin ennen erdédntymistadén. (Miettinen ym. 2010, 245.)

Rahamarkkinat sopivat rahoitusratkaisuksi silloin, kun yritys, yhteiso tai valtio tarvit-

see vierasta pddomaa lyhytaikaisen rahantarpeen ratkaisemiseksi. Suurimman osan
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rahamarkkinoista muodostavat pankkien sijoitustodistukset, mutta valtion liikkeelle-
laskemien velkakirjojen osuus on kasvanut huomattavasti viime aikoina. (Leppiniemi
ym. 2002, 27.) Velallinen merkitsee velkakirjat taseeseen lyhytaikaiseksi vieraaksi
paddomaksi, kun taas sijoittajalle kyseesséa on korkosijoitus. (Miettinen ym. 2010,
245).

6.2.3 Padomamarkkinat

Padomamarkkinat jaetaan kahteen osaan pitkan koron eli joukkovelkakirjamarkki-
noiksi ja osakemarkkinoiksi. Joukkovelkakirjoihin sijoittajat saavat vuosittain maaré-
tyn koron ja pddoma maksetaan takaisin joko laina-ajan péattyessa tai vuosittaisina
lyhennyksind. Tunnetuimpia joukkovelkakirjoja ovat valtion obligaatiolainat, mutta
joukkovelkakirjoja laskevat liikkeelle my6s rahoituslaitokset ja suuret yritykset.
(Koskela ym. 2009, 73-74) Joukkovelkakirjat ovat jalkimarkkinakelpoisia, eli niit4
voidaan myyda ja ostaa lainan liikkeellelaskusta aina lainan takaisinmaksuun asti.
(Leppiniemi ym. 2002, 30)

Toisen osan pddomamarkkinoista muodostaa osakemarkkinat, joka on oman paa-
oman ehtoista rahoitusta. Osakekauppaa kaydaén padsaantoisesti porssissd, vaikka
porssin ulkopuolelle j&a suurin osa Suomessa toimivista yrityksistd. N&in siksi, etta
porssin ulkopuolella ostaja ja myyjéd harvoin kohtaavat. Yrityksen myytya osakkei-
taan, se saa omaa padomaa, joka sijoitetaan yritykseen maaradmattomaksi ajaksi.
Néin ollen kyse on yli vuoden mittaisesta rahoitusinstrumentista. Osakkeen ostanut
sijoittaja voi kuitenkin myyd& sen eteenpdin jalkimarkkinoilla. (Kntpfer ym. 2004,
41-42.)

Padomamarkkinainstrumentit eroavat rahamarkkinainstrumenteista siis kestoltaan,
mutta my0s tuottotavaltaan. Padomamarkkinainstrumenteille ei aina makseta korkoa,
vaan tuotto voi muodostua toisella tavoin. Sijoittaja ostaa arvopaperin alle sen nimel-
lisarvon ja saa myOhemmin lainan er&antyessa arvopaperin nimellisarvon. Tallgin

naiden erotus muodostaa sijoittajan saaman tuoton. (Leppiniemi ym. 2002, 27-28.)
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6.3 Rahoituksen valittajat

Pankit ovat yleisimpid rahoituksen valittdjid. Ne ottavat vastaan talletuksia, jotka ne
lainaavat eteenpéin luottoina yrityksille, kotitalouksille ja kunnille. Pankkien tehta-
viin kuuluu my6s maksuliikenteen hoitaminen, omaisuudenhoitopalvelut, raha- ja
valuuttamarkkinakaupan hoito seka sijoitus-, rahoitus- ja neuvontapalvelut. Viime
aikoina kilpailun Kiristyessa pankeista on muodostunut finanssitavarataloja, jotka tar-

joavat edellisten lisdksi esimerkiksi vakuutuspalveluita. (Knlpfer ym. 2004, 44.)

Vakuutuslaitokset, kuten vakuutusyhtiot, eldkesaatiot, eldkekassat ja vahinkovakuu-
tusyhdistykset, saavat tulojaan saannollisesti vuosittain vakuutuksenottajan maksaes-
sa vakuutusmaksujaan. Kuitenkaan vakuutuskorvaukset eivat valttdméatta lankea
maksettaviksi ldhiaikoina, joten saadut varat vakuutuslaitokset sijoittavat eteenp&in
kattaakseen vastuuvelan ja pystydkseen tulevaisuudessa maksamaan korvauksia.
(Knupfer ym. 2004, 44.)

Julkinen valta tdydent&4 rahoitusmarkkinoita erityisluottolaitoksilla myéntéen laino-
ja, takauksia ja avustuksia esimerkiksi aloittaville tai kansainvalistyville yrityksille.
Erityisluottolaitoksia ovat muun muassa Finnvera Oyj, Sitra ja Tekes. (Leppiniemi
2005, 152.)

Muut luottolaitokset, kuten rahoitusyhtiot, eivat saa ottaa vastaan talletuksia, vaan ne
hankkivat rahoitukseen tarvitsemansa varat lainan muodossa pankeilta tai laskemalla
liikkeelle joukkovelkakirjoja. Luottolaitokset ovat erikoistuneet usein tiettyihin teh-
taviin. Edelld mainittu rahoitusyhtio rahoittaa tavallisesti luottokortti- ja osamaksu-
kauppaa. Kiinnitysluottolaitokset taas ovat erikoistuneet myontamaan pitkdaikaisia
luottoja kiinnitysvakuutta vastaan, kuten asuntorakentamiseen tai yritysten investoin-
teihin. (Koskela ym. 2009, 74.)

Venture capital -toimintaa kutsutaan padomasijoitustoiminnaksi. Pd&omasijoittajat
tekevat sijoituksia sellaisiin yrityksiin, joiden toimintaa ne pyrkivat kehittdméaan.
Suomessa padomasijoitustoimintaa harjoittavat sek& julkisrahoitteiset ettd yksityiset
yhtiét. Pddomasijoitustoimintaa harjoittavat myos yksityishenkilot, joita kutsutaan

yleisesti business-enkeleiksi. (Leppiniemi 2005, 154.)
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Yrityksen rahoitusmahdollisuudet kasvavat yrityksen liikevaihdon kasvamisen my6-
t4. Alkuvaiheessa yritykset hankkivat usein julkista rahoitusta ja avustuksia, silla lii-
ketoiminnan riski on niin korkea, etteivat yksityiset rahoittajat uskalla lahted mu-
kaan. Toimintaa rahoitetaan myos yrittajan omalla rahoituksella sek& pankkilainoilla
siind madrin kuin yritykselld on vakuuksia lainojen katteeksi. (Martikainen ym. 2006,
39.)

Yritystoiminnan kehittyessa liikevaihto kasvaa, jolloin rahoitusmahdollisuuksia on
enemman. Pddomasijoittajat ovat usein kiinnostuneita sijoittamaan yritykseen, jonka
liikeidea on kehityskelpoinen ja jolla on kasvumahdollisuuksia. My6s julkinen listau-
tuminen voi avata yritykselle uusia rahoitusmahdollisuuksia. (Martikainen ym. 2006,
40.)

6.4 Rahoitusmuodot

6.4.1 Rahoitus omalla pddomalla

Yrityksen oman pddoman rahoitus on siis joko tulorahoitukseen perustuvaa siséista
rahoitusta tai yrityksen osakeantiin perustuvaa ulkoista rahoitusta. Toisin kuin usein
ajatellaan, myds tulorahoituksella on kustannuksensa. Vaikka tulorahoitus ei aiheuta
liikkeeseenlaskukustannuksia, rahalla on aina vaihtoehtoiskustannuksensa. Sijoittajat
odottavat, ettd ne voittovarat, joita yritys ei maksa osinkoina, tuottavat yrityksessé
paremmin kuin se kohde, mihin sijoittaja voisi vaihtoehtoisesti varat sijoittaa. (Kntp-
fer ym. 2004, 23.)

Osakeyhtio voi hankkia oman padoman ulkoista rahoitusta laskemalla liikkeeseen
osakkeita. Osakkeen mukana yritys luovuttaa sijoittajalle oikeuden mahdolliseen
osinkoon, &&nivaltaa yhtiokokouksessa, etuoikeuden uusien osakkeiden merkitsemi-
seen osakepd&doma korotettaessa ja oikeuden jako-osaan, mikéli yhtié puretaan. (Mar-
tikainen ym. 2006, 41-42.) Erityisesti perheyrityksille tulorahoitus on ainut oman
padoman rahoitusvaihtoehto, silla ne eivét useinkaan halua luovuttaa edelld mainittu-

ja oikeuksia ulkopuolisille (Kntpfer ym. 2004, 26).
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6.4.2 Rahoitus vieraalla padomalla

Yrityksen vieras pddoma eli lainarahoitus voidaan jakaa kahteen joukkoon, tilimuo-
toisiin ja markkinaperusteisiin lainoihin. Tilimuotoinen laina on jalkimarkkinakelvo-
tonta, eli lainan myontéja on sitoutunut siihen koko laina-ajan. Markkinaperusteiset
lainat taas ovat jalkimarkkinakelvollisia, jolloin niilld voidaan kdyd& kauppaa, eika
yritys voi aina tiet&d, kuka sen hetkinen velkoja on. (Leppiniemi 2005, 90-91.) Tili-
muotoisia lainoja myontévat edelld mainitut erityisluottolaitokset, vakuutusyhtiot,
pankit ja rahoitusyhtiot. Myos erilaiset avustukset ovat tilimuotoisia. (Hoffrén 1993,
349.)

Tilimuotoiset lainarahoitukset ovat siis jalkimarkkinakelvottomia, eli velkoja pysyy
koko laina-ajan samana. Tilimuotoisille lainoille on yleista korollisuus ja vakuudelli-
suus. Yleisimpid tilimuotoisia luottoja ovat pankkien ja vakuutusyhtididen myonté-
mat lainat. Pankkilainat ovatkin yritysten tyypillisin vieraan pddoman ldhde. Lainat
ovat pankin ja yrityksen valista kauppaa ja lainojen saatavuus ja ehdot perustuvat
pitkalti pankin ja yrityksen véliseen aikaisempaan suhteeseen. Lainasta perittavé
korko riippuu myos yrityksen vakuuden laadusta. Kuitenkin luotonantajan lahtokoh-
tana on, ettei vakuutta tarvitsisi realisoida. Lainat ovat yleensa euromaaréisia, mutta
my0s erilaisia valuuttaluottoja on saatavilla. Euron kéyttéonoton myo6ta on ulkomai-
sen rahoituksen kysynta kasvanut. (Leppiniemi 2005, 91; Suomen yrittajien www-
sivut 2010.)

Vakuutusyhti6lainat ovat vakuutusyhtididen myontdmié luottoja. Yleisin luottomuo-
to on eldkevakuutusyhtididen myontdma TEL-takaisinmaksulaina, jota mydnnet&én
TEL-maksukertyman perusteella, joten ne ovat yrittgjan kaytettavissa vasta joidenkin
vuosien péastd yrittgjatoiminnan alkamisesta. TEL-lainat soveltuvat hyvin pitkaai-
kaiseen rahoitukseen ja ovat hinnaltaan melko edullisia. Vakuutusyhtiot tarjoavat
my0s erilaisia sijoituslainoja, joiden laina-aika on hieman lyhyempi kuin TEL-
lainojen. Vakuutusyhtiot voivat vaatia lainoille erilaisia vakuuksia, kuten pankki- tai
Finnveran takauksia. Myds vakuutusyhtididen myontamissé lainoissa korko riippuu
paljon vakuuden kattavuudesta. (Leppiniemi 2005, 91; Suomen Yrittdjien www-sivut
2010.)
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Vaikka aloittavien pk-yrityksien investointeja pidetdan koko maailmassa kansantalo-
uksien kulmakiving, ne ovat usein lilan epdvarmoja sijoituskohteita markkinaperus-
teisten rahoittajien ndkokulmasta. Namé yhteiskunnan kannalta merkittavat inves-
toinnit jaisivat tekemattd, jos julkinen valta ei taydentdisi riskirahoituspalveluita, ris-
kirahoituksia ja takauksia. (Martikainen ym. 2006, 76—77.) Suomessa julkista rahoi-
tusta tarjoavat esimerkiksi Finnvera Oyj, Teollisen yhteistyon rahasto Oy Finnfund,
Tekes, ELY-keskukset, Kuntarahoitus ja Pohjoismaiden investointipankki. Na&ista
esimerkiksi Finnvera Oyj tarjoaa kokonaisrahoitusratkaisuja, jotka koostuvat Finnve-
ra-konsernin omista tuotteista sek& muiden julkisten ja yksityisten rahoittajien palve-
lutarjonnasta. Tama tarkoittaa kaytannossa sitd, ettd yritys voi esimerkiksi hakea
Finnvera Oyj:lté takausta yksityiseltd luottolaitokselta haettavaan luottoon. (Elinkei-
noeldman keskusliiton www-sivut 2010.) Finnveran mydntdmia lainoja ovat esimer-
kiksi naisyrittgjalaina ja ympérist6laina (Finnveran wwwe-sivut 2010). Tekes eli tek-
nologian ja innovaatioiden kehittdmiskeskus myontaa rahoitusta tutkimus-, kehitys-
ja innovaatiotoimintaan ja sen rahoitusta voivat saada yritykset ja julkiset toimijat.
Rahoitusta Tekes voi myontédd kohtuullisiin ja hyvin perusteltuihin tutkimuksen ja
kehityksen kustannuksiin. Té&llaisia kustannuksia ovat esimerkiksi palkat sivukului-
neen, laitekustannukset ja ostettavat ulkopuoliset palvelut, kuten tutkimusty6. Rahoi-
tus maksetaan avustuksena tai lainana tai ndiden yhdistelména riippuen projektin

luonteesta. (Tekesin www-sivut 2010.)

Rahoitusyhtiot tarjoavat pankkirahoitusta tdydentavaa rahoitusta ilman pankkiluotol-
le ominaisia vakuuksia ja rahoitettava kohde toimii yleensa vakuutena. Ne kuuluvat
usein pankkikonserneihin, mutta ovat niista erillisid yrityksid. Rahoitusyhtididen
toimintamuotoja ovat leasing-, factoring-, investointi-, ostolasku-, varasto-, sopimus-
ja osamaksukaupan rahoitus. Koneita ja laitteita voidaan siis hankkia rahoitusyhtioi-
den kautta esimerkiksi osamaksukaupalla tai leasingsopimuksilla, jolloin vakuutena

toimivat hankinnan kohteina olevat koneet tai laitteet. (Hoffrén 1993, 357.)

Jalkimarkkinakelpoisia vieraan pddoman instrumentteja lasketaan liikkeeseen rahoi-
tusmarkkinoille. Rahamarkkinoilla tyypillisin velkapaperi on pankin liikkeelle las-
kema sijoitustodistus. Yritysten liikkeelle laskemaa arvopaperia kutsutaan yritysto-
distukseksi ja kunnan kuntatodistukseksi. N&iden osuus Suomessa on kuitenkin hy-

vin véhdinen. Padomamarkkinoilla myytévien joukkovelkakirjojen keskimdaardinen
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juoksuaika on kahdesta kymmeneen vuotta. Joukkovelkakirjoja liikkeelle laskevat
pankit, valtiot ja yritykset, mutta suurin osa liikkeelle lasketuista joukkovelkakirjois-
ta on valtion obligaatiolainoja. (Leppiniemi 2005, 92-94.) Muita joukkovelkakirjoja
ovat padomalaina, debentuurilaina sekd vaihtovelkakirja- ja optiolaina (Tikka &
Haapaniemi 1999, 70-72).

6.4.3 Padomasijoitus rahoitusléhteena

Yritys voi hankkia rahoitusta myos padomasijoittajilta. P4domasijoittajat tekevat si-
joituksia sellaisiin julkisesti noteeraamattomiin yrityksiin, joilla on hyvét kehitty-
mismahdollisuudet. P4domasijoittajasta ei tule pysyvaa omistajaa, vaan se pyrkii ir-
tautumaan yrityksesta sovitun suunnitelman mukaisesti. P4domasijoitukset tehdaén
yleensé oman padomanehtoisesti, merkitsemall& osakkeita osakepddoman korotuk-
sessa, mutta myos vaihtovelkakirjalainat ja muut lainat sekd mezzanine- eli vélirahoi-
tusinstrumentit ovat hyvin yleisia. Sijoitusten koot vaihtelevat yleens& 0,1 ja 5 mil-
joonan euron valillg, mutta joskus sijoitukset voivat olla huomattavasti suurempiakin.
Padomasijoittajan saama tuotto muodostuu yrityksen menestymisen myoté, ja se rea-
lisoituu vasta irtautumisvaiheessa. (Suomen padomasijoitusyhdistys ry:n www-sivut
2010.)

Suomen padomasijoitusyhdistys ry:n jaseniksi kuuluu kaikkiaan 40 erilaista pgdoma-
sijoitusyhtiotd, joista nelja on julkisrahoitteista ja loput 36 yksityistd. Suomessa toi-
mivia valtiovallan alaisuudessa toimivia pgdomasijoitusyhtioitd ovat Sitra, Veraven-
ture Oy, Nordia Management Oy ja Suomen Teollisuussijoitus Oy. (Suomen p&éa-
omasijoitusyhdistyksen www-sivut 2010.) Sitra, eli Suomen itsendisyyden juhlara-
hasto, on itsenéinen julkisoikeudellinen rahasto, jonka tavoitteena on edistéa yhteis-
kunnan hyvinvointia eduskunnan valvonnassa. Esimerkiksi Sitra tekee pddomasijoi-
tuksia yrityksiin, joilla pitdd olla mahdollisuus, kyky ja halu kasvaa myos kansainvé-
lisille markkinoille. (Sitran www-sivut 2010.) Yksityisid padomasijoitusyhtititd ovat
muun muassa Tutor Invest Oy, Inventure Oy ja Pohjola Capital Partners Oy. Yksityi-
set sijoitusyhtiot hankkivat rahoituksensa usein institutionaalisilta sijoittajilta (kuten
elakeyhtiot) ja osallistuvat rahoittamansa yrityksen strategiseen suunnitteluun ja aut-
tavat yritystd strategian toteuttamisessa. (Suomen pddomasijoitusyhdistys ry:n www-
sivut 2010.)
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6.5 Rahoituksen riskit

Liiketoiminnan tuottoihin kohdistuvaa mitattavaa epdvarmuutta kutsutaan riskiksi.
Riskit jaetaan vahinkoriskeihin, taloudellisiin riskeihin ja operationaalisiin riskeihin.
Yleensa riski ymmarretddn vain uhaksi, eikd sen positiivista merkitysta huomioida.
Kuitenkin taloudelliset riskit ovat kaksipuolisia, eli taloudellisiin riskeihin sisaltyy
seka tappion ettd voiton mahdollisuus. (Puolaméki & Ruusunen 2009, 25.)

Taloudelliset riskit siséltavéat siis sekd voiton ettd tappion mahdollisuuden. Taloudel-
liset riskit voidaan jakaa rahoitusriskeihin ja liiketoiminnan riskeihin, joista ensin
mainittu maksuvalmiusriskeihin, luottoriskeihin ja markkinariskeihin. Maksuvalmi-
us- eli likviditeettiriski tarkoittaa esimerkiksi sitd, ettei yrityksen varoja voida sijoit-
taa pitkaksi aikaa, vaikka tuotto olisikin hyva, silld yritykselld on oltava likvidej4 eli
nopeasti rahaksi muutettavaa omaisuutta, jotta se selviytyy maksuun tulevista si-
toumuksistaan. Luottoriski taas on riski siité, ettd velallinen ei pysty suoriutumaan
maksuistaan, esimerkiksi asiakkaan maksukyky on huomattavasti heikentynyt suh-
dannevaiheiden vuoksi. (Kokkonen 1993, 44-45.)

Markkinariskit jakaantuvat neljdédn osaan: Korkoriskeihin, valuuttariskeihin, hyody-
kehintariskeihin ja osakesijoitusten hintariskeihin (Puolaméki & Ruusunen 2009, 25—
26). Tarkeimpi& ndista ovat valuutta- ja korkoriski. Korkoriski sisaltdd korkomuutos-
ten vaikutukset yrityksen tuloksessa ja arvossa. Maksuvalmiuden heikkeneminen voi
johtaa siihen, ettd uuden luoton korkotaso on huomattavasti aikaisempaa luottoa kor-
keampi. Korkoriski voi syntyd myos silloin, jos investointilaskelmat on tehty kiinteaé
laskentakorkoa kayttéen ja rahoitus kuitenkin otetaan vaihtuvakorkoisella luotolla.
Valuuttariski eli kurssiriski johtuu valuuttamadréisesta toiminnasta ja se voi kohdis-
tua sekd saataviin ettd velkoihin. (Kokkonen 1993, 44-45.) Alla oleva kuvio (Kuva

7) selventa taloudellisten riskien jakoa.
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Taloudelliset riskit

|
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Rahoitusriskit Liiketoiminnan riskit
|
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Maksuvalmiusriski Luottoriski Markkinariskit
[
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Korkoriskit Valuuttariskit Hyodykehintariski Osakfesuo!tu:sten
hintariski

Kuva 7. Taloudelliset riskit.

Koska rahoitusriski aiheutuu vieraan padoman kayttamisesta yrityksen rahoituksessa,
siséltyy se monen yrityksen liiketoimintaan. Yritys voi kuitenkin varautua korkoris-
keihin erilaisilla korkosuojaustuotteilla, joita muun muassa pankit tarjoavat. N&ita
tuotteita ovat koronvaihtosopimukset, korkokatot, korko-optiot seka takaisinmaksu-
turvat. Tuotteita usein myds raataloidaan yrityksen tarpeiden mukaan. Koronvaihto-
sopimuksessa korko pysyy samana koko sopimusajan, jolloin yritys tietéa tulevat
korkokulunsa jo ennalta. Korkokatto taas antaa turvan korkojen nousua vastaan, mut-
ta mahdollistaa tdyden hyddyn korkojen laskusta. (OP-Pohjolan www-sivut, Nordean

www-sivut 2010.)
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7 TUTKIMUSMENETELMA JA AINEISTON KERUU

7.1 Kvantitatiivinen tutkimus

Kvantitatiivinen tutkimus on niin sanottu maaréllinen tutkimus, jossa asioita selvite-
taan lukumadrin ja prosenttiosuuksin, ja niitd havainnollistetaan erilaisin taulukoin ja
kuvion. Tavoitteena on myos loytaa eri asioiden vélilla vallitsevia riippuvuuksia. Ai-
neisto kootaan standardoidulla tutkimuslomakkeella, jossa on yleensa valmiina vas-
tausvaihtoehdot, ja tutkimus toteutetaan joko posti-, puhelin- tai www-kyselyna.
(Heikkila, T. 2008, 16-18.) Kyselytutkimukseen liittyy aina epavarmuuksia, kuten
vastaajien rehellinen ja huolellinen vastaaminen kyselyyn sek& kysymysten vaa-
rinymmarrys, joihin kyselyn laatijan on mahdoton jalkikéateen vaikuttaa. Myos vas-
taamattomuus, eli kato, voi jossain kohdin nousta suureksi. (Hirsjarvi, S., Remes, P.
& Sajavaara, P. 2007, 190.)

Kvantitatiivinen tutkimus voidaan tehda joko kokonais- tai otantatutkimuksena. Ko-
konaistutkimuksessa tutkitaan jokainen perusjoukon jasen. Tama on mahdollista sil-
loin, kun perusjoukko on pieni. Jos perusjoukko on hyvin suuri, voidaan tehd& otan-
tatutkimus, jolloin perusjoukosta valitaan otos, joka edustaa pienoiskuvana perus-
joukkoa. T&md siksi, ettd otos sisaltéisi samat ominaisuudet kuin perusjoukko, jolloin
otantatutkimuksesta saadut vastaukset kuvastaisivat mahdollisimman tarkasti perus-
joukolta saatavia vastauksia. (Hirsjarvi ym. 2007, 174-175; Heikkild 2008, 33-34.)
Otanta voidaan tehda neljalla eri tavalla. Naita ovat yksinkertainen satunnaisotanta,
systemaattinen otanta, ositettu otanta ja ryvésotanta. Satunnaisotanta, jota kaytettiin
my0s tassd opinndytetyodssa, perustuu siihen, ettd jokaisella perusjoukon yksikolla on
yht& suuri todenndkoisyys tulla valituksi otokseen. Otoskoon valintaan vaikuttavat
tutkimuksen tavoitteet, haluttavien tunnuslukujen tarkkuus, muuttujien lukumaara ja

perusjoukon homogeenisuus. (Heikkild 2008, 36-39.)

Tutkimusmenetelméksi valittiin kvantitatiivinen tutkimus, jotta saatiin mahdollisim-
man suuri otos vakkasuomalaisista pk-yrityksistad. Kvalitatiivinen tutkimus olisi vie-
nyt paljon aikaa, eikd kaikkia vastaajia olisi valttamatta pystynyt haastattelemaan

henkilokohtaisesti, vaikka toisaalta henkilokohtainen haastattelu olisi minimoinut
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kysymysten vaarinymmartamisen riskin. Tutkimus toteutettiin otantatutkimuksena,
eli valittiin otos perusjoukosta, joka tassa opinnaytetytssa koostuu vakkasuomalaisis-
ta pk-yrityksistd. Yrityksid valitsin satunnaisesti, kuitenkin niin, ettd perusjoukon
ominaisuudet sailyivat otoksessa. Tama varmistettiin siten, ettd yrityksid poimittiin
kyselyyn Vakka-Suomen Yritysrekisteristd toimialan ja paikkakunnan mukaan. Nain
varmistettiin, ettd elinkeinorakenne pysyi otoksessa samana kuin perusjoukossa ja

my0s yritysten maara per paikkakunta pysyi suhteellisen samana.

7.2 Kyselylomakkeen laatiminen

Kyselylomakkeen laatiminen vaatii aiheen Kirjallisuuteen perehtymista sek& tavoit-
teiden selventdamistd. Tutkimuksen tavoitteet on oltava selvill, jotta tiedetadn, mihin
kysymyksiin vastauksia haetaan. Kyselylomakkeen laatiminen sisdltaa seuraavat vai-
heet:

e tutkittavien asioiden nime&minen,

e lomakkeen rakenteen suunnittelu,

e kysymysten muotoilu,

e lomakkeen testaus seka

e rakenteen ja kysymysten parantaminen.
Hyva lomake on selked ja siisti, ja jossa teksti sekd kysymykset ovat hyvin aseteltu.
Vastausohjeiden on myo6s oltava selkedt. Kysymysten tulee edeté loogisesti, ja niita
voidaan ryhmitelld kokonaisuuksiksi otsikoimalla ne. Yleensa kyselyn alkuun sijoite-
taan helpot kysymykset, joilla herdtetddn vastaajan mielenkiinto kyselya kohtaan, ja
avoimet kysymykset sijoitetaan kyselyn loppuun. Kyselyn laatijan on mietittava
tarkkaan jokaisen kysymyksen tarpeellisuus, silla kysely ei saa olla liian pitk&. Lo-
make on syyta vield lopuksi testauttaa ihmisilld, jotka edustavat kohdejoukkoa. Nain
saadaan tietad, onko kyselylomake sopiva kohdejoukolle vai onko viel& parantamisen
varaa. (Heikkila 2008, 48-52, 61.)

Kyselylomakkeessa voidaan kayttdd monivalinta-, avoimia tai sekamuotoisia kysy-
myksid. Monivalintakysymyksissa vastausvaihtoehdot ovat ennalta mééaratty, jolloin
niiden vastauksia on helpompi kasitella ja analysoida. Avoimet kysymykset mahdol-

listavat vastaajalta monipuolisemman vastauksen. Sekamuotoiset kysymykset sisal-
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tavat seka valmiit vastausvaihtoehdot ettd yhden tai useamman avoimen kysymyk-
sen. Avoin kysymys lisatdan usein silloin vastausvaihtoehdoksi, kun kyselyn laatija
ei ole varma, onko kaikki vastausmahdollisuudet huomioitu vastausvaihtoehdoissa.
(Heikkil& 2008, 49-52.)

Ennen kyselylomakkeen tekoa, Kirjoitin teorian aiheesta valmiiksi. N&in pystyin
madrittelemaan, kenelle kyselyn teen, eli mik& on kohderyhmd, ja mihin kysymyksiin
halusin vastauksia. Kysymykset tein teoriaosan pohjalta, eli jokaisesta kappaleesta
tuli omat kysymyksensa kysymyslomakkeeseen. Kysymykset 1-4 késittelivat tausta-
tietoja yrityksista. Kysyin toimipaikkakuntaa, henkildstomaarés, liikevaihtoa ja toi-
mialaa. Naista kysymyksista kaksi olivat monivalintakysymyksid, ja avoimia seka
sekamuotoisia kysymyksid oli molempia yksi. Kysymykset 5-8 kasittelivat liiketoi-
minnan muutoksia viime vuosien aikana, kuten onko henkilostod vahennetty tai lisét-
ty seké liikevaihdossa tapahtuneita muutoksia. Nama kaikki olivat monivalintakysy-
myksid. Kysymykset 9-13 késittelivat yritysten tehtyja ja tulevia investointeja seké
niiden vaikutuksia henkilstoon. Investointien luokitteluperusteena kaytin kappalees-
sa 5.2.1 esittamaani jakoa. Naisté kolme oli monivalintakysymysta ja kaksi sekamuo-
toista kysymysta. Kysymykset 14-16 késittelivat yrityksen rahoitusta, joista kaksi
kysymysté oli sekamuotoisia ja yksi oli monivalintakysymys. Viimeinen kysymys 17
oli avoin kysymys, jonne annoin yrityksille mahdollisuuden kirjoittaa omia mielipi-
teitddn kyselyn aiheeseen liittyen. Tah&n kohtaan oli my6s mahdollisuus jattéa yh-
teystietonsa, mikali halusi tiivistelman tutkimuksen tuloksista. Kyselylomake oli
mielestani sopivan pituinen, jotta vastaaja jaksaisi keskittya siihen alusta loppuun
samalla vakavuudella. Kysymyksistd tein mahdollisimman lyhyet, enkd my6ské&én
kayttanyt vaikeita sanoja tai ammattisanastoa. Testasin kyselylomakkeen viidelld eri
henkil6llg, jotta saisin kysymyksistani mahdollisimman ymmarrettévid, oikeinkirjoi-
tettuja ja kohdejoukolle sopivia. Kyselylomake on liitettynd opinndytetyon lopussa
(LIITE 1).

7.3 Aineiston keruu

Tiedon keruu voidaan suorittaa kirjekyselylld, haastattelulla sek& Internet-kyselylla.

Haastattelutapoja on erilaisia ja ne ovat henkilokohtainen haastattelu, puhelinhaastat-
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telu ja tietokoneavusteinen puhelinhaastattelu. Internet-kysely mahdollistaa nopean
tiedon kerd&misen ja se on mahdollista suorittaa silloin, kun edustavan otoksen saa-
minen onnistuu. Tama tarkoittaa sit4, ettd kaikilla otoksen yksiloilla on kaytossa In-
ternet, jota kautta vastaaminen onnistuu. Myos tietojen analysointi on Internet-
kyselyissd nopeaa, kun tiedot tallentuvat automaattisesti tietokantaan. (Heikkila
2008, 66—69.)

Kyselyn paatin toteuttaa Internet-kyselynd, koska suurimmalla osalla yrityksista on
oma s&hkopostiosoite. Yritysten sdhkodpostiosoitteet sain Vakka-Suomen seutukun-
nan verkkosivuilta, josta l10ytyy yritysrekisteri alueen yrityksista. Yrityksié rekisteris-
sé on yli 2 300 kpl, joista valitsin 150 yritystd. Vaikeuksia tuotti kuitenkin yritysten
sédhkdpostien vahainen méara. Yrityksié valitsin rekisteristd satunnaisesti, mutta kui-

tenkin niin, ettd perusjoukon ominaisuudet séilyivat otoksessa.

Kyselyohjelmana kéaytin FreeOnlineSurveys.com:n verkkokyselyd, joka oli helppo-
kayttdinen. Testasin myos kyselyohjelman k&yton muutamalla ihmiselld, jotta osasin
kirjoittaa ohjeita lomakkeen tayttdmiseen sek& varmistuakseni siitd, ettd vastaajan on
helppo vastata kyselyohjelmalla. Sahkopostin lahetin alkuviikosta, koska ajattelin,
ettd loppuviikko voi yrityksilla olla melko kiireinen. Sahkopostin viestikenttaan kir-
joitin lyhyen, mutta ytimekkaan saatekirjeen (LIITE 2), jossa kerroin lyhyesti itses-
tani, koulustani seka tutkimuksestani ja sen tarkoituksesta. Mainitsin my6s vastaus-
ten luottamuksellisuudesta. Kyselyn linkin sijoitin tekstikappaleiden keskelle, kui-
tenkin niin, ettd se erottui hyvin. Vastausaikaa annoin noin kymmenen pdaivéa. Lo-
pussa kiitin jo valmiiksi vastauksista. Viiden paivéan kuluttua ensimmaisen séhkopos-
tin lahettdmisesta l&hetin muistutusviestin (LIITE 3), jossa pyysin niitd henkil6it,
jotka eivét olleet vield vastanneet, vastaamaan kyselyyn mahdollisimman pian, ja
niille, jotka olivat jo vastanneet, toivotin hyvéa syksyn jatkoa. Saatteen loppuun lai-

toin nimeni, sahkopostiosoitteeni ja puhelinnumeroni.

7.4 Tutkimuksen luotettavuus

Tutkimuksen luotettavuutta mitataan validiteetilla ja reliabiliteetilla. Validiteetilla

tarkoitetaan sitd, etta tutkimus mittaa juuri sitd, mita sen pitaakin, eli tutkimuslomak-
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keen kysymykset mittaavat oikeita asioita yksiselitteisesti. Tdma voidaan varmistaa
asettamalla tutkimukselle tdsmallisi& tavoitteita. Tutkimuksen validius perustuu pééa-
osin perusjoukon tarkkaan méérittelyyn, edustavaan otokseen ja korkeaan vastaus-
prosenttiin. (Heikkila 2008. 30, 186.)

Tutkimuksen reliaabelius tarkoittaa sit4, ettd tutkimus antaa ei-sattumanvaraisia tu-
loksia, eli mittaustulokset voidaan toistaa. Reliaabelius voidaan todeta, jos esimer-
kiksi kaksi arvioijaa paatyy samanlaiseen tulokseen tai jos eri tutkimuskerroilla saa-
daan sama tulos. Virheita tutkimustulokseen voi tulla tietoja kerattdessa, syotettéessa,
késiteltédessa ja analysoitaessa, joten tutkijan on oltava tarkka ja kriittinen koko tut-
kimuksen ajan. Sattumanvaraisia tuloksia aiheuttaa myos pieni otoskoko. (Heikkila
2008, 30.)

Koska tutkimuksen validius voidaan todeta silloin, kun seka tutkija etté vastaajat
ovat késittdneet kysymykset samalla tavoin, kyselylomake testattiin useilla koehenki-
161118. N&in varmistuttiin siitd, ettd kysymykset ovat ymmaérrettavid. Palautteen avulla
kysymyksid muutettiin ymmarrettdvimmiksi. Kysymykset olivat lyhyitd, jotta ne oli-
sivat helppoja ymmartaa. Asiat, joita kyselylomakkeessa kysyttiin, valittiin suoraan
teoriaosasta, jotta varmistuttiin siitd, ettd tutkimus mittaa juuri sitd, mita sen pitaakin.
Tutkimuksen tavoitteet selvitettiin heti tutkimuksen alussa, ja niisté tehtiin tutkimus-
ongelmia, jolloin niihin haettiin vastauksia koko tutkimuksen ajan. Tutkimuksen re-
liaabelius varmistettiin tarpeeksi suurella otoskoolla, jolloin sattumanvaraisten tulos-
ten saaminen minimoitiin. Tutkimuksen reliaabelius voitaisiin myos todistaa teke-

malld tdma tutkimus toistamiseen.
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8 TUTKIMUSTULOKSET

Vastauksia saatiin yhteensa 56 kappaletta, joista jouduttiin hylkddmé&én yhden, koska
se ei tayttanyt pk-yritysmadritelmaa. Vastausprosentiksi muodostui talléin 37,00 pro-

senttia, joka on hyva ja normaali arvo kyselytutkimukselle.

Ensimmaisesséd kysymyksessa Kysyttiin yrityksen toimikuntaa ja toisessa tyontekijoi-

den madraa. Nama kayvat ilmi seuraavasta taulukosta (Kuva 8).
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Kuva 8. Vastanneiden yritysten jakauma kunnittain ja henkiléstomaaran mu-
kaan.

Eniten vastauksia saatiin Uudestakaupungista, mutta my6s muista kunnista vastauk-
sia tuli hyvin. Vastanneista yrityksisté runsas 70 prosenttia tyollisti 0-9 henkiloa ja
vain 5 prosenttia tyollisti 50-249 henkilod. Namé suuret yritykset sijaitsevat Uudes-

sakaupungissa ja Laitilassa.

Kolmannessa kohdassa kysyttiin yritysten liikevaihtoa. Vastaukset vaihtelivat 16.000
eurosta 26 miljoonaan euroon asti. Keskiarvoksi tuli 2,8 miljoonaa euroa ja mediaa-
niksi 227.000 euroa. Mediaani kertoo enemman liikevaihtojen hajonnasta, silla noin
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72 %:lla yrityksista liikevainto oli alle miljoona euroa. Aiemmin esitellyn pk-
yritysmaéritelmén perusteella 71 prosenttia yrityksista oli mikroyrityksia, eli henki-
I6kunnan mé&aré oli 0-9 henkil6a ja liikevaihto enintddn 2,0 miljoonaa euroa. Pienié
yrityksia oli 16 prosenttia vastanneista, eli niiden liikevaihto oli alle 10 miljoonaa
euroa ja henkilostomaard 10-49. Keskisuuria yrityksia oli 13 prosenttia vastanneista,
eli niitd, joiden liikevaihto oli enintddn 50 miljoonaa euroa ja henkiléstoméaara 50—

249. Té&t4 jakoa selventda seuraava kuvio (Kuva 9).

H mikro
M pieni

M keskisuuri

Kuva 9. Vastanneiden yritysten koot.

Neljannessé kysymyksessa kysyttiin yrityksen toimialaa. Toimialajako otettiin Tilas-
tokeskuksen www-sivuilta. Vastanneiden yritysten toimialat jakaantuivat seuraavan

kuvan (Kuva 10) mukaisesti.
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H Teollisuus, kaivostoiminta 22%

i Rakentaminen 11%

M Kauppa, majoitus- ja
ravitsemisala 24%

i Kuljetus ja varastointi 9%

M Informaatio ja viestinta 7%

M Rahoitus-, vakuutus ja
kiinteistdala 2%

H Terveys- ja sosiaalipalvelut 5%

H Muut palvelut 7%

M Toimiala tuntematon 13%

Kuva 10. Vastanneiden yritysten toimialan jakauma.

Osa vastaajista oli luokitellut toimialansa tuntemattomaksi, enk& néin osaa luokitella
niita tiettyyn toimialaan. Koulutus ja julkinen hallinto — alalta en saanut yhta&n vas-
tausta, enkd myoskadn maatalousalalta. Rahoitus- vakuutus- ja Kiinteistoala tuotti
vain yhden vastauksen, joten en pidd sen antamia toimialakohtaisia vastauksia luotet-
tavina. Vastanneiden yritysten elinkeinorakenne poikkeaa Vakka-Suomen seutukun-
nan todellisesta rakenteesta melko paljon. Teollisuudessa toimii todellisuudessa yli
30 prosenttia yrityksista. Myos sosiaali- ja terveyspalvelualan yrityksid on suhteessa
enemman. Nain ollen en tee toimialakohtaisia vertailuja, silld ne eivat anna oikeaa

kuvaa.

Kysymykset 5 ja 6 kasittelivat henkilostomadran sopeuttamista taloustilanteeseen.
Kysymyksesséd 5 kysyttiin, onko yrityksessa lomautettu tai irtisanottu henkildstoa
vuosina 2008-2010 ja vastanneista yrityksista nain oli tehnyt 33,00 prosenttia. Yri-
tyksistd 67,00 prosenttia ei siis ollut joutunut irtisanomaan tai lomauttamaan henki-
I6stodan. Kysymyksessé 6 kysyttiin, onko yritys palkannut uusia tyontekijoité tai on-
ko nykyisten tyontekijoiden tyotehtdvid muutettu vuosien 2008-2010 aikana. Vas-
tanneista yrityksistd 30 prosenttia oli palkannut uusia tyontekijoita ja nykyisten tyon-
tekijoiden tyotehtdvia oli muuttanut 18 prosenttia yrityksista. Vastaajista 52 prosent-
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tia ei ollut palkannut uusia tai muuttanut nykyisten tyontekijoiden tyotehtavia ollen-

kaan.

Kysymyksessd 7 kysyttiin yrityksen liikevaihdossa tapahtunutta muutosta vuosina
2008-2010. Vastauksien perusteella voidaan todeta, etté lahes puolella vastanneilla
yrityksilla litkevaihto on laskenut vuosina 2008-2010, kun taas kasvua on tapahtunut
37 prosentilla yrityksista. Liikevaihto on pysynyt ennallaan 16 prosentilla vastanneis-

ta. Alla oleva kuvio (Kuva 11) kuvaa vastausten jakoa.

H kasvanut

M laskenut

M pysynyt
ennallaan

Kuva 11. Liikevaihdon muutokset yrityksissa.

Kysymyksessé 8 kysyttiin, uskooko yritys liikevaihdon kasvavan seuraavan vuoden
aikana. Kasvuun uskoi jopa 62 prosenttia yrityksisté. Liikevaihdon uskoi pysyvan

samana tai laskevan 38 prosenttia vastanneista.

Kysymyksissd 9 ja 11 kysyttiin yrityksissa tehtyja ja tulevia investointeja. 16,3 pro-
senttia yrityksista ei ollut investoinut vuosina 2008-2010 ja 20,0 prosenttia ilmoitti,
ettei aio investoida vuosina 2010-2012. Seuraavassa kuviossa (Kuva 12) selvenne-

taan tehtyja ja tulevia investointeja.
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Kuva 12. Tehdyt ja tulevat investoinnit.
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Yli 50 prosenttia vastanneista yrityksista oli tehnyt kaluston tai laitteiston uusimisin-

vestointeja. Lakisadteisia tai pakollisia investointeja ilmoitti tehneensd 18 prosenttia

yrityksistd. Tulevina vuosina yritykset eivét suunnittele investoivansa néihin kohtei-

siin yhta paljon. Kustannuksia saastévia, tuotteiden kysynnan kasvun kompensoivia

ja uusiin tuotteisiin tai markkina-alueisiin kohdistuvia investointeja taas suunnittelee

tekevansé yha useampi yritys.

Kysymykset 10 ja 12 késittelivat tehtyjen ja tulevien investointien vaikutuksia yritys-

ten henkilostotarpeeseen. Kaiken kaikkiaan investoivista yrityksista noin 80 prosent-

tia oli sitd mieltd, ettd tehdyt tai tulevat investoinnit eivét vaikuta henkilgstomaaraan.

Tama kay ilmi seuraavasta kuviosta (Kuva 13).
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Kuva 13. Tehtyjen/tulevien investointien vaikutus henkilostémaaraan.

Yksikaan yritys ei aio lahitulevaisuudessa tehda sellaisia investointeja, jotka véhen-

taisivat henkiléston tarvetta. Painvastoin, melkein 20 prosenttia yrityksista aikoo teh-

da investointeja, jotka lisddvéat henkilokunnan tarvetta.

Kysymyksessd 13 kysyttiin, onko yritys joutunut luopumaan investointihankkeista

vuosien 2008-2010 aikana. 76,4 prosenttia yrityksista ei ollut joutunut luopumaan

investointihankkeistaan. 23,6 prosenttia ilmoitti, ett4 investointihankkeista oli luovut-

tu tai niitd oli jouduttu sopeuttamaan muuttuneen taloustilanteen vuoksi. Syitd inves-

tointihankkeista luopumiselle olivat seuraavat:

Rahoituksen puuttuminen

Kustannussyyt, olematon kysynta

Kysynnén laskun vuoksi on suunnattu investointeja uudelleen eli sopeutettu
uuteen tilanteeseen.

Kayttopddoman puute

2007-2008 tappiollisen toiminnan johdosta

Taantuma on vaikuttanut monella tapaa myos meidéan strategiaamme ja talta
osin investointi suunnitelmia on muutettu.

Kysynnén/liikevaihdon huomattava heikkeneminen.

Kysymyksesséd 14 kysyttiin yrityksen rahoituksen l&hdett4 vuosina 2008-2010 ja ky-

symyksessa 15 vuosina 2010-2012. Téarkein rahoitusldhde on ollut tulorahoitus, jolla
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padasiallisesti toimintansa on rahoittanut vuosina 2008-2010 49,3 prosenttia yrityk-
sistd ja vuosina 2010-2012 sill& aikoo rahoittaa toimintansa 62,9 prosenttia yrityksis-

t4. Rahoituksen lahteet tulevat ilmi seuraavasta taulukosta (Kuva 14).
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Kuva 14. Rahoituksen lahde vuosina 2008-2010 ja 2010-2012.

Vuosina 2008-2010 rahoitusta ei hankkinut ollenkaan 12,7 prosenttia vastanneista
yrityksistd. Vuosina 2010-2012 rahoitusta ei suunnittele hankkivansa 18,4 prosenttia

vastanneista yrityksista.

Kysymyksessd 16 kysyttiin, kokeeko yritys, ettd rahoituksen saanti on vaikeutunut
taloustilanteen vuoksi. Vastaajista 89,1 prosenttia oli sitd mieltd, ettei rahoituksen
saanti ollut vaikeutunut. Loput 10,9 prosenttia taas olivat sitd mieltd, ettd rahoituksen
saanti oli vaikeutunut. Syiksi tdhén yritykset kokivat vakuuksien arvon laskemisen

seka liiketoiminnan epdavarmat tulot.

Viimeinen kysymys oli avoin kohta, jonne vastaajilla oli mahdollisuus kirjoittaa
omia mielipiteitd koskien kyselyd tai taloustilannetta. Tdhan kohtaan jatettyja mieli-

piteité olivat seuraavat:
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e Olisi hyva jos yritysten investoinnit kaynnistyisivét ja normaali liiketoiminta
paasisi taas alkamaan. (Muu toimiala)

e Alasuhdanteille edelleen erityisen herkkad. (Rakennusala)

e Nakymat ovat parantuneet, mutta epdvarmuus jatkuu. Menestysta opiskeluil-
lesi. (Teollisuus)

Viimeiseen kohtaan oli myos mahdollista jatta yhteystietonsa, mikali vastaaja halusi

tiivistelman kyselyn vastauksista. Ainoastaan yksi vastaaja jatti yhteystietonsa tata

varten.
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9 YHTEENVETO JAJOHTOPAATOKSET

9.1 Yhteenveto

Liikevaihdon kasvuun seuraavan vuoden aikana uskoivat eniten keskisuuret yrityk-
set, joista siihen uskoi 85,7 prosenttia. V&hiten kasvuun uskoivat mikroyritykset,
joista kasvuun uskoi vain 53,8 prosenttia. Pienistd yrityksistd liikevaihdon kasvuun
uskoi 66,7 prosenttia. Toisin sanoen, mitd suuremmasta yrityksesta on kyse, sité
varmempi se on liikevaihtonsa kasvusta. Samaan tulokseen paadyttiin myods pk-
yritysbarometrissa. Kaiken kaikkiaan liikevaihdon kasvuun uskoi 61,8 prosenttia

vastanneista yrityksista. Vastaava luku barometrissa oli 56,00 prosenttia.

Vuosien 2008-2010 aikana 33,0 prosenttia yrityksista oli joutunut sopeuttamaan
toimintaansa, eli irtisanomaan tai lomauttamaan henkilostodan. Myos pk-
yritysbarometri vahvistaa tatd ndkemystd; sen mukaan toimintaansa oli sopeuttanut
40 prosenttia. Kuten myds barometrissa todettiin, mitd suuremmasta yrityksesta on
kysymys, sitd yleisempdd on sopeuttaminen ollut. Keskisuurista yrityksisté jopa 85,7
prosenttia on joutunut irtisanomaan henkilostodan, kun taas mikroyrityksissa vastaa-

va prosentti on ollut vain 25, 6.

Liiketoimintaansa sopeuttaneista yrityksista 72,0 prosentilla myos liikevaihto oli las-
kenut. Uusia tyontekijoitd oli palkannut 31,0 prosenttia vastanneista yrityksisté ja
naista yrityksista noin 60,0 prosentilla liikevaihto oli kasvanut. Yrityksista 43,6 pro-
sentilla ei ollut henkil6stomuutoksia ollenkaan, eli ne eivat olleet irtisanoneet, lo-
mauttaneet tai palkanneet uusia tyontekijoita, eivatka ne olleet muuttaneet nykyisten

tyontekijoiden tyotehtavia.

Prosentuaalisesti eniten vuosina 2008-2010 tehtyja investointeja olivat kaluston ja
laitteiston uusimisinvestoinnit, joita oli tehnyt noin 50 prosenttia vastaajista. Myos
vuosina 2010-2012 kaluston ja laitteiston uusimisinvestointeja tullaan tekemééan in-
vestoinneista eniten, eli noin 40 prosenttia vastaajista. Silti niihin investoivien yritys-
ten méara tulee putoamaan noin 14,0 prosenttia. Eniten kasvua tulevat saamaan in-

vestoinnit uusiin tuotteisiin ja markkina-alueisiin, joihin aikovat investoida 17,0 pro-
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senttia vastanneista yrityksistd, jolloin niitd tekevien yritysten maéra kasvaa edellisis-
td vuosista jopa 86 prosenttia. Yritykset, jotka vastasivat investoivansa uusiin tuottei-
siin tai markkina-alueisiin eivat olleet joutuneet péaaséantoisesti luopumaan inves-
tointihankkeistaan eivétka olleet kokeneet rahoituksen saannin vaikeutuneen talous-
suhdanteiden vuoksi vuosina 2008-2010. N&mé investoinnit ovat myos vaikuttaneet
myonteisimmin tyontekijamaaraan, silla jopa 71,4 prosenttia yrityksistd, jotka olivat
investoineet uusiin tuotteisiin ja markkina-alueisiin, olivat palkanneet uusia tyonteki-
JOIt& vuosina 2008-2010. Naista 57,1 prosenttiyksikkod johtui investoinneista. Hen-
kilokunnan tarvetta eniten véhensivat investoinnit, jotka kompensoivat tuotteiden
kysynnan kasvua. Néihin investoineista yrityksista jopa 40,0 prosenttia koki henki-
I6stotarpeen vahentyneen. Alla olevassa kuvassa (Kuva 15) ndhddan eri investointien

vaikutukset yritysten henkilGstotarpeen kehitykseen.
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1. Lakis&ateiset tai pakolliset investoinnit

2. Kaluston tai laitteiston uusimisinvestoinnit

3. Kustannuksia saastavat investoinnit

4. Tuotteiden kysynndn kasvun kompensoivat investoinnit
5. Investoinnit uusiin tuotteisiin tai markkina-alueisiin

Kuva 15. Tehtyjen investointien vaikutukset henkilostotarpeeseen.

Yrityksista vain 16,3 prosenttia ei tehnyt mink&&nlaisia investointeja vuosina 2008—
2010 ja vuosina 2010-2012 20,0 prosenttia yrityksista ei suunnittele investoivansa.
Néistd 90,0 prosenttia oli mikroyrityksid. Suurin osa yrityksista uskoo, etteivét tule-

vat investoinnit vaikuta henkilostotarpeeseen lisdavasti tai vahentavasti. N&ité yrityk-
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sid oli 80,4 prosenttia vastanneista. Yksikaan yritys ei aio vuosina 2010-2012 tehda
investointeja, jotka vahentéisivat henkiloston tarvetta. Henkiloston tarvetta lisdavia
investointeja aikoo tehdd 19,6 prosenttia yrityksista. Myonteisimmin henkilostomaa-
raan tulevat vaikuttamaan lakisdateiset ja pakolliset investoinnit. Niihin investoivista
yrityksista 54,5 prosenttia uskoo investointien lisddvan henkil0stotarvetta. Toiseksi
eniten henkildstotarvetta tulevat kasvattamaan tuotteiden kasvun kysynnén kasvun
kompensoivat investoinnit. Tulevien investointien vaikutukset ovat esitelty seuraa-

vassa kuvassa (Kuva 16).
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2. Kaluston tai laitteiston uusimisinvestoinnit

3. Kustannuksia saastavat investoinnit

4. Tuotteiden kysynndn kasvun kompensoivat investoinnit
5. Investoinnit uusiin tuotteisiin tai markkina-alueisiin

Kuva 16. Tulevien investointien vaikutukset henkildstomaaraan.

Yrityksista 23,6 prosenttia oli joutunut luopumaan investointihankkeistaan vuosien
2008-2010 aikana. Keskisuurista yrityksista 42,8 prosenttia oli joutunut tekemaan
nain, kun taas mikroyrityksista investointihankkeista oli luopunut 23,1 prosenttia ja

pienista yrityksistd vain 11,1 prosenttia. Keskisuurissa yrityksissa investointeja oli
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sopeutettu taloustilanteeseen, eli investointeja oli tehty pienemmissa mittakaavoissa,

kuin alun perin oli suunniteltu ja niitd oli suunnattu uudelleen toisiin kohteisiin.

Jopa 43,0 prosenttia yrityksista ilmoitti rahoittaneensa toimintansa tulorahoituksen
avulla vuosina 2008-2010. Vuosina 2010-2012 tulorahoituksen avulla toimintansa
aikoo rahoittaa 51,3 prosenttia. Kuten pk-yritysbarometrissakin, yritysten tarkein ul-
koinen rahoituksen l&hde vuosina 2008-2010 on ollut pankki. Ulkoista rahoitusta
kéyttaneista yrityksistd 63,0 prosenttia ilmoitti rahoituksen lahteeksi pankin. Tulevi-
na vuosina 2010-2012 sitd suunnittelee kayttdvansa 52,0 prosenttia yrityksista, jotka
aikovat hakea ulkoista rahoitusta. Alla olevasta kuviosta (Kuva 17) kdy ilmi yritysten

ulkoiset rahoituslahteet.

70%

60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
H2008-2010

10% -
0% - M 2010-2012

O -0 P R N R

Q’b& c;\\éo \'b{& O,\\' {é’b \’5(\
& 060 & &N >
Ny > & S =
QP \)\} Ql—‘o O
8 © P

Kuva 17. Yritysten ulkoiset rahoituslahteet.

Ne yritykset, jotka kokivat rahoituksen saannin vaikeutuneen taloustilanteen vuoksi,
hakivat ulkoisen rahoituksensa vain pankeilta ja julkisilta rahoittajilta. Né&illa kaikilla
yrityksilla liikevaihto oli laskenut ja ne olivat joutuneet sopeuttamaan toimintaansa
vuosina 2008-2010. Yrityksill, joiden mielest4 rahoituksen saanti ei ollut vaikeutu-
nut, rahoitusléhteitd oli useampia. Yrityksista, jotka eivat olleet kokeneet rahoituksen
saannin vaikeutuneen, 14,9 prosenttia ei kuitenkaan ollut hankkinut ulkoista rahoitus-

ta ollenkaan.
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9.2  Johtopaatokset

Opinnaytetyon tarkoituksena oli selvittdd, miten finanssikriisistd alkanut talouden
laskusuhdanne on vaikuttanut vakkasuomalaisten pk-yritysten investointeihin. Myo6s

vaikutuksia muuhun toimintaan tutkittiin.

Saamieni vastausten perusteella voidaan todeta, ettd finanssikriisi on vaikuttanut
vakkasuomalaisten pk-yritysten investointeinin. Tata véitettd tukee esimerkiksi se,
ettd 23,6 prosenttia yrityksistd on joutunut luopumaan investointihankkeistaan tai
uudelleen suuntaamaan investointejaan muuttuneen taloustilanteen vuoksi. Myos se,
etta investoivien yritysten maara tulee vdhenemaan vielé seuraavien vuosien aikana,
vahvistaa véitettd. Suosituimpina investointikohteina tulevat sdilymé&&n samat, eli
kaluston ja laitteiston uusimisinvestoinnit, lakisééteiset ja pakolliset investoinnit seka
kustannuksia sééstavat investoinnit, mutta poikkeuksiakin kyll& 16ytyy: muutama yri-
tys aikoo tulevaisuudessa tehda investointeja uusiin tuotteisiin tai markkina-alueisiin,

mika on todella yllattavaa.

Finanssikriisin vaikutuksia ndkyy myos rahoituksen kaytdssa, silla yha useampi yri-
tys aikoo tulevaisuudessa turvautua tulorahoitukseensa ja ulkoisen rahoituksen kaytto
vahenee. Usea yritys koki rahoituksen saannin vaikeutuneen taloustilanteen vuoksi.
Finanssikriisi on my0s vaikuttanut yritysten henkil0ston tarpeeseen, silld joka kolmas
on lomauttanut tai irtisanonut henkilostoadn. Tulevaisuus néyttdd kuitenkin va-
loisammalta, silld yksikaan yritys ei suunnittele lahitulevaisuuteen investointeja, jot-
ka vahentéisivat henkildston tarvetta. Tallaisia investointeja teki vuosina 2008-2010
10,9 prosenttia yrityksistd. Painvastoin, yritykset suunnittelevat lahitulevaisuuteen
investointeja, jotka lisdavat henkiloston tarvetta. Laskusuhdanteen vaikutukset naky-
vat myos yritysten liikevaihdossa, joka on laskenut viimeisen kahden vuoden aikana
melkein puolella vastaajista. Luottamus tulevaisuuteen on kuitenkin kova, silla jopa

61,8 prosenttia yrityksista uskoo liikevaihdon kasvavan seuraavan vuoden kuluessa.

Kyselyn vastausprosentiksi muodostui 37,3 prosenttia, joka on hyvé arvo verkko-
kyselya kaytettdessa. Jotta olisin pystynyt tekemddn toimialakohtaisia vertailuja, vas-

tausprosentin olisi tarvinnut olla suurempi. Vastausprosenttia olisi ehkd voinut kas-
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vattaa esimerkiksi toinen muistutussdhkopostiviesti yrityksille. Tét4 en kuitenkaan

tehnyt, silla mielestani yksi muistutus oli riittava.

Olisi mielenkiintoista toteuttaa tdmé sama kysely toisen kerran kahden vuoden pééasté
ja verrata saatavia vastauksia tdman kyselyn tuottamiin vastauksiin. N&in saataisiin
selville, miten yritysten suunnitelmat ovat kdyneet toteen ja miten niiden liiketoimin-
ta on alkanut elpyé finanssikriisin aiheuttamista vaikeuksista. Tutkimusmenetelména
kayttdisin jalleen kvantitatiivista tutkimusmenetelmaa, silla koin sen sopivaksi tdhén

tutkimukseen.
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Kyselylomake LIITE1

Joissakin kysymyksissd on mahdollisuus rastittaa useampiakin vaihtoehtoja.
Jatattehdn viimeiseen "Lisattavaa" -kohtaan sdhkopostiosoitteenne, mikéli haluatte
titvistelmén kyselyn tuloksista. Tahan kohtaan voitte myos kirjoittaa omia mielipitei-
tanne kyselyyn liittyen. Terveisin Saija Nieminen
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Misséd kunnassa tai kunnissa yritys toimii?
Laitila

Uusikaupunki

Kustavi

Taivassalo

Pyhéranta

Vehmaa

Kuinka monta henkil6a yritys tyollistaa?
0-9

10-49

50-249

250-

Mika oli yrityksen liikevaihto vuonna 2009?

Mika on yrityksen toimiala?

Maatalous, metsatalous tai kalatalous

Kaivostoiminta tai louhinta

Teollisuus

S&hko-, kaasu- ja lampohuolto, ja&dhdytysliiketoiminta

Vesihuolto, vieméri- ja jatevesihuolto, jatehuolto ja ympériston puhtaanapito
Rakentaminen

Tukku- ja vahittaiskauppa; moottoriajoneuvojen ja moottoripyorien korjaus
Kuljetus ja varastointi

Majoitus- ja ravitsemistoiminta

Informaatio ja viestinta

Rahoitus- ja vakuutustoiminta

Kiinteistdalan toiminta

Ammatillinen, tieteellinen ja tekninen toiminta

Hallinto- ja tukipalvelutoiminta

Julkinen hallinto ja maanpuolustus; pakollinen sosiaalivakuutus

Koulutus

Terveys- ja sosiaalipalvelut

Taiteet, viihde ja virkistys

Muu palvelutoiminta

Kotitalouksien toiminta tydnantajina; kotitalouksien eriyttdmaton toiminta ta-
varoiden ja palvelujen tuottamiseksi omaan kayttéon

Kansainvélisten organisaatioiden ja toimielinten toiminta

Muu toimiala
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Onko yritys vuosien 2008-2010 aikana lomauttanut tai irtisanonut tyonteki-
joita?

Kylla

Ei

Onko uusia tyontekijoita palkattu tai nykyisten tyontekijoiden tyotehtavia
muutettu vuosien 2008-2010 aikana?

Kylla, uusia tyontekijoita on palkattu

Kylla, tydtehtdvid on muutettu

Ei

Onko yrityksen liikevaihdossa tapahtunut muutoksia vuosien 2008-2010 ai-
kana verrattuna edellisiin vuosiin?

Kyllg, yrityksen liikevaihto on kasvanut

Kyllg, yrityksen liikevaihto on laskenut

Ei muutoksia

Uskooko yritys liikevaihdon kasvavan seuraavan vuoden aikana?
Kylla
Ei

Millaisia investointeja yritys on tehnyt vuosina 2008-2010?
Lakisaateisia tai pakollisia investointeja, esimerkiksi tyoturvallisuus
Kaluston tai laitteiston uusimisinvestointeja

Kustannuksia saastavia investointeja

Tuotteiden kysynnén kasvun kompensoivia investointeja
Investoinnit uusiin tuotteisiin tai markkina-alueisiin

Yritys ei ole investoinut (siirry kohtaan 11)

Muu investointi, mika?

10) Ovatko ndma tehdyt investoinnit vaikuttaneet tarvittavaan tyontekijamaa-

O

raan?

Kyllg, lisdgvasti
Kyllg, védhentévasti
Eivét ole vaikuttaneet

11) Millaisia investointeja yrityksessa aiotaan tehdé vuosina 2010-2012?

O Ooo0oood

Lakisaateisia tai pakollisia investointeja, esimerkiksi tyoturvallisuus
Kaluston tai laitteiston uusimisinvestointeja

Kustannuksia saastavia investointeja

Tuotteiden kysynnén kasvun kompensoivia investointeja
Investoinnit uusiin tuotteisiin tai markkina-alueisiin

Yritys ei aio investoida (siirry kohtaan 13)



[0 Muu investointi, mika?

12) Tulevatko tehtdvat investoinnit vaikuttamaan tarvittavaan tyontekijamaaraan?
[ Kyllg, lisaavasti

[l Kylla, véhentavasti

'] Eivét tule vaikuttamaan

13) Onko investointihankkeista jouduttu luopumaan vuosien 2008-2010 aikana?
0 Ei
01 Kylla, miksi?

14) Miké on ollut yrityksen rahoituksen lahde vuosina 2008-2010?
Tulorahoitus

Osakkeiden myynti

Pankki

Vakuutusyhtit

Muu luottolaitos, kuten rahoitusyhtio
Julkinen rahoittaja, kuten Finnvera
Padomasijoittaja

Joukkovelkakirja

Yritys ei ole hankkinut rahoitusta
Muu lahde, mika?

N O O [ O

15) Mista yritys aikoo hankkia rahoituksensa vuosien 2010-2012 aikana?
Tulorahoitus

Osakkeiden myynti

Pankki

Vakuutusyhtio

Muu luottolaitos, kuten rahoitusyhtio
Julkinen rahoittaja, kuten Finnvera
Padomasijoittaja

Joukkovelkakirja

Yritys ei ole hankkinut rahoitusta
Muu lahde, mika?

N e I B O

16) Kokeeko yritys, ettd rahoituksen saanti on vaikeutunut taloustilanteen vuoksi?
0 Ei
0 Kyllg, miten?

17) Lisattavaa?




Saatekirje LITE 2
Hei!

Opiskelen taloushallinnon tradenomiksi viimeisté vuotta Satakunnan ammat-
tikorkeakoulussa Raumalla. Teen opinnaytety6tani laman vaikutuksista vak-
kasuomalaisten pk-yritysten investointeihin. Samalla kartoitan myds muita
laman aiheuttamia muutoksia yrityksissa.

Oheisesta linkista 10ytyy kysely, joka on osa opinndytetyotani. Kyselyn avul-
la pyrin kartoittamaan vakkasuomalaisten pk-yritysten taloustilannetta. Kyse-
lyyn vastaamiseen kuluu vain muutama minuultti.

Toivottavasti I0ydatte aikaa vastata kyselyyn.

http://FreeOnlineSurveys.com/rendersurvey.asp?sid=fe5zgho7luglduu815699

Saamiani vastauksia tulen kasittelemé&n luottamuksellisesti. Mikali kuitenkin
haluatte saada yhteenvedon tutkimuksen tuloksista, voitte jattaa sahkopos-
tiosoitteenne kyselyn viimeiseen avoimeen kohtaan. Vastauksia toivon vii-
meistaan perjantaina 22.10.2010.

Ystévallisin terveisin

Saija Nieminen
saija.nieminen(at)student.samk.fi
050 3559 158



Muistutusviesti LIITE 3
Hei!

L&hettdméni kysely Laman vaikutuksista vakkasuomalaisten pk-yrityksien
investointeihin sulkeutuu viiden paivan kuluttua. Jos ette ole viel& vastanneet
kyselyyn, toivon, ettd teette sen mahdollisimman pian, kuitenkin viimeist&dén
22.10.2010, jotta tutkimuksestani tulee mahdollisimman luotettava.

Kyselyyn vastaamiseen kuluu vain hetki ja se 16ytyy oheisesta linkista.
http://FreeOnlineSurveys.com/rendersurvey.asp?sid=fe5zgho7luglduu815699

Mikali olette jo vastanneet kyselyyn, kiitan vastauksistanne ja toivotan hyvéa
syksyn jatkoal

Ystévallisin terveisin

Saija Nieminen
saija.nieminen(at)student.samk.fi
050 3559 158



