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Opinnaytetyon tarkoituksena oli hammashoitopalveluita tarjoavan yrityksen inves-
toinnin kannattavuuden arviointi. Tavoitteena oli avustaa yritysta investointisuunnit-
telussa ja investointipaatoksen tekemisessa.

Teoreettisessa viitekehyksessa kasitellaan strategista johtamista, investointeja ja
rahoitusta. Ensimmaisessa osuudessa kasitellaan strategista johtamista ja sen mer-
kitysta yrityksen laskentatoimessa, investointien luokitteluja, investointien lahtoar-
voja, seka rahoitusmuotoja ja naiden hyodyntamista osana johdon strategista paa-
toksentekoa. Toisessa osuudessa kaydaan lapi investoinnin peruslaskentamenetel-
mia ja kuinka naita voidaan soveltaa osana investoinnin kannattavuuden arviointia.

Tutkimusosuudessa kaytettiin kvalitatiivista tutkimusmenetelmaa. Tutkimusaineis-
ton keruu toteutettiin teemahaastattelun muodossa haastattelemalla yrityksen toimi-
tusjohtajaa. Teemahaastattelu perustui teemahaastattelurunkoon, jonka teemoina
olivat perustiedot toimeksiantoyrityksesta, investoinnit seka rahoitus.

Empiirisessa osassa esitellaan toimeksiantoyritys ja investoinnin lahtdarvot. Inves-
toinnin kannattavuutta arvioitiin investointilaskelmilla perustuen erilaisiin lahtoarvoi-
hin, joita muutettiin ja tutkittiin herkkyysanalyysin avulla.

Tutkimuksen tuloksena saatiin selville, milla lahtdarvoilla investointi olisi kannattava
seka yrityksen jatkoa ajatellen, mita laskentamenetelmia olisi hyva soveltaa, mita
miettia rahoitusmuodon suhteen ja muita muuttuvia tekijoita, joilla voi olla vaikutusta
investoinnin kannattavuuteen.

Tuloksien perusteella pohdittiin investointien laskelmien vaikutusta osana johdon
paatoksentekoa, paatdksentekoon vaikuttavia tekijoitd seka miten tassa tutkimuk-
sessa saatua tietoa voidaan hyodyntaa tulevaisuudessa.
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The purpose of this Bachelor’s thesis was to evaluate the profitability of an invest-
ment by a company providing dental care services. The aim was to assist the com-
pany in investment planning and making an investment decision.

The theoretical part covers strategic management, investment, and financing. The
first part deals with strategic management as part of accounting, the classification
of investments, the initial values of investments, as well as the forms of financing,
and their utilization as part of the management's strategic decision-making. The sec-
ond section reviews the basic investment calculation methods and how they can be
applied as part of investment profitability assessment.

A qualitative research method was used in the research section. The data was col-
lected with a semi-structured interview with the company's CEO. The interview was
based on an interview framework, the themes of which were basic information about
the assignment company, investments, and financing.

The empirical part presents the commissioner company and the initial values of the
investment. The profitability of the investment was assessed using investment cal-
culations based on various baseline values, which were changed and examined us-
ing sensitivity analysis.

As a result of the study, it was found out at which initial values the investment would
be profitable, and, regarding the company's future, what calculation methods should
be applied, what form of financing should be used, and what other variables may
have an impact on the profitability of the investment.

Based on the results, the impact of investment calculations as part of management’s
strategic decision-making was considered, as well as the factors that influence de-
cision-making, and how the information obtained in this study can be utilized in the
future.

Keywords: accounting, management accounting, investment, investment calcula-
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1 JOHDANTO

1.1 Yleista

Tama tutkimus kasittelee Keski-Pohjanmaalla toimivan hammashoitopalveluita tar-
joavan yrityksen investoinnin kannattavuutta ja investointiprosessin kehittamista

osana johdon strategista paatoksentekoa.

Alalla kaytetty teknologia on kehittynyt toimeksiantajan mukaan paljon viime vuo-
sina, seka ollaan siirtymassa yha enemman digitaalisiin jarjestelmiin, joten se vaatii
alan yrityksilta uusia investointeja. Kehityksen myota myds pienyrittajilla ovat pa-
remmat mahdollisuudet siirtya hyddyntamaan uutta tekniikkaa. Toimittajien maara
markkinoilla on lisdantynyt ja tarjonta on entistda monipuolisempaa. My6s hinnat ovat
entista kilpailukykyisempia, mika lisaa yritysten halukkuutta investoida uudempaan
teknologiaan. Aihe on ajankohtainen, silla vastaavia investointeja ei ole valttamatta
monella alan yrittajalla viela tullut vastaan, eika monissa pienyrityksissa kayteta in-
vestointilaskentaa osana paatoksentekoa. Yrityksen kokoluokkaan nahden suurissa
investoinneissa olisi mielestani hyva soveltaa jonkinlaista investointi- ja rahoitus-
suunnittelua ennen lopullista paatoksentekoa. Mikali yrityksessa itsessaan ei ole
valmiuksia naita suorittaa, niin olisi hyva tunnistaa, milla eri tavoilla naita voidaan

analysoida ja mista voidaan hankkia apua.

1.2 Aikaisempia tutkimuksia

Investointiprosesseista ja sen osana johdon paatoksentekoa |0ytyy tutkimuksia eri

nakokulmista ja toimialoilta.

Tiihosen (2017) tutkimuksessa oli tavoitteena laatia kohdeyritykselle investointipro-
sessimalli ja opas investoinneista, seka prosessin kulusta yrityksen henkilostolle,
silla kohdeyrityksella ei ollut selkedaa investointiprosessia, jota yritys voisi hyodyn-
taa. Tutkimus toteutettiin tapaustutkimuksena hyodyntaen teemahaastattelua. Tut-

kimuksen tekijan mielesta yhtiolla oli suhteellisen selkea investointiprosessi, mutta



se ei ollut kaikkien tiedossa. Tuloksena laadittiin yhtiolle ohjekirjamuotoinen opas,

seka prosessimalli.

Haaviston (2015) tutkimuksen tavoitteena oli parantaa yrityksen investointisuunnit-
telua ja auttaa yrityksen investointipaatoksen tekemisessa. Tutkimus toteutettiin ta-
paustutkimuksena ja tiedonkeruumenetelmana teemahaastattelua. Tutkimuksessa
mitattiin investoinnin kannattavuutta eri laskentamenetelmilla. Alkuperaisilla Iahto-
arvoilla mitaten voitiin todeta investointi kannattamattomaksi. Herkkyysanalyysin
avulla Iahtdarvoja muokkaamalla voitiin arvioida milla arvolla investointi olisi kannat-

tava.

Lamminpaan (2020) tutkimuksessa vertailtin metsakoneyhtion aliurakoitsijan kay-
ton ja uuden investoinnin kannattavuutta. Tutkimus toteutettiin tapaustutkimuksena
haastattelemalla yhtion osakkaita. Kerattyjen lahtdarvojen perusteella tutkittiin eri
laskentamenetelmien ja herkkyysanalyysin avulla onko aliurakoitsijan palvelu vai
yhtion oman koneen investointi kannattavampi. Tutkimuksessa havaittiin, etta yhtion
oman koneen investointi tulisi kannattavammaksi, kuin aliurakoitsijan kaytto. Tutki-
muksessa kaytiin myos lapi erilaisia skenaarioita, millaisia tuloksia olisi saavutettu,

jos herkkyysanalyysissa olevia lahtdarvoja olisi muutettu.

1.3 Opinnaytetyon tavoitteet

Kuten jo aiemmin mainittu, toimeksiantajan mukaan teknologian kehittyessa on
alalla yleistymassa uudet laiteinvestoinnit. Toimeksiantaja haluaa kehittaa yrityksen
investointiprosessia ja hydodyntaa investointilaskelmia osana paatoksentekoa. Ta-
man opinnaytetyon tavoitteena on selvittaa investoinnin kannattavuus hyodyntaen
erilaisia investointilaskentamenetelmia seka kehittaa toimeksiantoyrityksen yleista

investointiprosessia.

Tutkimus toteutettiin tapaustutkimuksena, ja tutkimuksessa kaytetaan tutkimusme-
netelmana kvalitatiivista eli laadullista tutkimusta. Tutkimusaineisto kerattiin haas-
tattelemalla toimeksiantajayrityksen toimitusjohtajaa.



Kaydaan lapi kolme erilaista investointilaskennan menetelmaa kolmella erilaisella
lahtdarvolla ja suoritetaan herkkyysanalyysi. Vertaillaan eri menetelmien tuloksia

keskenaan ja esitetdan, onko investointi kannattava vai kannattamaton.

Tutkimuksen toisessa luvussa kasitellaan strategista johtamista ja investointeja ylei-
sesti, mita investointi tarkoittaa, miten se voidaan luokitella, investointilaskennan

lahtdarvoja, seka investointien rahoituksesta.

Kolmannessa luvussa esitellaan eri investointilaskentamenetelmia, joita on myos

kaytetty tassa tutkimuksessa.

Neljannessa luvussa kaydaan lapi toimeksiantoyritysta yleisesti ja investoinnin koh-
detta. Kaydaan myos lapi tutkimuksessa kaytettyja tutkimusmenetelmia. Esitellaan
my0s tutkimuksessa kaytetyt [&htdarvot, laskentataulukot ja tutkimuksessa saadut
tulokset. Viidennessa luvussa kaydaan lapi tutkimuksen yhteenveto, kerrataan tut-

kimuksen tavoitteet ja menetelmat.



2 INVESTOINTIEN SUUNNITTELU OSANA STRATEGISTA
JOHTAMISTA

Tassa luvussa kasitellaan yrityksen strategiaa ja mita investoinnin suunnittelu on
osana strategista johtamista. Tavoitteena on kasitella strategian merkitysta yrityk-
selle ja sen liiketoiminnalle seka mita strategia merkitsee osana yrityksen laskenta-

toimea.

2.1 Strateginen johdon laskentatoimi yleisesti

Yrityksen liiketoiminnalla on aina jokin taloudellinen paamaara. Strategiassa vasta-
taan kysymykseen, miten paamaara aiotaan saavuttaa. Siind kuvataan reitti kohti
visiota, joka sisaltaa periaatteet ja keinot, joiden uskotaan johtavan toivottuun lop-
putulokseen. (Viitala & Jylha 2019, 65—-69.)

Viitala ja Jylha (2019, 66) kuvaavat strategisen ajattelun olevan kykya havainnoida
ymparisto ja ajatella tulevaisuutta monipuolisesti oman organisaation nakokulmasta
ja sen monimutkaisuutta ymmartaen. Strateginen ajattelu on taitoa nahda laajasti
asioiden valisia yhteyksia ja kykya tehda vertailua erilaisten vaihtoehtojen valilla.
Siina tarvitaan strategista suunnittelukykya ja tajua siita, mita. kannattaa suunnitella
tarkasti ja mita kannattaa maaritella valjemmin, mista asioista pyrkia pitamaan kiinni
pitkalla aikavalilla ja missa asioissa uudista ja sallia vaihtelu. Strategisessa ajatte-
lussa hahmotellaan vaihtoehtoja, vertaillaan niita ja valitaan niista parhaat ja mah-

dolliset.

Kamensky (2014, 16) toteaa aidossa kilpailutilanteessa toimivalle yritykselle strate-
gian olevan valttamattomyys sen olemassaolon ja hengissa pysymisen kannalta.
Kirjassa my0Os pohditaan, miksi strategia on tarkea organisaatioissa, joissa ei ole
kilpailutilannetta. Ensimmaiseksi tulisi miettia totuudenmukaisesti, eiko yrityksella
ole todellakaan kilpailua, silla monet yritykset ja ihmiset eivat tunnista tai tunnusta
kilpailua oikealla tavalla. Kamenskyn mukaan yleisin virhearvioinnin syy on se, etta

asiaa tarkastellaan vertaamalla itseaan samankaltaisiin kilpailijoihin, tuotteisiin ja



10

palveluihin, seka tarkastelussa pitaydytaan likaa nykyhetkessa. Olisi tarkeaa, etta

asiaa tarkastellaan tarpeen nakokulmasta ja pidemmalle tulevaisuuteen.

Suomalan, Mannisen ja Lyly-Yrjanaisen (2011, 216) mukaan strategisella johdon
laskentatoimella tarkoitetaan usein laskentatoimen tyokalujen hyddyntamisella stra-
tegian luomisessa tai sen onnistumisen analysoinnista. Toiminnan kannattavuutta
ei kuitenkaan paranneta sita mittaamalla vaan tekemalla oikeita paatoksia ja toi-
menpiteitd. Laskentatoimella pyritaan tuottamaan relevanttia informaatiota asiak-
kaasta, markkinasta ja yhteiskunnallisista kehityskuluista yrityksen johdon kayttoon.
Yrityksessa panostetaan kustannusten ja arvontuottamisen yhteyden ymmartami-
seen. Pyritaan tunnistamaan ne toiminnot ja piirteet, jotka ovat yritykselle ja erityi-

sesti sen asiakkaille arvokkaita.

Seuraavissa osissa kasitellaan tekijoita, joita voidaan kayttda osana investointien
strategista suunnittelua ja johdon paatoksentekoa. Tutkimuksen tavoitteena on ke-
hittda case-yrityksen investointiprosessia ja investointilaskelmien soveltamista
osana paatoksentekoa. Ennen naiden kasittelyd on hyva ymmartaa yleisesti erilai-
sia investointeja ja niiden luokitteluita, 1ahtdarvot joihin investointilaskenta tullaan

perustamaan, seka miten eri tavoin investointeja voidaan rahoittaa.

Yrityksen olemassaolon aikana se investoi kasvaakseen ja jatkaakseen olemassa-
oloaan. Yrityksen investoinnit ovat rahan sijoittamista erilaisin kohteisiin, joista odo-
tetaan kertyvan tuloa pidemmalta, yleensa yli vuoden pituiselta ajanjaksolta. (Nis-
kanen & Niskanen 2007, 294.)

Pitkavaikutteisina tuotannontekijamenoina ovat investoinnit yhteydessa pitkan aika-
valin strategiseen suunnitteluun yrityksessa. Investoinnit voivat kohdistua esimer-
kiksi rakennuksiin tai koneisiin ja laitteisiin eli aineellisiin tuotantohyodykkeisiin. In-
vestoinnit voivat myds kohdistua myos aineettomiin hyddykkeisiin eli esimerkiksi in-
vestointeihin tutkimukseen ja tuotekehitykseen. (Niskanen & Niskanen 2007, 294—
295.) Tarkennuksena viela kirjoittajan tekstiin, etta tutkimusmenot eivat ole aktivoin-
tikelpoisia, vaan nama tulisi kirjata tilikauden kuluksi, kun taas kehittdmismenot voi-

daan aktivoida taseeseen niiden vaikutusaikanaan (L 30.12.2015/1620).
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2.2 Investointien luokitteluita

Investointeja voidaan luokitella eri tavoilla. Yksi luokitteluista on jako reaali-inves-
tointeihin ja finanssi- eli rahainvestointeihin (Niskanen & Niskanen 2007, 295). Fi-
nanssi-investoinnissa rahaa sijoitetaan yritykseen oman tai vieraan paaoman eh-
doilla ostamalla sen velkakirjoja tai osakkeita (mp.). Reaali-investoinneilla tarkoite-
taan pitkavaikutteisten tuotantotekijdiden hankkimista (mp.). Samat laskentaperiaat-

teet patevat molempiin investointien luokitteluihin.

Pakolliset investoinnit

Yritykset voivat olla velvoitettuja tekemaan lakisaateisia ja muita pakollisia inves-
tointeja. Naita voivat olla esimerkiksi ympariston suojeluun liittyvat, seka turvallisuu-
teen liittyvia investointeja. (lkdheimo, Malmi & Walden 2012, 166.) Esimerkiksi ta-
man tutkimuksen toimeksiantajan ja muiden sahkoisia potilastietojarjestelmia kayt-
tavien yritysten tulivat liittya Kanta -jarjestelmaan, jossa voidaan sailyttdd mm. poti-

lastietoja ja resepteja.
Korvausinvestoinnit

Aiemmin tehtyjen investointien laitteisto tai kalusto kuluu ajan kanssa ja jossain vai-
heessa ne on korvattava uudemmalla, jotta tuotanto voi jatkua (lkdheimo ym. 2012,

166). Usein toimintaa voidaan tehostaa korvaamalla vanha teknologia uudemmalla.
Laajennusinvestoinnit

Laajennusinvestointeja tehdaan, jotta saataisiin nykyisten tuotteiden kysynnan kas-
vua tyydytettya (lkdheimo ym. 2012, 166). Tuotannon laajennus voi esimerkiksi joh-
tua siita, etta nykyisilla markkinoilla on kasvanut kysynta tai halutaan siirtya uusille

markkinoille.
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Tuotekehitys investoinnit

Uusien tuotteiden kehittaminen vaatii varsinkin alkuvaiheessa tutkimusta ja tuoteke-
hitysta ja myohemmin investointeja tuotantokapasiteetin kasvattamiseen, seka tuot-

teen myynnin edistamiseen (lkdheimo ym. 2012, 166).
Kustannuksia saastavat investoinnit

Kustannuksia saastavia investointeja toteutetaan, jotta saataisiin muutettua kustan-
nusrakennetta yritykselle suotuisammaksi (lkdheimo ym. 2012, 166). Kustannus-
saastoja voidaan toteuttaa korvaamalla esimerkiksi henkilokuntaan sitonut tyovaihe
koneella tai vanha laitteisto uudemmalla ja kustannuksiltaan edullisemmalla laitteis-
tolla. Voidaan myos investoida tuotantoa halvemman tydvoiman maihin, jolloin

saastot saadaan alhaisemmasta tyovoimakustannuksesta.
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2.3 Investointilaskelmien lahtoarvot

Investointilaskelmissa kaytettavat Iahtoarvot voivat olla joko arvioitavissa tai mitat-
tavissa olevia tekijoitd (Suomala ym. 2011, 114). Lahtdarvoja investointilaskelmissa
ovat perusinvestointi, nettotuotot, investoinnin pitoaika, investoinnin jadnndsarvo,

seka laskentakorkokanta.
Perusinvestointi

Perusinvestointi ajoittuu yleensa investoinnin pitoajan alkuun (Suomala ym. 2011,
114). Reaali-investoinnissa perusinvestointi voi sisaltaa esimerkiksi koneen hankki-
misesta ja sen asentamisesta tai tyontekijoiden koulutuksesta aiheutuvia kustan-

nuksia.
Investoinnin jaannosarvo

Investoinnin jaanndsarvo tarkoittaa pitoajan paatyttya investointikohteen myynnista
saatavaa tuloa (Suomala ym. 2011, 114). Jaanndsarvo voi myds olla negatiiviinen,

jos pitoajan paatyttya investointikohteen havittaminen aiheuttaa kustannuksia.
Nettotuotot

Nettotuotot ovat investoinnin seurauksena syntyvien tuottojen tai kustannussaasto-
jen ja kustannusten erotus (Suomala ym. 2011, 144). Investointivaihtoehtojen ver-
tailun kannalta olisi jarkeva olettaa kunkin vuoden nettotuottojen ajoittuvan kunkin
vuoden loppuun. Nettotuottoja maarittdessa otetaan mukaan maksuperusteisesti
vain ne tuotot ja kustannukset, jotka erottavat eri investointivaihtoehdot toisistaan.
Investointilaskelmiin ei oteta mukaan suoriteperusteisia postoja. Myoskaan inves-
toinnin rahoittamisesta johtuvia korkoja ja osinkona ei vahenneta kustannuksina,
vaan ne otetaan huomioon investointilaskelmissa kaytettavan laskentakorkokannan

avulla.



14

Investoinnin pitoaika

Investoinnin pitoaika on se ajanjakso, jonka aikana oletetaan investoinnin olevan
kaytdssa (Eklund & Kekkonen 2018, 135).

Investoinnin pitoajan maarittamisessa tukeudutaan usein investoinnin taloudellisen
kayttdajan arvioihin (Suomala ym. 2011, 144). Joissain tapauksissa investoinnin pi-
toaika on sama kuin koneen fyysinen ika, mutta taloudellinen pitoaika on kuitenkin
usein lyhyempi. Uusi kone korvaa toimivan, mutta ominaisuuksiltaan vanhentuneen
koneen. Investoinnin pitoaika voi paattya myos siihen, etta tuote korvataan uudella
tuotteella. Talloin pitoaika voidaan siis nahda tavoitteeksi ajanjaksosta, jonka aikana

odotetaan investoinnin saavaan aikaan tuloa.
Laskentakorkokanta

Laskentakorkokantaa kaytetaan, etta saatetaan eri vuosina saatavat nettotuotot
vertailukelpoiseksi (Suomala ym. 2011, 114-115). Investoinnin tuottavan kassavir-
ran arvo riippuu siita, miten vuotuiset nettotuotot ajoittuvat pitoajalle. Laskentakor-
kokannan avulla huomioidaan investoinnin sitoma paaoman kustannus. Voidaan
siis pitaa laskentakorkokantaa investoinnin minituottovaatimuksena. Investoinnin
tuottamat vuotuiset nettotuotot diskontataan laskentakorkokannan avulla yleensa

pitoajan alkuun.

Investoinnit, joilla haetaan suoraan yritykselle tuottoa, tulisi olla aina maariteltyna
jokin laskentakorkokanta. Poikkeuksena pakolliset investoinnit, kuten tassa tutki-
muksessa potilastietojarjestelmaan liittymisessa ei voida oletettavan olevan tuotto-
vaatimusta. Varsinkin rahoitusta mietittdessa tulisi laskentakorkokannan olla suu-

rempi kuin rahoituksen kustannukset.

2.4 Rahoitus

Yritykset voivat hankkia toimintaa rahoittaakseen varoja useista eri lahteista. Rahoi-
tuksen lahteet voidaan jakaa omaan ja vieraaseen paaomaan. (Knupfer & Puttonen
2018, 31.)
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Tulorahoitus

Tulorahoitus on tuotteiden tai palvelun myynnista asiakkailta saatua tuloa (Eklund
& Kekkonen 2018, 136—-137). Tulorahoituksella pitaisi kattaa yrityksen toiminnasta
aiheutuvat kustannukset ja osingonjako yrityksen omistajille. Jos yrityksella on vie-
rasta paaomaa, tulisi tulorahoituksen riittaa lainasta aiheutuviin korkokustannuksiin
ja lainanlyhennyksiin. Isoihin investointeihin yritys saattaa tarvita tulorahoituksen li-

saksi myos paaomarahoitusta.

Liian suuri kassa saattaa joskus johtaa tilanteeseen, jossa yritysjohto tekee kannat-
tamattomia investointeja, koska tulorahoitusta ajatellaan usein “ilmaisena paa-
omana” (Knupfer & Puttonen 2018, 39).

Paaomarahoitus

Padomarahoitusta yritys voi saada ulkopuolisilta rahoittajilta tai omistajilta (Eklund
& Kekkonen 2018, 138). Ulkopuoliset rahoittajat ovat yleensad pankkeja tai muita
rahoituslaitoksia. Vieras paaoma tulee palauttaa takaisin luotonantajalle sovituin eh-
doin. Luotolle pitaa maksaa korkoa, seka muita kuluja riippumatta yrityksen tulok-

sesta.

Yrityksen toiminnan kustannukset tulisi pystya hoitamaan tulorahoituksella, vaikka
vierasta paaomaa olisi tarjolla kohtuullisin ehdoin. Lainan korko eli vieraan paaoman
kustannus pystytaan kattamaan kokonaan toiminnan tuotoilla, kun yrityksen toimin-

nan tuottoprosentti kuin lainan todellinen korkoprosentti.
Leasingrahoitus

Leasingrahoitus on irtaimen kayttbomaisuuden pitkaaikaista vuokrausta (Nordea,
[viitattu 20.9.2020]). Leasingrahoituksessa on yleensa kolme osapuolta: laitteen
myyja, rahoituslaitos vuokralle antajana ja laitteen vuokraaja. Leasingrahoituksessa
yrityksen ei tarvitse sitoa paaomaa, vaan tulevat vuokrakulut jaksotetaan laitteen
kayttoajalle. Tahan toimeksiantoon liittyvaan laitteeseen oli tarjolla myds leasingin
mahdollisuus, mutta yritys ei paatynyt tahan vaihtoehtoon. Leasingin kustannusten
vertailua tulo-/padomarahoitukseen ei nain ollen tehty tdhan tutkimukseen.
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3 LASKENTAMENETELMIEN KAYTTO INVESTOINNIN
KANNATTAVUUDEN ARVIOINNISSA

Investoinnin kannattavuuden arviointiin voidaan soveltaa erilaisia laskentamenetel-
mia. Laskentamenetelmat liittyvat strategisen paatoksenteon taloudelliseen nako-
kulmaan ja niitd hyodyntaen voidaan laskea seka vertailla investoinnin kannatta-
vuutta. Tassa luvussa kaydaan lapi yleisia perusmenetelmia, joita voidaan kayttaa

investoinnin kannattavuuden arvioinnissa osana strategisia investointipaatoksia.

3.1 Investointilaskennan perusmenetelmat

Investointilaskennassa voidaan kayttaa useita eri menetelmia, joissa on huomatta-
via eroavuuksia ja myos laskelmien lopputuloksetkin voivat poiketa toisistaan rat-
kaisevasti (lkaheimo ym. 2012, 173). Laskentamenetelmat voidaan jakaa karkeasti

sen perusteella, otetaanko aika-arvo huomioon.

Ikdheimon ym. (2012, 173) mukaan yleisimmin seka Suomessa etta kansainvalisis-
sakin yrityksissa kaytetaan investointien arvioinnissa takaisinmaksuaikaa, sisaista
korkokantaa ja nykyarvoa. Naita menetelmia kaytetaan seka ensisijaisina ja toissi-

jaisina valintakriteereina.

Edellisten perusteella voidaan paatella, etta perusmenetelmien avulla voidaan tar-
kastella investoinnin kulujen ja tuottojen suhdetta, jotta nahdaan, onko investointi
kannattava. Perusmenetelmia hyodyntamalla voidaan vertailla saatuja tuloksia ja

esittaa niita johdolle paatoksenteon tukena.
Nettonykyarvomenetelma

Nettonykyarvomenetelmalla lasketaan, ylittaako investoinnin tulevien tuottojen ny-
kyarvo alkuinvestoinnin kustannuksen (Koski 2017, 27). Tuleviin tuottoihin liittyy in-
flaation lisaksi myos epavarmuus eli riski, joten joudutaan diskonttaamaan tulevat

tuotot tarkasteluhetkeen.
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Tasta voidaan todeta investoinnin olevan kannattava, jos nettonykyarvo on pitoajan
lopussa positiivinen. Nettonykyarvo voi myos olla negatiivinen, jolloin investointi ei

luonnollisesti ole kannattava.

C, C, C,,
NKA = —Cy, + + tod —— = 0+Z

1+i (1+10)2 1+)" (1+1)t

jossa —C, = alkukustannus, —C, , ; = tulevat tuotot vuosina 1, 2, 3...n, seka i = in-

vestoinnille asetettava tuottovaade riippuen investoinnin riskista.
Annuiteettimenetelma

Annuiteettimenetelmassa hankintameno jaetaan pitoaikaa vastaaville vuosille yhta
suuriksi paaomakustannuksiksi eli annuiteeteiksi (Business Oulu, [viitattu
30.9.2020]). Vuosiera sisaltaa poiston ja annetun vuosikoron yhteenlaskettuna. In-
vestointi on kannattava silloin, kun vuotuiset nettotuotot ovat yhta suuret kuin paa-
oman hoitamisesta aiheutuvat kustannukset. Mikali investointiin lasketaan jaannos-
arvo, vahennetaan sen nykyarvo hankintakustannuksista. Tassa laskentamenetel-
massa on ongelmallista se, etta toisistaan paljon poikkeavia nettotuottovuosia on

hankala hahmottaa.
Sisadisen korkokannan menetelma

Sisaisen korkokannan menetelmassa ratkaistaan tuotto (i), jolla saadaan nettonyky-
arvoksi nolla (Koski 2017, 3).

1 o Cn Z
NKA = —C, i —— =
°+1+i+(1+i)2+ +(1+1)” “Cot (1+1)t

Mikali saatu ratkaisu (i) ylittda asetetun tuottovaatimuksen, on investointi kannattava
toteuttaa.

Sisaisen korkokannan laskentamenetelma on melko samanlainen kuin nettonyky-
arvomenetelma, mutta tdssa haetaan investoinnin tuottamaa korkokantaa (Busi-
ness Oulu, [viitattu 30.9.2020]). Jos korkokanta on suurempi kuin tavoiteltu, inves-

toinnin toteuttaminen on kannattavaa.
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Sisainen korkokanta on helppo ymmartaa ja sen avulla verrata erityyppisia ja eriko-
koisia investointeja, silla menetelma tiivistaa relevantin tiedon yhdeksi luvuksi
(Knupfer & Puttonen 2018, 120). Menetelma helpottaa rahan kustannusten vertai-

lua, sillda molemmat esitetaan yleensa prosentteina.

Mita suurempi sisainen korkokanta on, sita paremmalta investointi nayttaa talla me-

netelmalla tarkasteltuna.
Takaisinmaksuajan menetelma

Takaisinmaksuajan menetelmassa lasketaan, missa ajassa investointi maksaa it-
sensa takaisin, eli yhteenlaskettu investoinnista saatu kassavirta on saman suurui-
nen kuin alkuperainen investointi (lkdheimo ym. 2012, 175). Mitd nopeammin inves-
toinnista saadaan kassavirtaa, sita paremmasta investoinnista on takaisinmaksu-

ajan perusteella kyse.

Edellisen perusteella voidaan siis todeta, etta takaisinmaksuajan menetelman
avulla laskettuna investointi on kannattava, kun sen takaisinmaksuaika on pienempi
kuin sen laskennallinen pitoaika. Laskentamenetelma on tassa tutkimuksessa esi-
tellyista yksinkertaisin, eika siina myodskaan huomioida takaisinmaksuajan jalkeisia

kassavirtoja tai rahan aika-arvoa.

n

Z nettokassavirrat — investoinnin kustannus = 0
t=1

Takaisinmaksuajan menetelma investointien perustuu lahitulevaisuudessa saata-

vien kassavirtojen merkityksen korostamiselle (Ikdheimo ym. 2012, 175).
Padoman tuottoastemenetelma

Paaoman tuottoaste eli ROI (Return On Investment) kuvaa tuloksen ja sijoitetun
paaoman valistd suhdetta (Martikainen & Vaihekoski 2015). Tulosta maarittdessa
voidaan kayttaa eri vuosilta laskettujen tulosten aritmeettista keskiarvoa. Vaihtoeh-
toisesti tulos voi olla myds tyypillisen (mediaani) vuoden tulos. Nimittajassa voi olla
investoitu paaoma tai keskimaarainen investointiin sitoutunut paaoma. Jalkimmai-
sen kayttda puoltaa se, etta alkuperainen investointi kuluu tyypillisesti poistojen ver-

ran, eika siten ole tuottamassa kassavirtaa koko investointijakson ajan.
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ROI Keskimairainen nettotulos vuodessa

Investoitu paaoma

Mita korkeampi saatu tuottoprosentti on, sitd parempi on investointivaihtoehto. Me-

netelmalla lasketaan yksinkertaisesti investoinnille saatu tuotto.

3.2 Investointilaskelmien epavarmuus

Epavarmuus ja riskit ovat myods yhtena osana investointeja, ja niita voi olla hankala

ennustaa.

Yksinkertainen ja paatdoksenteossa usein hyodyllinen keino analysoida investointiin
littyvia riskeja on tutkia investoinnin nykyarvon muutosherkkyytta tulevaisuuden
tuotoissa ja kuluissa (Knupfer & Puttonen 2018, 121). Herkkyysanalyysi tehdaan

kaytannossa laskemalla erilaisilla kassavirta-arvoilla investoinnin nykyarvo.

Muutoksien jalkeen tutkitaan, mika vaikutus silld on investoinnin kannattavuuteen.
Herkkyysanalyysissa tarkeinta on I0ytaa ja tutkia epaedullisimmat arviointivirheet,
joiden jalkeen voidaan kriittisimmin arvioida investoinnin kannattavuutta. (Business
Oulu, [viitattu 30.9.2020].)

Kuten edella todettiin, esimerkiksi muuttamalla vuosittaista nettotuottoa, pitoaikaa
tai tuottoprosenttia laskelmissa voidaan havaita investoinnin muutosherkkyytta ana-
lyysien lopputuloksiin. Tai jos epaillaan pitoajan aikana olevan tappiollinen vuosi,

voidaan tutkia sen vaikutusta lopputulokseen.
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4 INVESTOINTIPROJEKTIN SUUNNITTELU
KOHDEYRITYKSESSA

Tassa luvussa kaydaan lapi tutkimuksen toimeksiantajan yritystoimintaa, seka esi-
telladn investoinnin kohteena olevaa laitetta yrityksen toimitusjohtajan omin sanoin
haastattelukysymyksiin perustuen (liite 1). Kdydaan myos lapi tyossa sovelletut tut-

kimusmenetelmat.

Luvun lopussa kasitellaan investoinnin suunnittelua prosessina, esitellaan tutkimuk-
sen lahtbarvot, jotka ovat yrityksen valmiiksi laskemat. Sen jalkeen sovitetaan arvoja
investointilaskelmiin, tehdaan herkkyysanalyysi ja lopuksi kuvataan niista syntyneita
tuloksia. Tulokset esitellaan toimeksiantajalle ja niita kuvataan myos luvun lopussa.
Tuloksien esittely pohjautuu haastattelun teemoihin ja siita syntyneeseen haastat-

telun ulkopuoliseen keskusteluun (liite 2).

4.1 Toimeksianto

Tassa luvussa esitellaan toimeksiantajan taustatietoja liittyen yritystoimintaan, ylei-
siin investointeihin yrityksessa, seka yrityksen rahoitustilanteeseen. Tiedot pohjau-

tuvat teemahaastattelusta saatuihin vastauksiin.
Yritys

Toimeksiantaja on hammashoitopalveluja tarjoava yritys, joka sijaitsee Keski-Poh-
janmaalla. Yritys on ollut toiminnassa vuodesta 2003 ja sen yhtiomuotona on osa-

keyhtio.

Yritys on tehnyt tasaista liikevaihtoa useamman vuoden, ja liikevoitto on pysynyt
positiivisena, valilla 10—15 %. Kulut ovat suurimmaksi osaksi henkildstdkuluja. Yritys

on ulkoistanut taloushallinnon tilitoimistolle.

Yrityksessa ei aikaisemmin ole hoidettu varsinaista investointilaskentaa. Aikaisem-
min kun investointeja on rahoitettu vieraalla padomalla, investointipaatoksen syn-

nyttya rahoituslaskelmat on hoidettu pankin toimesta.
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Yrityksen toimitusjohtajan mukaan alalla on yleisesti jonkin verran isompia laitein-
vestointeja. Vastaavia investointeja, lasertekniikkaa, rontgenlaitteita, seka muiden
laitteiden digitaalisia versioita. Yleisia investointeja ovat hoitoyksikot, jotka paivite-
tdan noin 10 vuoden valein, sekd muita pienempia hankintoja esimerkiksi: porat,

kompressorit, seka potilastietojarjestelmien paivitykset.
Investoinnit yrityksessa

Yrityksen edellisia isompia investointeja ovat olleet rontgenlaitteet 4 vuotta sitten,
potilastietojarjestelma 5 vuotta sitten, sekd hoitoyksikkd 7 vuotta sitten. Naista in-

vestoinneista hoitoyksikko on rahoitettu vieraalla paaomalla, muut tulorahoituksella.

Uusia investointeja tulevaisuudessa on ainakin hoitoyksikon paivittaminen 5 vuoden

sisalla, seka pienempia investointeja, kuten Kanta -jarjestelmaan liittyminen.
Rahoitus

Yrityksen taseella ei ole lainkaan velkaa ja kassatilanne on hyva. Viimeisimmat in-
vestoinnit ovat toteutettu tulorahoituksella, 7 vuotta sitten viimeksi kaytetty vierasta
paaomaa hoitoyksikon uusimiseen. Rahoitus oli hankittu pankista, eika yrityksella
ole ollut ongelmia rahoituksen saamisessa. Tamanhetkisen kassatilanteen ollessa

hyva, niin ajatuksena on, etta investointi tultaisiin rahoittamaan tulorahoituksella.

4.2 Tutkimusmenetelma

Tassa tyossa tutkimusmenetelmana on kaytetty tapaustutkimusta.

Tapaustutkimus on tutkimusmuotona tyypillinen liiketaloustieteissa ja se soveltuu
hyvaksi lahestymistavaksi kehittamistyohon, kun tavoitteena on kehittamisehdotuk-
sien- ja ideoiden tuottaminen (Ojasalo, Moilanen & Ritakoski 2015, 52).

Ojasalon ym. (2015, 52) mukaan tutkimuksen kohteena voi olla esimerkiksi yritys,
tuote, palvelu, toiminta tai prosessi, kuten myds tassa tutkimuksessa tutkitaan yri-

tyksen investoinnin kannattavuutta.
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Tapaustutkimuksen luonteena on pyrkimys tuottaa syvallista ja yksityiskohtaista tie-
toa tutkimuksen kohteena olevasta tapauksesta ja nain ollen tapaustutkimuksen
avulla voidaan ymmartaa kehittamisen kohdetta kokonaisvaltaisesti realistisessa

toimintaymparistossa (Ojasalo ym. 2015, 52).

Tapaustutkimusta liitetaan usein erityisesti laadulliseen tutkimukseen ja menetel-
miin, kuten tassakin tutkimuksessa on kaytetty. Tassa tutkimuksessa aineistonke-

ruumenetelmana on kaytetty teemahaastattelua.

Tutkimusmenetelmia voidaan jakaa maarallisiin (kvantitatiivisiin) ja laadullisiin (kva-
litatiivisiin) menetelmiin (Ojasalo ym. 2015, 104-105). Tyypillisia laadullisia mene-

telmia ovat teema-, avoin ja ryhmahaastattelu seka osallistuva havainnointi.

4.3 Investoinnin suunnittelu prosessina

Tassa luvussa esitelldan investoinnin kohteena oleva laite ja sen kayttotarkoitus,
jonka toimeksiantaja esitteli teemahaastattelussa omin sanoin. Esitellaan myos in-
vestointilaskelmien Iahtéarvot, jotka toimeksiantaja toimitti valmiiksi projektia varten.
Lopuksi kaydaan lapi investointilaskelmat, herkkyysanalyysi ja niiden tulokset. Lo-
pussa on myos esitelty tulokset toimeksiantajalle haastatteluun pohjautuvien tee-

mojen perusteella.
Investoinnin kohde
Investoinnin kohteena tulisi olemaan digitaaliskanneri ja Cad/cam-jyrsin.

Laajasti paikattu, tummunut tai esimerkiksi tapaturmaisesti lohjennut hammas voi-
daan korjata hiomalla se pilariksi, "tapiksi” ja valmistamalla siihen keraaminen

kruunu, joka esteettisesti ja kestavyydeltaan on hyvin lahella ehjad hammasta.

Kokonaan menetetty yksittainen tai useampi hammas voidaan korvata leukaluuhun
kKirurgisesti asettavalla titaanisella ruuvilla, johon valmistetaan myos vastaava ke-

raaminen hammaskruunu.
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Aiemmin hammaskruunut valmistivat ulkopuolisessa hammaslaboratoriossa ham-
masteknikko kipsimallilla, joka valettiin hammaslaakarin potilaan suusta ottaman si-
likonijaljennoksen avulla. Nykyaan hampaisto voidaan kuvantaa digitaaliskannerilla,
jolloin jaljennds tallentuu tietokoneelle, joissa sita voidaan kolmiulotteisena tarkas-
tella ja siihen voidaan suunnitella esimerkiksi edella mainittuja hammaskruunuija tai

muita proteettisia ratkaisuja.

Tietokoneelta skannattu jaljennds ja siihen tehty tydsuunnitelma voidaan siirtaa

tyostettavaksi Cad/cam-jyrsimelle.

Cad/cam-jyrsin valmistaa keraamisesta blokista tarkalleen suunnitelman mukaisen
hammaskruunun aihion. Taman jalkeen kruunu maalataan kasin halutuilla va-
risavyilla mahdollisimman luonnollisen nakdiseksi ja se “kiiltopoltetaan” keramiauu-
nissa. Tahan kruunun valmistamiseen menee parhaimmassa tapauksessa vain
muutamia tunteja, eli periaatteessa hammas voidaan hioa, skannata ja kruunu val-

mistaa saman paivan aikana.
Tutkimuksen lahtoarvot

Toimeksiantaja haluaa, etta tarkastellaan investoinnin kannattavuutta kolmella eri

lahtbdarvolla. Tassa tydssa kuvataan lahtéarvoja arvoilla A, B ja C.

Yhden valmistetun kruunun arvioitu nettotuotto olisi 537 euroa. Tassa on huomioitu
valmistuksesta saadut tuotot ja kiinteat kulut, mutta ei laitteiston ohjelmistosta joh-
tuvia paivityskuluja tai mahdollisia korjauskuluja, koska niita on tassa vaiheessa

hankala ennustaa.

Lahtoarvolla A investointilaskelmat toteutetaan suurimmalla realistisella volyymilla,
eli kruunuja valmistettaisiin ensimmaisena vuonna 24 kpl vuodessa, toisena vuonna
52 kpl vuodessa ja 3.—10. vuotena 104 kpl vuodessa, seka viimeiseen vuoteen li-

sattaisiin laitteen jaannosarvo.

Lahtoarvolla B investointilaskelmat toteutetaan laskemalla, jos valmistettaisiin kruu-

nuja 24 kpl vuodessa, seka viimeiseen vuoteen lisattaisiin laitteen jaanndsarvo.
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Lahtdarvolla C investointilaskelmat toteutetaan laskemalla nykyisella volyymilla, eli
valmistettaisiin 12 kpl kruunuja vuodessa, seka viimeiseen vuoteen lisattaisiin lait-

teen jdannodsarvo.

Pitoaika on arvoitu olevan kymmenen vuotta. Jadnndsarvo on laskettu vertailemalla
laskennallisen pitoajan ylittaneita myynnissa olevia vastaavanlaisia laitteita. Tavoi-

telluksi tuotoksi asetetaan 10 %.

Investointilaskentamenetelmina kaytetaan tassa tutkimuksessa nettonykyarvoa, ta-

kaisinmaksuaikaa ja sisaisen korkokannan menetelmaa.
Laskentamenetelmien tulokset tutkimuksessa

Seuraavissa otsikoissa esitellaan tutkimuksessa kaytettyjen laskentamenetelmien
ja herkkyysanalyysin tulokset. Taulukot ovat laskettu Excelissa teoriaosuudessa
esiteltyjen laskentamenetelmien kaavojen perusteella. Taulukoissa esitetyt vuosit-
taiset nettotuotot on laskettu kertomalla yhden valmistetun tuotteen nettotuotto vuo-

sittaisella valmistusmaaralla.
Nettonykyarvo

Taulukoissa 1-3 tarkastellaan herkkyysanalyysin avulla investoinnin nettonykyar-
voa. Oletetaan tavoitellun tuottoprosentin, pitoajan ja jaanndsarvon pysyvan sa-
mana, mutta muutetaan vuosittaista nettotuottoa ylempana kuvatun volyymin maa-
ran muutoksen perusteella. Nettonykyarvon menetelmalla selvitetdan diskonttaa-
malla vuosittaiset nettotuotot tarkasteluhetkeen. Nettonykyarvo voidaan laskea ma-

temaattisesti seuraavalla tavalla:

C, C, C, -
NKA = —C, + + + ot = Z

1+i (1402 (1+0)" (1+1)t

Nettonykyarvo voidaan laskea myds Excelissa NPV-funktion avulla.



Taulukko 1. Nettonykyarvo A.

A

Tavoiteltu tuotto 10 %
Pitoaika 10
Jaannosarvo 5 500,00
Investoinnin kustannus| 74 900,00
Vuosi 1 12 880,00
Vuosi 2 25 760,00
Vuosi 3 51 520,00
Vuosi 4 51 520,00
Vuosi 5 51 520,00
Vuosi 6 51 520,00
Vuosi 7 51 520,00
Vuosi 8 51 520,00
Vuosi 9 51 520,00
Vuosi 10 57 020,00
Nettonykyarvo 187 372,06
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Taulukossa 1 selvitetaan investoinnin nettonykyarvo suurimmalla mahdollisella val-

mistusasteella. Ensimmaisena vuonna oletetaan nettotuottojen olevan 12 880 €, toi-

sena vuotena 25 760 €, 3.-9. vuotena 51 520 € ja viimeisena vuonna 57 020 €, joka

sisaltda myods investoinnin jaannésarvon. Nettonykyarvoksi saatiin 187 372,06 €.

Taulukko 2. Nettonykyarvo B.

B

Tavoiteltu tuotto 10 %
Pitoaika 10
Jaannosarvo 5 500,00
Investoinnin kustannus| 74 900,00
Vuosi 1 12 880
Vuosi 2 12 880
Vuosi 3 12 880
Vuosi 4 12 880
Vuosi 5 12 880
Vuosi 6 12 880
Vuosi 7 12 880
Vuosi 8 12 880
Vuosi 9 12 880
Vuosi 10 18 380
Nettonykyarvo 6 362,51
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Taulukossa 2 selvitetaan investoinnin nettonykyarvo kaksinkertaistamalla nykyinen
ennen investointia oleva valmistusmaara. 1.-9. vuotena nettotuotoksi asetettiin
12 880 € ja viimeiselle vuodelle 18 380 € sisaltden investoinnin jaannosarvon. Net-

tonykyarvoksi saatiin 6 362,51 €.

Taulukko 3. Nettonykyarvo C.

C

Tavoiteltu tuotto 10 %
Pitoaika 10
Jaannosarvo 5 500,00
Investoinnin kustannus | 74 900,00
Vuosi 1 6 440
Vuosi 2 6 440
Vuosi 3 6 440
Vuosi 4 6 440
Vuosi 5 6 440
Vuosi 6 6 440
Vuosi 7 6 440
Vuosi 8 6 440
Vuosi 9 6 440
Vuosi 10 11 940
Nettonykyarvo -33 208,50

Taulukossa 3 selvitetaan investoinnin nettonykyarvo nykyisella valmistusasteella
ennen investointia. Vuosina 1-9 nettotuotot olisivat 6 440 € ja viimeisena vuotena

11 940 € sisaltden investoinnin jaanndsarvon.

Mikali pidettaisiin valmistuksen volyymi ennallaan, taulukosta 3 voidaan havaita,
etta saatu nettonykyarvo on negatiivinen, investointi olisi kannattamaton eika mak-

saisi itsedan takaisin kymmenen vuoden pitoajan jalkeen.

Kun volyymia taas nostettaisiin puolella (taulukko 2), investointi maksaisi jo itsensa
takaisin ja mikali nostettaisiin suurimpaan mahdolliseen ennalta ajateltuun tuotan-
tomaaraan (taulukko 3), niin saataisiin tuotettua pitoajan lopuksi jo jonkin verran tu-

loa.
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Investoinnin takaisinmaksuaika

Takaisinmaksuaikaa laskiessa tarkastellaan missa ajassa investointi maksaa it-
sensa takaisin. Eli missa ajassa nettotuotot olisivat yhta suuret kuin alkuperainen
investointi. Investoinnin takaisinmaksuaika voidaan selvittdd matemaattisesti seu-

raavalla kaavalla:

n

z nettokassavirrat — investoinnin kustannus = 0
t=1

Takaisinmaksuaika voidaan selvittdd Excelissa hyddyntamalla NNA-funktiota, jolla
laskettiin my6s aiemmin nettonykyarvo. Diskontataan nettotuotot NNA-funktion
avulla koko investoinnin pitoajalle ja suhteutetaan ne investoinnin hankintakustan-

nuksiin.

Taulukko 4. Investoinnin takaisinmaksuaika.

Takaisinmaksuajan

menetelma

A 1,6
B 5,6
C 10,7

Takaisinmaksuajan menetelmalla voidaan paatella investoinnin olevan kannattava,
kun se alittaa investoinnin pitoajan, joka tdssa tapauksessa asetettiin kymmeneksi
vuodeksi. Taulukosta 4 voidaan havaita, etta lahtoarvoilla A ja B investointi olisi talla
menetelmalla laskettuna kannattava, kun ne alittavat asetetun kymmenen vuoden
pitoajan. Lahtéarvo C taas ylittdaa asetetun kymmenen vuoden pitoajan, joten sita ei

voida pitaa kannattavana.

Sisainen korkokanta

Sisaista korkokantaa laskettaessa haetaan investoinnille sisdinen korko ja tulok-
sena halutaan ylittaa investoinnille maaritelty tuottoprosentti, joka oli tassa tapauk-

sessa 10 %. Menetelma on melko samantapainen kuin nettonykyarvo, mutta tassa
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haetaan investoinnin tuottamaa korkokantaa. Sisdinen korkokanta voidaan laskea

matemaattisesti seuraavalla kaavalla:

NKA= —Coi—yp 2 g G C+Zn: “__o
T T 1+ (1 +0)2 a+pn ° t_1(1+i)t_

Sisaisen korkokannan laskentaan voidaan hyodyntaa myos Excelissa olevaa IRR-
funktiota. Kaavaan syotetdan investoinnin vuosittaiset nettotuotot ja investoinnin

kustannus.

Taulukko 5. Sisainen korko A.

A

Hankintameno -74 900,00
Vuosi 1 12 880,00
Vuosi 2 25 760,00
Vuosi 3 51 520,00
Vuosi 4 51 520,00
Vuosi 5 51 520,00
Vuosi 6 51 520,00
Vuosi 7 51 520,00
Vuosi 8 51 520,00
Vuosi 9 51 520,00
Vuosi 10 57 020,00
Sisainen korko 44 %

Taulukossa 5 selvitetaan sisainen korko, kun lahtdarvoina investoinnin hankinta-
meno ja nettotuotot ovat maaritelty suurimman mahdollisen valmistusasteen mu-
kaan. Ensimmaisena vuotena nettotuotot olisivat 12 880 €, toisena vuotena 25 760
€ ja 3-10 vuotena 51 520. Viimeiseen vuoteen on sisallytetty investoinnin jaannos-
arvo. Hankintamenona kaytetaan investoinnin alkukustannusta eli 74 900 €. Nailla
arvoilla laskettuna saadaan sisaiseksi korkoprosentiksi 44 %. Kun investoinnin tuot-
toprosentiksi on maaritelty 10 %, niin tdman perustella voidaan paatella investoinnin

olevan kannattava.



Taulukko 6. Sisainen korko B.

B

Hankintameno -74 900,00
Vuosi 1 12 880
Vuosi 2 12 880
Vuosi 3 12 880
Vuosi 4 12 880
Vuosi 5 12 880
Vuosi 6 12 880
Vuosi 7 12 880
Vuosi 8 12 880
Vuosi 9 12 880
Vuosi 10 18 380
Sisainen korko 12 %
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Taulukossa 6 selvitetaan sisainen korko, kun lahtdarvoina on investoinnin hankin-

tameno ja nettotuotot ovat maaritelty kaksinkertaistamalla nykyinen valmistusaste.

Koko investoinnin pitoajalle asetetaan vuosittaiseksi nettotuotoksi 12 880 €, seka

viimeiselle vuodelle lisataan investoinnin jaannosarvo ja investoinnin hankintakus-

tannus on 74 900 €. Nain ollen saadaan sisaiseksi korkoprosentiksi 12 % ja ylittaisi

asetetun 10 % tuottoprosentin. Tasta paatellen investointi olisi kannattava toteuttaa.

Taulukko 7. Sisainen korko C.

C

Hankintameno -74 900,00
Vuosi 1 6 440
Vuosi 2 6 440
Vuosi 3 6 440
Vuosi 4 6 440
Vuosi 5 6 440
Vuosi 6 6 440
Vuosi 7 6 440
Vuosi 8 6 440
Vuosi 9 6 440
Vuosi 10 11 940
Sisadinen korko -1 %
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Taulukossa 7 selvitetaan sisainen korko, kun lahtéarvoina on investoinnin hankin-
tameno ja nykyinen valmistusaste, eli koko investoinnin pitoajalla vuosittaiset netto-
tuotot ovat 6 440 € vuodessa, seka viimeiselle vuodelle lisataan investoinnin jaan-

nosarvo.

Tuloksista voidaan havaita, etta taulukoissa 5 ja 6 sisainen korko ylittaa asetetun
tuottovaatimuksen. Taulukossa 7 saatu sisainen korko alittaa tuottovaatimuksen,
eivatka saadut tuotot riitd kattamaan edes investoinnin hankintamenoa ollessa ne-

gatiivinen.

Herkkyysanalyysin tulokset

Taulukossa 8 on kuvattuna laskentamenetelmien herkkyysanalyysin tulokset jokai-
sella eri Iahtdarvolla. Voidaan todeta, etta Iahtdarvoilla A ja B olisi investointi koko-
naisuudessaan kattava tehda ja mikali investointia lahdettaisiin toteuttamaan nyKkyi-

sella tuotantomaaralla, niin lahtdarvolla C se olisi kannattamaton.

Taulukko 8. Herkkyysanalyysin tulokset.

A

Laskentamenetelma Tulos Johtopaatos
Nettonykyarvo 187 372,06 | Kannattava
Takaisinmaksuaika 1,6 | Kannattava
Sisadinen korkokanta 44 % | Kannattava

B

Laskentamenetelma Tulos Johtopaatos
Nettonykyarvo 6 362,51 | Kannattava
Takaisinmaksuaika 5,6 | Kannattava
Sisadinen korkokanta 12 % | Kannattava

C

Laskentamenetelma Tulos Johtopaitos
Nettonykyarvo -33 208,50 | Kannattamaton
Takaisinmaksuaika 10,7 | Kannattamaton
Sisainen korkokanta -1 % | Kannattamaton
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4.4 Johtopaatokset

Tutkimuksen alussa haastateltiin toimeksiantoyrityksen toimitusjohtajaa ja selvitet-
tiin yrityksen lahtotilanne, seka mitka ovat lahtéarvot, joita tullaan soveltamaan in-
vestointilaskelmissa. Haastattelun lopputulemana paatettiin tutkia investoinnin kan-
nattavuutta soveltaen nettonykyarvon-, takaisinmaksuajan- ja sisaisen korkokannan
-laskentamenetelmia. Toimitusjohtaja laski valmiiksi yhden tuotteen valmistuskus-
tannukset ja selvitti mitka ovat taman hetkiset valmistusmaarat. Selvitettiin myos
investoinnin pitoaika ja jaannodsarvona kaytettiin keskimaaraista myyntihintaa vas-
taavista laitteista pitoajan lopussa. Investoinnin tavoitelluksi tuottoprosentiksi ase-
tettiin 10 %. Herkkyysanalyysissa tutkittiin investoinnin kannattavuutta muuttamalla
nykyista valmistusmaaraa. Investoinnin tulokset esitettiin toimeksiantajalle teema-
haastattelun muodossa ja haastattelun aikana pohdittiin investoinnin vaikutuksia
johdon paatoksentekoon, muiden tekijoiden vaikutuksia lopulliseen paatoksente-

koon seka miten projektista saatuja tuloksia voitaisiin hydodyntaa tulevaisuudessa.
Investointilaskelmien tulokset

Taulukoissa 1, 2 ja 3 selvitettiin investoinnin nettonykyarvo. Nettonykyarvo saatiin
selville diskonttaamalla vuosittaiset nettotuotot tarkasteluhetkeen. Investointia voi-
daan pitaa kannattavana nettonykyarvon ollessa positiivinen. Taulukoista 1 ja 2 voi-
daan nahda investoinnin olevan nettonykyarvomenetelmalla laskettuna kannattava,
kun taas taulukosta 3, nettonykyarvo on negatiivinen, joten investointi on silloin kan-

nattamaton.

Taulukossa 4 selvitettiin investoinnin takaisinmaksuaika. Takaisinmaksuaika selvi-
tettiin diskonttaamalla nettotuotot koko investoinnin pitoajalle ja suhteuttamalla ne
investoinnin hankintakustannuksiin. Investointia voidaan pitda kannattavana, jos in-
vestoinnin pitoaika ylittda takaisinmaksuajan. Aiemmin Iahtdarvoja maariteltdessa
katsottiin takaisinmaksuajaksi 10 vuotta. Taulukosta 4 voidaan huomata, etta [ahto-
arvoilla A ja B takaisinmaksuaika olisi alle pitoajan, kun taas lahtdarvolla C, takai-

sinmaksuaika hieman ylittaa sen.

Taulukoissa 5, 6 ja 7 selvitettiin investoinnin sisdinen korkokanta. Sisainen korko-

kanta selvitettiin IRR-funktion avulla syéttamalla kaavaan investoinnin vuosittaiset
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nettotuotot ja investoinnin kustannukset. Investointia voidaan pitaa kannattavana,
jos tulos ylittda aiemmin maaritetyn tavoitellun tuottoprosentin (10 %). Tassakin las-
kentamenetelmassa huomataan, etta lahtoarvoilla A ja B, investointi olisi kannattava

ja lahtdarvolla C kannattamaton.

Taulukosta 8 nahdaan kaikissa lahtdarvoissa kaytettyjen menetelmien tulokset ja
niista tehdyt johtopaatokset, joita hieman sivuttiin jo aiemmin. Taulukosta selviaa,
etta lahtdarvoissa A ja B jokaisessa kaytetyssa laskentamenetelmissa on positiivi-
nen tulos, kun taas lahtdarvossa C on jokaisessa laskentamenetelmassa kannatta-
maton tulos. Kun tutkittiin kolmella eri 1ahtoarvolla herkkyysanalyysia, voidaan ha-

vainnoida miten lahtoarvojen muutokset vaikuttavat laskentamenetelmien tuloksiin.
Investointilaskelmien tuloksien vaikutus paatoksentekoon

Toimeksiantaja pohti, etta tulosten perusteella tulisi mahdollisesti miettia nykyista
strategiaa uudelleen. Miten lahdettaisiin toteuttamaan markkinointia ja saataisiin
tehtya myyntia jo olemassa oleville asiakkaille ja miten saataisiin potentiaalisia uu-

sia asiakkaita.

Myos toimeksiantajan mielesta saatujen tulosten perusteella valmistusvolyymia tu-

lisi selkeasti lisata nykyisesta, jotta investointi tulisi olemaan kannattava.

Investoinnilla tulisi olemaan myos valillinen vaikutus yrityksen toimintaan ja se toisi
paljon lisdarvoa yritykselle. Jos uuden investoinnin myo6ta saataisiin kerran uusi
asiakas yritykselle ja myytya asiakkaalle kruunu, niin taman kautta voidaan tarjota
esimerkiksi vuosittaisia hoitopalveluita tai muita kosmeettisia palveluita jatkossakin.
Taman perusteella laskelmien nakdkulmasta kannattamaton investointi ei valtta-

matta olisi koko liiketoimintaa katsoen tappiollinen hankinta.
Tekijat lopullisessa investointipaatoksessa

Toimeksiantajan mielesta lopulliseen investointipaatdkseen suurimpina tekijoina tu-
levat vaikuttamaan investoinnin hinta kokonaisuudessaan, kannattavuus, seka

kuinka paljon se tulisi vaatimaan lisatyota.
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Myo6s myytavan tuotteen kysynta tulee olemaan suurena tekijana lopullisessa inves-
tointipaatoksessa. Tavallisesti kruunuille on kysyntaa tasaisesti ja laskelmissa esi-
tetty lahtoarvo C kuvaa nykyista myyntimaaraa ilman sen suurempaa markkinointia
tai mainostusta. Uusi laite keskittaisi valmistuksen kokonaan yritykseen ja tekisi siita
helpompaa ja nopeampaa verrattuna teknikolta tilattavaan tydhon. Myos tuotteen

laatu tulisi parantumaan uuden investoinnin myota.

Projektin tuloksien hyodyntaminen tulevaisuudessa

Toimeksiantajan mukaan tassa projektista opittua tietoa tullaan hyodyntamaan tu-
levissa investointiprojekteissa. Jatkossa tullaan tutkimaan tarkemmin investoinnin
kannattavuutta, kuinka paljon se vaatisi lisaty6ta tai kuinka paljon tulisi aiheutumaan
tappiota pakollisen investoinnin vuoksi. Laskelmien avulla on hyva havainnoida
isompia investointeja, vaikka naita laskelmia ei toteutettaisi jatkossa itse yrityk-
sessa, niin taman projektin ansiosta osataan pyytaa tulevaisuudessa apua isompiin
investointeihin tilitoimistolta tai konsulteilta. Taman projektin pohjalta yrityksessa
alettiin pohtimaan tulisiko muissakin johdon laskentatoimen asioissa hyodyntaa

enemman analytiikkaa ja ulkopuolista konsultointia.
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5 YHTEENVETO

Taman tutkimuksen tavoitteena oli kehittaa toimeksiantoyrityksen investointiproses-
sia ja selvittaa, olisiko toimeksiantoyrityksen suunnittelema investointi kannattava
toteuttaa ja minkalaisilla volyymeilla. Tarkoituksena oli esittaa toimeksiantajalle eri-
laisia investointilaskentamenetelmia ja niiden merkityksia, seka selvittaa onko suun-

niteltu investointi kannattava. Omasta mielestani tavoitteisiin paastiin hyvin.

Tutkimuksen teoreettinen viitekehys koostui strategisesta johtamisesta, investoin-
tien luokitteluista, investointilaskelmien lahtdarvoista, investointilaskennan menetel-

mista, seka erilaisista rahoitusmuodoista.

Tutkimuksessa havainnaitiin, kuinka herkkyysanalyysin avulla eri laskentamenetel-
mia soveltaen voidaan tutkia investoinnin kannattavuutta. Tutkimuksessa kaytettiin
kolmea eri viitekehyksessa esiteltya investointilaskentamenetelmaa. Johtopaatok-
sena havaittiin, etta Iahtéarvolla C eli nykyisilla volyymeilla toimiminen ei olisi talou-
dellisesti kannattavaa uuden laitteiston kanssa. Lahtoarvolla B eli mikali nykyiset
volyymit kaksinkertaistettaisiin, olisi investointi jo kannattava toteuttaa. Lahtoarvolla
A laskettaessa olisi investointi laskelmien perusteella kaikkein kannattavin, mutta
tassa tutkimuksessa ei ole otettu huomioon volyymien nostamisesta johtuvaa tyo-

maaran kasvua ja olisiko se pois muusta yrityksen tuottamista palveluista.

Tutkimuksen tuloksien esittely toteutettiin toimeksiantajalle teemahaastattelun muo-
dossa. Haastattelussa kaytiin 1api investointilaskelmien tuloksista syntyneita vaiku-
tuksia paatoksentekoon ja mitka muut tekijat tulevat vaikuttamaan lopulliseen inves-
tointipaatokseen. Pohdittiin haastattelun aikana, etta investoinnilla tulisi myos ole-
maan valillinen vaikutus yrityksen toimintaan. Vaikka investointi olisi laskelmien na-
kOkulmasta tappiollinen, niin sen kautta tavoitetut uudet asiakkaat ja muiden palve-
luiden myynti tulisi todennakdisesti kasvamaan. Nain ollen hankinta ei olisi valtta-

matta kokonaismyyntia katsoen tappiollinen.

Haastattelussa pohdittiin myds tasta projektista opittua tietoa ja miten sita voidaan
hyodyntaa tulevaisuudessa. Mikali laskelmia ei sovelleta itse yrityksen toimesta, niin

voidaan hyodyntaa ulkopuolisia palveluita. Tulevaisuudessa uusia investointeja aja-
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tellen toimeksiantajan olisi hyva myos suunnitella, mita rahoitusmuotoa tullaan kayt-
tamaan, millaisella paaomarakenteella ja vertailla naita keskenaan kayttaen hyvaksi
erilaisia investointilaskelmia ja herkkyysanalyysia. Tutkimuksen investointi suunni-
teltiin toteutettavan pelkalla tulorahoituksella yrityksen hyvan kassatilanteen vuoksi,
joten en tutkimuksessa juurikaan kasitellyt rahoitusmuotojen vaikutuksia laskel-

missa.
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Liite 1. Yrityksen lahtotilanteen haastattelu

Yritys

e Kauan yritys on ollut toiminnassa?

e Mika on yrityksen toimiala?

e Miten yrityksen taloushallinto hoidetaan?

¢ Onko alalla paljon yleisia laiteinvestointeja talla hetkella?

Investoinnit

e Mika on investoinnin kohde?

¢ Miten investointi- ja rahoitussuunnittelua hoidetaan?

e Milloin edellinen investointi on toteutettu ja mitka ovat olleet investointien
kokoluokat?

e Onko muita investointeja tulossa tulevaisuudessa?

e Onko sovellettu investointilaskentamenetemia?

e Jos on, niin onko kaytetty ulkoisia palveluita laskelmien tekemiseen?

Rahoitus

¢ Miten edelliset investoinnit on rahoitettu?

e Mita rahoitusmuotoja on kaytetty?

e Jos vierasta padomaa, mista rahoitus on hankittu?

¢ Onko ollut ongelmia rahoituksen saamisessa?

¢ Mita rahoitusmuotoa kaytetaan tassa investoinnissa?
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Liite 2. Tuloksien esittelyn haastattelu

Investointilaskelmien tuloksien vaikutus paatdoksentekoon

¢ Miten arvioisitte investointilaskelmien vaikutuksia paatdéksentekoon?
e Oliko laskelmissa yksittaisia tekijoita tai mitka tekijat laskelmien tuloksissa
nousivat esille?

Tekijat lopullisessa investointipaatoksessa

o Mitka tekijat ovat nousseet aiemmin esille vastaavissa paatoksentekotilan-
teissa?

¢ Osaatteko arvioida tassa projektissa paatdksentekoon vaikuttavia tekijoita
ja onko tassa tilanteessa uusia tekijoita verrattuna aikaisempiin tilanteisiin?

Projektin tuloksien hyddyntaminen tulevaisuudessa

e Tullaanko tassa projektissa opittuja tietoja hyddyntamaan tulevaisuudessa?

e Tullaanko tassa projektissa kaytettyja investointilaskelmia hydédyntamaan
tulevaisuudessa?

¢ Voidaanko investointilaskelmia soveltaa itse yrityksessa?

¢ Oletteko miettineet ulkopuolisia konsultteja avustamaan tulevaisuudessa
vastaavia hankintoja varten ja onko talla projektilla ollut vaikutusta siihen?
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