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1 Johdanto

Investoinnit ovat pitkavaikutteisia ja taloudellisesti merkittavia hankkeita. Investoinnit vai-
kuttavat yritysten kilpailukykyyn, kasvuun, tuottavuuteen, kustannusrakenteeseen ja yli-
paataan olemassaoloon. Monimutkaisesta ja alati muuttuvasta liiketoimintaymparistdsta
aiheutuvista riskeista seka tuottojen ja kulujen useille tuleville vuosille jakautumisesta
johtuen investointeihin liittyy usein epavarmuutta. Investoinnille tyypillinen piirre on myos
suuri maara sidottua paaomaa. Nain ollen pateva investointiprosessin hallinta alusta lop-

puun on oleellista sen onnistumisen kannalta. [Gétze et al. 2008: 4-6.]

Tyon tarkoituksena oli tarkastella investoinnin kannattavuutta matemaattisesta nakokul-
masta seka dokumentoida ohessa etenevan investointiprosessin toteutusta. Tyon tavoit-

teena oli laskea eri menetelmilla, tuleeko investointi olemaan kannattava vai ei.

Tyo sisaltaa teoriaosan, jossa kdydaan lapi investoinnin ja siihen liittyvan kannattavuus-
laskennan perusperiaatteita yleisella tasolla, seka itse toiminnallisen osuuden, jossa si-

vutaan kaytettyja menetelmia, seka aikaan saatua tulosta.

Tutkimusmenetelmana kaytettiin kvalitatiivista tapaustutkimusta. Kvalitatiivinen ote pyrkii
ymmartamaan kokonaisvaltaisesti tutkittavan asian laatua, ominaisuuksia ja merkityksia.
Tiedonkeruuvalineina kaytettiin toimeksiantajayrityksen asiantuntijoiden vapaamuotoisia
haastatteluja, dokumenttien l&pikayntia ja toiminnanohjausjarjestelmaan liitetyn rapor-

tointijarjestelman hyodyntamista.

2 Investointi

Investoinnilla tarkoitetaan rahan sijoittamista aineelliseen tai aineettomaan omaisuuteen,

jonka on tarkoitus hyoddyttaa sijoittajaa tai yritysta useita vuosia, esimerkiksi tuottamalla
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tuloja ja voittoa, kuten uusille markkina-alueille laajentaminen, tai tuomalla saastoja, ku-

ten uudemman ja tehokkaamman tuotantolinjan rakentaminen. [Jormakka et al. 2015:

229]

Investoinnin kasite voidaan tdsmentaa finanssi- eli rahoitusinvestoinniksi tai reaali-inves-
toinniksi (kuva 1). Reaali-investointi, jota tdssa opinnaytetydssa kasitellaan, tarkoittaa
rahallista panostusta tuotannontekijdiden hankintaan tuottojen saamiseksi tai kulujen

pienentamiseksi. [Jyrkkid, E. & Riistama, V. 2004:203.]

Sijoittaja

Tuotto

Rahoitusinvestointi

Tuotto

Pitkavaikutteiset

tuotannontekijat

Reaali-investointi

Kuva 1. Investointityyppien rahavirrat.

Rahoitusinvestointeja tehddan padomamarkkinoilla, kuten arvopaperipérssissa. Myos
luottolaitokset tekevat rahoitusinvestointeja, esimerkiksi lainaa myontaessaan. Rahoi-
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tusinvestointi maaritelldadn rahan sijoittamiseksi tuotantotoimintaa harjoittavaan yrityk-
seen, jolloin sijoittaja paattaa rahan kaytdsta tuotannontekijdihin korkeintaan valillisesti.
Osakkeenomistaja saattaa ottaa kantaa hankintapaatoksiin kayttaen aanivaltaansa osa-
keyhtiéssa tai hyvaksya lainanantajana lainapaaoman kayttétarkoituksen. [Jyrkkio, E. &
Riistama, V. 2004:203.]

2.1 Investointien luokittelu ja ominaispiirteet

Erilaisten investointiluokittelujen avulla on mahdollista ohjata investointi-ideoiden etsin-
taa ja investointiesitysten arviointia seka viestia investointien prioriteettijarjestysta yritys-
ten sisalla. Investoinnit voidaan luokitella yrityksen sisaisesti investointilajien, investoin-
tivastuualueiden ja investoinnin tarkoituksen mukaan. Luokittelu voi myés tapahtua nii-
den tuottaman hyddyn ja tuottovaatimusten perusteella, silla ndméa seikat vaikuttavat
huomattavasti investointien suunnitteluprosesseihin, investointipaatdsten tekoon, inves-
tointien toteutukseen ja investointiprosessien hallintaan. Investoinnit voidaan luokitella
hyédyn mukaisesti laajennusinvestointeihin, korvausinvestointeihin, pakollisiin investoin-
teihin ja muihin tuottamattomiin investointeihin seka tutkimukseen ja tuotekehitykseen
tehtaviin investointeihin. [Pellinen, J. 2017:88-89; Jarvenpaa, M. et al. 2020:373-374.]

Laajennusinvestoinnit ovat luonteeltaan strategisia, ja ne vaativat huolellista suunnittelua
ja analysointia, mita strategisemmasta paatdksesta on kyse. Ne voivat keskittya tuotan-
tokapasiteetin lisaamiseen yrityksen portfolion mukaisille tuotteille tai laajentamiseen uu-
sille tuotesegmenteille ja markkina-alueille. Laajennusinvestoinnit sisaltdvat enemman
riskeja kuin muut investointityypit. Tdman vuoksi niiltd edellytetdan usein korkeampaa
tuottovaatimusta. Alempaa tuottovaatimustasoa saatetaan kayttaa, jos muutos mahdol-
listaa uuden merkittavan liiketoiminnan tulevaisuudessa ja mahdollistaa uusien palvelu-

ja tuotekonseptien kehittamisen. [Jarvenpaa, M. et al. 2020:374.]

Korvausinvestoinnit tarkoittavat tuotantovalineistén uusimista, joka aiheutuu tuotantova-

lineistdn kulumisesta, vahingoittumisesta, vanhentumisesta tai taloudellisen pitoajan
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paattymisesta. Lisaksi rationalisointi-investoinnit voidaan lukea paaasiassa samaan ryh-
maan. Tuotantovalineiden uusiminen on yleensa valttamatonta tuotantotoiminnan jatka-
misen kannalta, joten korvausinvestoinnin tuottovaatimus vastaa nykyisen toiminnan
tuottovaatimusta. Paatoksenteossa analysoitavia tekijoita ovat ajoitus, jos kyseessa on
korvausinvestointi ennen laitteen taloudellisen pitoajan paattymista, seka uusien laittei-
den ollessa kyseessa vaikutukset tuotteiden laatuun, ominaisuuksiin ja valmistuskustan-
nuksiin. Lisdksi arvioidaan naiden vaikutuksia myyntituottoihin. [Jarvenpaa, M. et al.
2020:374-375.]

Pakolliset investoinnit ja muihin tuottamattomat investoinnit perustuvat lakien, asetusten
ja liiketoimintatapojen muutoksiin tai hyvan yrityskansalaisuuden yllapitoon. Nama voi-
daan lajitella omiin alaryhmiinsa, joita ovat investoinnit taloudellisen vastuun alueella,
sosiaalisen vastuun alueilla ja ymparistdvastuun alueilla. Pakollisilla investoinneilla ei ole
tuottovaatimuksia, mutta niilla saattaa olla vaikutusta yrityksen liiketoiminnan kestavyy-

teen ja taloudelliseen menestykseen. [Jarvenpaa, M. et al. 2020:375.]

Tutkimukseen ja tuotekehitykseen tehtavat investoinnit ovat olennaisia uusien innovaa-
tioiden luomisen ja yritysten tulevaisuuden menestyksen kannalta. Tuotekehityshank-
keet luokitellaan uusien tuotteiden ja palveluiden syntyyn suuntaavaan perustutkimuk-
seen seka kaupallisten tuotteiden kehittdmiseen keskittyvaan soveltavaan tutkimukseen.
Jalkimmaisessa tapauksessa on tarkeaa asettaa investoinnille tarkoitukseen soveltuva

tuottovaatimus. [Jarvenpaa, M. et al. 2020:375.]

2.2 Investointiprosessin vaiheet

Pellinen (2017) esittaa investointiprosessin jakamisen seitsemaan paavaiheeseen, joi-
den tuntemisesta on apua investointien ohjaukselle. Taman mallin perustana kaytetaan
yrityksen strategiaa (kuva 2). [Pellinen, J. 2017:88-89.]
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Investointiprosessin vaiheet

1. Investointien
strategiakytkenta

2. Investointi-ideoiden
etsiminen

3. Investointiesityksen
valmistelu

4. Investointiesitysten
arviointi

5. Investointien
toteutussuunnittelu

6. Investointien
hyvaksymispaatds

—| 7. Investointien valvonta ‘

Kuva 2. Investointiprosessin vaiheet. [Pellinen, J. 2017:88-89.]

Investointi maaritellaan kytkeytyvan yrityksen omistajien hyvaksymille abstrakteille stra-
tegisille linjauksille ja nain ollen noudattavan yrityksen menestyksen kannalta tarkeita
yleisia kilpailukeinoja. Johdon on tehtava paatdkset valittua strategiaa noudattaen. [Pel-
linen, J. 2017:88-89.]

Investointi-ideoita etsitdan primaarisesti organisaation strategian ja paamaarien pohjalta.
Taman vuoksi johdon on viestittava tehokkaasti valitut strategiset tavoitteet koko organi-
saatiolle. |dea saattaa I6ytya jonkun huomattua organisaatiossa mahdollisuuden tai on-
gelmakohdan. [Pellinen, J. 2017:88-89.]

Idean I6ydyttya aloitetaan investointiesityksen valmistelu. Investoinnin tulee olla perus-
teltavissa taloudellisesta ja strategisesta nakdkulmasta. Tassa vaiheessa hankitaan tie-
toa ja laaditaan laskelmia kannattavuuteen vaikuttavista tekijdista, kustannuksista ja tuo-
toista. Valmiit esitykset toimitetaan organisaation hierarkiassa esimiestasolle, jolla on
asianmukaiset oikeudet investointipaatosten tekemiseen. [Pellinen, J. 2017:88—-89; Jyrk-
kio, E. & Riistama, V. 2004:229.]
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Vastaanotetut investointiesitykset arvioidaan esimiesten toimesta ja taytantdéénpanokel-
poisimmat priorisoidaan toteutusjarjestykseen. Investointiesitysten arvioinnin aikana
huomioidaan laskelmien lisdksi harkinnanvaraisia tekijoita, kuten esimerkiksi hankkeen
ymparistovaikutuksia. [Pellinen, J. 2017:88-89; Jyrkkio, E. & Riistama, V. 2004:229.]

Kun kannattava investointiesitys on valittu, alkaa toteutussuunnittelu. Koska investoinnit
kuluttavat huomattavan maaran rahaa, merkittava osa toteutussuunnitteluvaiheesta kay-
tetdan projektin rahoituksen suunnitteluun. Investointipaatosta ei tehda ennen kuin ra-
hoitus on kunnossa. Muita maaritettavia seikkoja rahoituksen ohella voivat olla tekninen

ja projektiorganisatorinen toteutussuunnittelu. [Pellinen, J. 2017:88-89.]

Kun suunnitelmien ja kannattavuuden on todettu olevan kunnossa, hyvaksymisoikeudel-
liset henkilot voivat tehda investoinnin hyvaksymispaatoksen hankkeen konkreettisesta
toteuttamisesta. Hyvaksymispaatoksen tekemisen jalkeen investointi tavallisesti saate-

taan loppuun eika jalkeenpain peraannyta. [Pellinen, J. 2017:88—-89.]

Investoinnin valvonta kaynnistyy toteutuspaatoksesta ja jatkuu edelleen toteutuksen ta-
pahduttua. Tarkeimmat valvonnan kohteet projektin aikana ovat kassavirrat suunnitel-
miin verrattuna ja aikataulussa pysyminen. Jos seurannassa huomataan, ettei projekti
etene suunnitelman mukaisesti, voidaan tehda projektin keskeyttamispaatos tai pohtia
toimenpiteita, joilla muokata projekti kannattavaksi. Investoinnin loppuun saattamisen
jalkeen tehdaan jalkiarviointi. Jalkiarvioinnissa voidaan tarkastella toteutusta teknisesti,
taloudellisesti ja vastuussa olevien henkildiden tiimoilta. Seuranta ja arviointi on oleellista
organisaation oppimisen nakdkulmasta. Suunnitelmien laatua ja laskelmien tarkkuutta
voidaan jalkeen pain arvioida ja myo6s kehittda seuraavaa projektia silmalla pitaen. [Pel-
linen, J. 2017:88-89; Jyrkki6, E. & Riistama, V. 2004:230, 244.]

2.3 Kohdistus

Investointien suunnittelu kytkeytyy suurelta osin yrityksen strategiseen suunnitteluun. In-

vestoinnin strategista soveltuvuutta voidaan tutkia monin eri tavoin. Esimerkiksi Porterin
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(1980) viiden kilpailuvoiman mallin (kuva 3) avulla voidaan arvioida yrityksen kilpailuase-
maa toimialallaan, mika sisaltda alan sisaisen kilpailun, tavarantoimittajien ja asiakkai-
den neuvotteluvoiman seka uusien Kkilpailijoiden ja korvaavien tuotteiden nakoékulman.
Tasta voidaan arvioida, mita vaikutuksia mahdollinen investointi nailla alueilla tuottaa.
[Jarvenpaa, M. et al. 2020:375.]

Uusien
kilpailijoiden
uhka

Tavarantoi- Alan Asiakkaiden
mittajien

sisainen neuvottelu-

neuvottelu- .
voima

voima Kilpailu

Korvaavien
tuotteiden
uhka

Kuva 3. Porterin viiden kilpailuvoiman malli.

McKinseyn GE-malli (kuva 4) on yleisesti kaytdssa oleva alun perin General Electricille
kehitetty investointien strategisuutta kuvaava malli. GE-mallin avulla voidaan arvioida
liketoimintayksikéiden investointipotentiaalia toiminnan vahvuuteen ja markkinoiden
houkuttelevuuteen perustuen. Sijainti matriisilla osoittaa organisaatiolle, milla yksikoilla
on suurin pitkan aikavalin potentiaali ja mihin kannattaa nain ollen investoida. [Jarven-
paa, M. et al. 2020:375.]
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Liiketoiminnan vahvuus

Korkea Keskimaardinen Matala
Korkea Investoi ja Investoi ja Kehita ja
kasvata kasvata puolusta
(valikoivat

Markkinoiden

investoinnit)
houkuttelevuus

Keskimaarainen Investoi ja Kehita ja Karsi tai
kasvata puolusta divestoi
(valikoivat

investoinnit)

Matala Kehita ja Karsi tai Karsi tai
puolusta divestoi divestoi
(valikoivat

investoinnit)

Kuva 4. McKinseyn GE-malli. [Jarvenpaa, M. et al. 2020:375.]

Yritysten tulisi suunnata investointinsa alueille, joissa markkinapotentiaali on korkea ja
kilpailuetu suurta yrityksen ydinosaamista hyodyntaen. Liiketoiminta-alueille investointia
harkitessa on otettava huomioon useita tekijoita, kuten liiketoiminta-alueen koko, kan-
nattavuustaso ja kasvu, kilpailutilanne ja sen muutokset, toimialan teknologinen kehitys
ja riskit, kysynnan vaihtelu, asiakaskunnan rakenne, markkinatilanne sekd mahdollisuus
erikoistua verrattuna kilpailijoihin. VBM:n (value-based management) eli omistajalahtoi-
nen johtamisen tavoitteena on varmentaa, etta maksimaalisen lisaarvon tuottamiseksi
investoinnit kohdistetaan houkutteleville markkinoille ja vahvoille liiketoiminnan alueille.
Taman mukaisesti investointihankkeita tarkastellaan omistajien laatiman strategisen

suunnitelman ja tuottovaatimuksen suhteessa. [Jarvenpaa, M. et al. 2020:375-376.]
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2.4 Kannattavuus ja laskelmat

On erittdin harvinaista, ettad investointien vaikutuksista on tayttd varmuutta. Investoin-
neilla on yleensa tulevaisuuden pitkan aikavalin vaikutuksia, ja ne ovat useimmiten pe-
ruuttamattomia. Valittu teknologia saattaa vaikuttaa tulevaisuuden investointivaihtoeh-
toihin tai uusi tuote portfolion muiden tuotteiden myyntiin. Investointien aiheuttamia kas-
savirtoja on hyvin haastavaa, jos ei suorastaan mahdotonta tunnistaa. Tasta johtuen
kassavirtojen perusteellinen analysointi on tarkeaa, silla laskelmat saattavat rajata naky-
vyytta investoinnin seurauksille. Laskelmissa on tarkeaa ratkaista, milla tavoin kustan-
nusten ja tuottojen seka niiden valisten suhteiden ennustamistarkkuus maarataan. [Ika-
heimo, S. et al. 2019:175.]

Reaali-investoinnin kannattavuutta voidaan tutkia kuuden vaiheen avulla (Niskanen
2016):

) Maaritetaan investoinnin hankintameno.

° Ennakoidaan investoinnin tuottamat nettokassavirrat, myds investoinnin
mahdollinen jaadnndsarvo.

° Tutkitaan ennakoituihin kassavirtoihin liittyvat riskit.

o Maaritetdan tuottovaatimus. Tuottovaatimuksessa huomioidaan myos in-
vestointiin liittyvat riskit.

° Arvioidut tulevat kassavirrat siirretdan projektin alkamishetkeen kayttaen
investoinnin tuottovaatimusta diskonttauskorkokantana.

. Vertaillaan tulevien nettokassavirtojen nykyarvoa sen hankintamenoon.
[Niskanen, J. & Niskanen, M. 2016:306-307.]

Investointilaskelmiin vaikuttavat sen hankintameno ja jaanndsarvo, vuotuiset kassatulot,
vuotuiset kassamenot, pitoaika seka laskentakorko, joka muodostuu investointiprojektin
painotettuna keskimaaraisena padoman kustannuksena. Investointilaskelmien yhtey-
dessé laskentakorko on sama asia kuin tuottovaatimus. Kannattavuutta tutkiessa ote-
taan mainittujen seikkojen ohella huomioon muita harkinnanvaraisia tekijéita, kuten Kkil-

pailuetu ynna muut strategiset seikat. [Niskanen, J. & Niskanen, M. 2016:307.]
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2.5 Epavarmuustekijat

Paaasiallinen epavarmuustekija investoinneissa ovat kassavirrat, niiden suuruus ja ajoi-
tus. Toinen, mutta vahemman merkityksellinen tekija on investoinnin tuottovaatimus.
Tuottovaatimus on yleensa suureksi osaksi tiedossa. Investointien epavarmuuden tutki-
miseen on olemassa monia menettelytapoja. Esimerkkeina mainittakoon yleisimmin kay-
tetty eli herkkyysanalyysi seka skenaariotydskentely ja reaalioptiot. [Ikaheimo, S. et al.
2019:189.]

Herkkyysanalyysi selvittaa, millaisia vaikutuksia investointilaskelman paaasiallisten kom-
ponenttien arvoja muuttamalla on investoinnin taloudelliseen kannattavuuteen. Toteutus
tapahtuu muuttamalla arvoja mekaanisesti +- 5 %, 10 % tai 15 % ja sen jalkeen arvioi-
malla eri tekijdiden vaikutusta investoinnin arviointiperusteeseen. Samassa yhteydessa
lasketaan yleensa tekijoiden kriittiset arvot, joilla investointi tuottaa taparasti hyvaksytta-

van eli break even -tuleman. [lkdheimo, S. et al. 2019:189.]

Herkkyysanalyysissa voidaan myds muuttaa yhtaaikaisesti useampia tekijoita. Realisti-
suuden vuoksi tulisi olla hyddynnettavissa tietoa eri tekijoiden keskindisesta yhteisvaih-
telusta. Tatd yhteisvaihtelun huomioivaa arvonvaihtelutapaa kutsutaan simuloinniksi.
[Ikdheimo, S. et al. 2019:189.]

Skenaariotydskentelyn kayttdminen vaatii, etta yritykselld on olemassa olevia kasityksia
tulevaisuuden skenaarioista eli maailmantiloista, joihin saatetaan olla suuntaamassa.
Mahdollisesti toteutuvien skenaarioiden todennakoisyyttd voidaan korostaa todenna-
kdisyyskertoimilla, esimerkiksi optimistisen skenaarion toteutuminen tapahtuu 10 %:n to-
denndkdisyydelld, todennakdisen 70% todenndkdisyydella ja pessimistisen 20 %:n to-
dennakoisyydella. Paatdksentekija joutuu siis harkitsemaan my6s muita mahdollisia
vaihtoehtoja kuin alkuperaista kasitystd maailmantilan kehityksesta. [Ikdheimo, S. et al.
2019:189.]

Reaalioptiot selvittavat, kuinka suunniteltavaa investointia olisi mahdollista muunnella

investoinnin aikana verraten alkuperaiseen investointiin ja tuottaisivatko muuntelut lisa-
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arvoa. Mahdollisia muuntelukohteita ovat esimerkiksi laajennukset markkinoiden kehit-
tyessa, keskeytys olosuhteiden muuttuessa epasuotuisiksi tai ajankohdan siirto suunni-
teltua myéhemmaksi. Asioiden etenemisesta ei yleensa ole varmaa tietoa paatoksen-
teon hetkella, joten erilaisten vaihtoehtojen seka sopeuttamis- ja joustomahdollisuuksien
huomiointi on tarkeaa. Esimerkiksi voidaan arvioida tuotteen jatkokehittelyn taloudellista
mielekkyytta ja kehittelyn mahdollista keskeyttamista tai lopettamista. [lkdheimo, S. et al.
2019:189.]

3 Investointien kannattavuuslaskentamenetelmat

Investointilaskelmien kautta selvitetdan investoinnin kannattavuutta pitkalla aikavalilla.
Lahtdtiedot on arvioitava ennen laskentaan ryhtymista niin realistisesti kuin mahdollista.
Laskelmien perustuessa arvioihin kehityksen suunnasta ja nopeudesta lahtétietoja ei
useimmiten pystytda maarittdmaan kovin suurella tarkkuudella. [Jormakka et al. 2015:
230.]

Laskelmissa huomioon otettavia tekijoita ovat investoinnin hankintameno, pitoaika, jaan-
ndsarvo, vuotuiset kustannukset, vuotuiset tuotot ja laskentakorko. Lahtdarvoja voidaan
havainnollistaa sijoittamalla ne aika-akselille siten, ettd tuotot ovat ylapuolella ja kustan-
nukset alapuolella (kuva 5). Kustannusten ja tuottojen paatellaan kertyvan vuoden va-
liajoin. Ensimmainen tuottojen ja menojen kirjaus tapahtuu vuoden kuluttua hankinnasta.
Jaanndsarvo sijoittuu investointiajan paatdkseen. Investointilaskelmat perustuvat nain

ollen tulojen ja menojen muodostamaan kassavirtaan. [Saaranen et al. 2017: 4.]
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Tuotot Vuosittaiset tuotot I I I Jaanngsarvo

Kustannukset Vuosittaiset kustannukset

Hankintameno

Kuva 5. Investointilaskelmien lahtdarvot. [Saaranen et al. 2017: 4.]

3.1 Nettonykyarvo

Teoreettisesti suositeltavin ja luotettavimpana pidetty yksittaisen investoinnin kannatta-
vuuden arviointimenetelma on nettonykyarvo. Tama on sovellettavissa tapauksiin, joissa
investoinnin kassavirroissa tapahtuu vuosittaista vaihtelua. Nykyarvomenetelmassa in-
vestoinnin tuotot ja kustannukset diskontataan nykyhetkeen. Absoluuttinen kannatta-
vuus saavutetaan, jos investointiprojektin nettonykyarvo on suurempi kuin 0. Suhteelli-
nen kannattavuus saadaan esiin eli projekti on kannattavampi, jos sen nettonykyarvo on
suurempi kuin vaihtoehtoisen projektin. [Jormakka et al. 2015: 234; Gotze et al. 2008:
54.]
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Nettonykyarvo lasketaan kaavan mukaisesti:

NPV = NCE, + JAn H
B 1+t A+

NCF = Nettokassavirrat.
i = Laskentakorkokanta eli investoinnin tuottovaatimus.

t = Ajan symboli.
n = Investoinnin pitoaika vuosina.
JAN = Investoinnin jadnndsarvo pitoajan paatyttya.

H = Investoinnin hankintameno.

Nettokassavirtojen ollessa vuosittain yhtd suuret, voidaan nettotuotot diskontata kayt-
taen jaksollisten maksujen diskonttaustekijataulukkoa. Muussa tapauksessa nettotuotot
diskontataan joka vuodelle erikseen yksittdisen maksun diskonttaustekijan avulla (Jar-
venpaa, M. et al. 2020:382). Jaksollisten maksujen diskonttaustekijaa hyddyntava kaava

on seuraavanlainen:

_ JAy
NA—an_u‘ Sv+(1+i)n—
Aopi = Jaksollisten maksujen diskonttaustekija.

Sv = Vuosittaiset vakionettotuotot.

3.2 Annuiteetti

Annuiteettimenetelman avulla osoitetaan hankintakustannus vuosittaisiin kassavirtoihin
verrattavana vuosiannuiteettina. Menetelmassa kaytetaan edelta kasin maaritettya kor-
kokantaa. Annuiteettimenetelmd on periaatteessa nykyarvomenetelmaan verrattuna

kaanteinen, silla hankintameno jaetaan vuosittaisiksi suoritteiksi. [Vierros, T. 2009.]
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Menetelmassa lasketaan annuiteettikerroin eli jaksollisten suoritusten diskonttauskertoi-

men kaanteisluku kaavalla:

i+
T A4n—-1

n = Investoinnin pitoaika.

i = Kaytetty korkokanta.

Investointi jaetaan eriksi eli annuiteeteiksi pitoajalle korkokanta huomioiden, ja naita ver-
rataan investoinnin nettotuottoihin. Nettotuottojen ollessa annuiteetteihin verrattuna yhta

suuret tai suuremmat investointi on kannattava.

3.3 Sisaisen korkokannan menetelma

Sisainen korkokanta on suosittu investointilaskelmissa kaytetty menetelma. Sisadisen
korkokannan menetelmalla tarkastellaan, milld tuottotasolla investointi pysyy kannatta-
vana. Menetelméssa lasketaan sisdinen korko, jota verrataan tuottovaatimukseen. Si-
saisen koron ollessa suurempi kuin tuottovaatimus, on investointi kannattava (Jarven-
paa, M. et al. 2020:384). Sisadinen korkokanta voidaan esittda nettonykyarvon kaavan

avulla:

0 NCF. Iy .
- A+ir)t @A+ir)VN °

t=1

irr = Sisainen korkokanta (internal rate of return).

Iy = Alkuinvestointi.

Tuloksena saadaan investoinnin tuotto sijoitetulle alkuinvestoinnille prosentteina rahan

aika-arvo huomioon otettuna. Laskun tuloksena syntyva sisainen korkokanta on rahan
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aika-arvo, jota pienemmalla tuottovaatimuksella investointi on jarkevaa toimeenpanna.
[lkdheimo, S. et al. 2019:185.]
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