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1 JOHDANTO

Yrityksissa tehd&an vuosittain useita investointeja. Uusia laitteita hanki-
taan tarpeen mukaan ja vanhoja koneita ja laitteita huolletaan. Hankintojen
hintaluokat vaihtelevat laajasti: muutamasta eurosta satoihin tuhansiin.
Né&iden investointien rahoittamiseen yrityksell4 on useita erilaisia vaihto-
ehtoja. Usein laitetoimittajat tarjoavat omia osamaksu- tai leasingsopi-
muksiaan niiden rahoittamiseen. Rahoitus voidaan tehdd myods pankkilai-
nan turvin tai suoraan kassasta. Paivittiisen toiminnan lomassa on usein
helppo tarttua laitetoimittajan valmiiksi tarjoamaan sopimukseen eika eri-
laisten rahoitusvaihtoehtojen vertailuun aina ole tai ei kéyteté paljon aikaa.
Rahoitusmuotojen vertailu kuitenkin kannattaa yritykselle edullisimman ja
sopivimman vaihtoehdon I6ytdmiseksi.

Taméan opinndytetyon tavoitteena on esitelld muutamia investointien ra-
hoitusmuotoja, niiden eroja sek& rahoitusmuodon valintaan vaikuttavia te-
kijoita ja ndin helpottaa toimeksiantajan paatoksentekoa. Tarkoituksena on
myos luoda Excel-laskentataulukko, jonka avulla toimeksiantaja voi tarvit-
tavat luvut syottamalla vertailla erilaisia rahoitusmuotoja keskenaan. In-
vestointien kannattavuus on rajattu tdmén tyon aihepiirin ulkopuolelle eika
siihen oteta kantaa teoriassa tai tutkimusesimerkeissa.

Tyon avulla etsitdén vastauksia seuraaviin kysymyksiin:
Millaisia rahoitusmuotoja investointien rahoituksessa kéytetdan?
Miten erilaisia rahoitusmuotoja voi verrata keskenaan?

Mika rahoitusmuoto toimeksiantajan kannattaisi valita?

Tyon ensimmaéinen osa koostuu teoriasta, jossa késitellddn investointien
rahoitusta seka erilaisia rahoitusmuotoja. Teoriaosa pohjautuu alan kirjal-
lisuuteen seka pankkineuvojan haastatteluun. Toisessa osassa késitelldén
toimeksiantajalta saatuja esimerkkitarjouksia muutamista erilaisista inves-
toinneista sekd niiden rahoituksesta.

Opinndytetyon toimeksiantaja on elintarvikealalla toimiva Amissa Food
Oy. Yritys on perustettu 1978. Alun perin se toimi nimella Kotileipomo
Amissa Oy. Yrityksen ensimmadiset tuotantotilat sijaitsivat Tampereella.
Silla oli 3 kahvilaa sek& myyntikonttori ja kylmavarastotilat Helsingissa.
Tuolloin yritys valmisti perinteisid leipomoalan tuotteita, kuten ruokalei-
paa, pullaa, kakkuja ja leivoksia. Yritys muutti nykyiselle paikallaan Pirk-
kalaan 80-luvulla.

90-luvulla yritys keskittyi tuotannossaan nykyisiin tuotantolinjoihin, joita
ovat lihapiirakat, pasteijat, 16rtsyt seka Peremetc-piirakka. Yritystoimin-
nan jarjestelyn vuoksi omat kahvilat ja Helsingin toiminnot lopetettiin ja
toiminta keskittyi Pirkkalaan. Samoihin aikoihin aloitettiin yhteistyo kes-
kusliikkeiden kanssa. Yhteistyon mahdollistamiseksi ja kehittamiseksi yri-
tys teki mittavan investoinnin séhkdisiin tiedonsiirtojérjestelmiin. Koska
toiminta oli laajentunut koko maahan, yritys otti vuonna 2003 kayttoon
nimen Amissa Food Oy.
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Talla hetkell& yritys tyollistdd noin 20-25 henkil6a. Yrityksen asiakaskun-
taan lukeutuvat mm. SOK, Kesko, Suomen L&hikauppa seka LIDL. Tuot-
teita toimitetaan myos lukuisille tukuille seka pienempiin kauppaketjuihin.

2 RAHOITUKSEN LAHTEET

Rahoittaakseen toimintaansa yritys voi hankkia varoja useista erilaisista
lahteistd. Ne vaihtelevat yrityksen elinkaaren mukaan. Toimintansa alku-
vaiheessa, kun yksityiset rahoittajat kokevat riskin liian suureksi, yritykset
kayttavat paljon julkista rahoitusta. Luonnollisesti ne tarvitsevat myos
omaa padaomaa. Yritystoiminnan kehittyessa ja kasvaessa myos mahdollis-
ten rahoituslédhteiden mééara kasvaa. (Knipfer & Puttonen 2009, 29; Lep-
piniemi 2009, 71; Martikainen & Martikainen 2006, 39 — 40.)

Tavallisesti yrityksen padoma jaetaan omaksi ja vieraaksi padomaksi. Oma
padoma voi olla esimerkiksi osakeyhtion osakkeenomistajien yritykseen
sijoittamaa osakepddomaa tai yrityksen toiminnasta kertynytta tulorahoi-
tusta, kuten jakamattomia voittovaroja. Vieras padoma on lainarahoitusta.
Né&iden pddomalajien ohella k&ytetd&dn myos valirahoitusta, josta kaytetadén
my06s nimitystd mezzanine. Vélirahoitus sisdltdd sekd oman ettd vieraan
padoman piirteitd. Tilinpaatoksessé se katsotaan tavallisimmin vieraaksi
padomaksi. (Knipfer & Puttonen 2009, 29; Leppiniemi 2009, 71; Marti-
kainen & Martikainen 2006, 39.) Yritysten rahoitusmuodot ja niiden omi-
naispiirteet vaihtelevat yrityslajeittain. Tdssa opinnaytetydssa asioita tar-
kastellaan osakeyhtion nakdkulmasta.

Kuviossa 1. on esitetty investointien rahoitusta vieraan- ja oman pééa-
omanehtoisten rahoitusmuotojen kautta. Vieraan ja oman paédoman valiin
sijoittuu ns. valirahoitus. Seuraavissa kappaleissa on selvitetty tarkemmin
kunkin pdadomalajin ominaisuuksia.

Tilimuotoiset lainat:
pankkilaina
vakuutusyhtidlaina

Vieras padoma

Markkinaperusteiset  lainat:
sijoitustodistukset
joukkovelkakirjalainat

Investointien rahoitus Vilirahoitus
Ulkoinen oma p&doma:
omistajan/omistajien sijoitta-
maa rahaa
Oma P&doma

Sisdinen oma paéoma:
liiketoiminnasta saatua tulora-
hoitusta

Kuvio 1. Padomajaottelu
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2.1 Oma paaoma

Oma p&édoma voidaan jakaa ulkoiseen ja sisédiseen omaan padomaan. Ul-
koinen oma padoma on yrityksen omistajan/omistajien yritykseen sijoit-
tamaa rahaa. Sisédinen oma pd&doma on liiketoiminnasta saatua tulorahoi-
tusta. Omistajan mahdollisuus pddoman ottamiseen pois yrityksesta riip-
puu paljolti lainsdddanndstd. Oman pd&doman merkitys vaihtelee yritys-
muodoittain. Osakeyhtiossa oman padoman sijoittaja on vastuussa yrityk-
sen sitoumuksista siihen sijoittamansa oman pd&doman maéaralla. (Leppi-
niemi 2009, 74.) Kaytannossa, erityisesti pienten osakeyhtididen osalta,
oman p&aoman sijoittajat vastaavat yrityksen veloista my6s omalla omai-
suudellaan antamalla pantin tai takauksen yrityksen lainojen takaamiseksi.

Yrityksen kannalta katsottuna oma paédoma on kalliimpaa kuin vieras paa-
oma. Tama johtuu siitd, ettd oman pddoman tuottovaatimus on suurempi
kuin vieraan padoman tuottovaatimus. Oman padoman suurempi tuotto-
vaatimus johtuu sen sisaltaméstéd riskistd. Mahdollisessa konkurssitilan-
teessa oman padoman sijoittajat saavat panoksensa pois viimeisend, jos ja-
ettavaa en&a tassd vaiheessa on. Yritystoiminnan voittoa jaettaessa oman
padoman sijoittaja saa osinkoa vain, jos jaettavaa on jaanyt muiden vel-
voitteiden, kuten esimerkiksi korkojen ja verojen maksun jélkeen. Yrityk-
sen toiminnan ollessa voitollista oman pddoman sijoittaja voi saada mer-
kittaviakin osinkoja sijoittamalleen pd&domalle. Oman padoman voidaan
katsoa olevan yrityksen kannalta joustavampaa kuin vieras pddoma. Tama
johtuu siitd, ettd yrityksen ei tarvitse huonona vuonna maksaa osinkoja
valttamatta ollenkaan eikd omaa padomaa tarvitse maksaa takaisin. Tilin-
paatostiedoissa oma padoma eritellddn useaksi erilliseksi eraksi sen kes-
keisen merkityksen vuoksi. Myos jokaisessa erdssa tapahtuneista muutok-
sista annetaan selvitys. Eri erdt kuvaavat pddoman syntytapaa seka omista-
jien mahdollisuuksia tai aikomuksia oman pddoman nostamiseen yrityk-
sestéd. (Leppiniemi 2009, 75; Knupfer & Puttonen 2009, 29-32.)

Osakepddoma on osakeyhtion vakavaraisuuden perusta. Vdhimmaisosake-

padoman maara on saaddetty osakeyhtidlaissa. Yksityisen osakeyhtion va-

himmaéisosakepddoma on 2 500 euroa ja julkisen osakeyhtion 80 000 eu-

roa. Osakeyhtidlaissa annetaan useita saannoksia, joilla pyritadn varmis-

tamaan seka osakepadoman kertyminen ettd sen sdilyminen yrityksessa.

Tallaisia sddnnoksia ovat esimerkiksi:

— osakepddoma voidaan taseessa merkité erdén osakepadoma vasta sen
jalkeen, kun se on merkitty kaupparekisteriin

— osakepddoma voidaan merkitd kaupparekisteriin vasta sen jalkeen, kun
se on kokonaisuudessaan maksettu yhtiolle

— rahana maksettava osakepadoma tulee maksaa yhtion Suomessa sijait-
sevalle talletuspankin tai talletusten vastaanottamiseen oikeutetun ul-
komaisen luottolaitoksen sivukonttorin tilille

— jos osakepddoma maksetaan apporttiomaisuutena, voidaan hyvéksya
vain omaisuutta, jota apportin saava yritys voi kayttdd hyvakseen toi-
minnassaan. (Leppiniemi 2009, 77; Osakeyhtitlaki.)
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2.2 Vieras padoma

Vieras pddoma voidaan jakaa kahteen ryhmaan: tilimuotoisiin lainoihin ja
markkinaperusteisiin lainoihin. Tilimuotoiset lainat ovat jalkimarkkina-
kelvottomia. Td&méa tarkoittaa sitd, etta lainasitoumus pysyy koko laina-
ajan lainanantajalla. Markkinaperusteisilla lainoilla sijoittajat voivat kdyda
keskenddn kauppaa, jolloin velallinen ei valttdmatta edes tied4 kuka kul-
loinkin on velkojana. (Leppiniemi 2009, 84.)

Vieraan pddoman sijoittajan riski on pienempi kuin oman padoman sijoit-
tajan. Tama johtuu siit4, ettd yritys on velvollinen maksamaan vieraan
padoman sijoittajalle korkoa tekeménsa sopimuksen mukaan riippumatta
siitd meneeko yritykselld hyvin vai huonosti. Yritykselle vieraan pddéoman
tekee edullisemmaksi se, ettd sen ei tarvitse maksaa sijoittajalle sovittua
suurempaa tuottoa, vaikka yritys tekisi reilusti voitollista tulosta. (Kntpfer
& Puttonen 2009, 31.)

Esimerkkeja tilimuotoisista lainoista ovat pankki- ja vakuutusyhtitlainat.
Ominaista télle rahoitusmuodolle ovat korollisuus ja vakuudellisuus. Eri-
tyisesti silloin, kun luotonantajana on erityisluottolaitos, kuten esimerkiksi
Finnvera, SITRA tai TEKES, voidaan lainan vakuudellisuudesta tai va-
kuuden laadusta tinkia. Myos yrityssaneerauksen yhteydessa voi syntya
erityistilanteita. Vaikka luoton saamisen edellytyksend yleensa on vakuus,
on luotonantajan lahtékohtana se, ettd laina pystytdédn maksamaan takaisin
yrityksen tuottaman tulorahoituksen avulla. Luottosuhteen syntyminen
vaatii asiakkaan tuntemista aikaisemman asioinnin, yritystutkimuksen tai
muun selvityksen perusteella. (Leppiniemi 2009, 84-85.)

Tilimuotoinen laina voi olla euromé&aréinen tai valuuttamaarainen. Valuut-
tamadaraisten lainojen korot eroavat toisistaan. Koron maara heijastaa ku-
hunkin valuuttaan liittyvad kurssiriskid. Vieraaseen valuuttaan sidottua
lainaa voidaan kayttdd esimerkiksi suojaamistarkoituksessa toiminnan
synnyttdmille valuuttaméaaréisille veloille. Vakuutusyhtiéiden myontamét
lainat perustuvat vakuutusmaksujen takaisinlainaukseen tai vakuutusyhti-
on sijoitustoimintaan. Néille lainoille vaaditaan yleensa turvaava vakuus,
joka on esimerkiksi pankkitakaus tai kiinteistokiinnitys. Vakuuden laatu
vaikuttaa lainan saatavuuteen ja siitd perittdvan koron méaéraan. Markki-
naperusteisia lainoja ovat esimerkiksi pankkien liikkeelle laskemat sijoi-
tustodistukset, yritysten liikkeelle laskemat yritystodistukset, kuntien liik-
keelle laskemat kuntatodistukset seké pankkien ja pankkiiriliikkeiden liik-
keelle laskemat joukkovelkakirjalainat. (Leppiniemi 2009, 85, 88-90.)

2.3 Valirahoitus

Vélirahoituksella tarkoitetaan rahoitusmuotoja, jotka eivat ole selvéasti
luokiteltavissa omaksi tai vieraaksi padomaksi. N&it4 valimuotoja kutsu-
taan myods hybrideiksi ja mezzanine-instrumenteiksi. Hybrideja ovat esi-
merkiksi vaihtovelkakirjalainat, optiolainat, pddomalainat sek& &anivallat-
tomat osakkeet. Valirahoitukseksi katsotaan usein myos debentuurilainat
sekd voitto-osuuslainat. Erilaiset valirahoitusmuodot jaetaan omaksi ja
vieraaksi pddomaksi verotusta ja kirjanpitoa varten. TallGin vierasta péaéa-
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omaa ovat vaihtovelkakirjalainat, optiolainat, pddomalainat, debentuurilai-
nat sek& voitto-osuuslainat. Omaa pddomaa ovat aanivallattomat osakkeet.
(Leppiniemi 2009, 101.)

Valirahoitusta voidaan kayttdd monissa erilaisissa tilanteissa ja yrityksen
elinkaaren vaiheissa. Tallaisia tilanteita ovat esimerkiksi yrityksen sanee-
raus, liiketoiminnan vakauttaminen, yrityskaupat, projektien rahoittaminen
sekd erilaisten kehitystarpeiden toteuttaminen. Valirahoitusta tarjoavat
pankit, muut rahoituslaitokset sekd padomasijoittajat. (Martikainen &
Martikainen 2006, 63.)

Vaihtovelkakirjalaina on velkakirja, jonka voi vaihtaa etukateen maaratyin
ehdoin joko kokonaan tai osittain yrityksen osakkeisiin. Optiolaina on vel-
kakirjalaina, jolla on oikeus merkita tiettyyn hintaan velallisyrityksen uu-
sia osakkeita. Pd4domalaina on laina, jonka yritys voi merkitd omaan paa-
omaansa ja parantaa omaa vakavaraisuuttaan. P&domalaina merkitddn
omaan paédomaan erillisend erana ja sille voidaan maksaa korkoa ja lyhen-
nyksié vain, jos sidotulle omalle pd&domalle j&& taysi kate. P4&domalainalle
ei anneta vakuutta eiké siihen kuulu danioikeutta yhtiokokouksessa. (Mar-
tikainen & Martikainen 2006, 63 — 67.)

3 RAHOITUSMUODOT JA NIIDEN VERTAILU

Investointeja voidaan rahoittaa monin eri tavoin. Rahoitusta voidaan kera-
t4 osakepddomaa korottamalla tai tarjoamalla uusia osakkeita, jolloin saa-
dut varat voidaan kayttaa investoinnin maksamiseen. Joihinkin hankkeisiin
on my0ds mahdollista saada tukea avustusten muodossa. Avustuksen saa-
mista voi selvittaa esimerkiksi TE-keskuksesta tai Finnverasta. Myods kun-
nat tukevat yritystoimintaa rakentamalla toimitiloja ja antamalla takauksia.
Tassa opinnaytetytssa tarkastellaan lahemmin toimeksiantajan kayttamia
rahoitusmuotoja, joita ovat pankkilaina, leasingrahoitus sekd osamaksura-
hoitus. Lyhyesti esitelladn myds muutamia muita rahoitusmuotoja.

3.1 Pankkilaina

Yleisin vieraan padadoman rahoitusmuoto kaikenkokoisille yrityksille on
pankkilaina. Lainan saatavuuteen ja lainaehtoihin vaikuttavat pankin kans-
sa kaydyt lainaneuvottelut. Myo6s asiakassuhteen laatu ja pitkéikaisyys
vaikuttavat lainan saantiin. Pankkilainaan tarvitaan aina vakuudet, joita
tarkastellaan lahemmin seuraavassa luvussa. Yrityksen omarahoitusosuus
investoinnista on 10-20 %. (Niskanen & Niskanen 2010, 28; Nordea,
haastattelu 6.5.2013.)

Pankkilainan hintaan vaikuttavat vallitseva korkotaso, lainan perustami-
sesta perittdvat maksut, lainan kuukausittaisesta hoitamisesta perittava
maksu sekd koron péalle lisattdva pankin marginaali. Pankki kattaa margi-
naalilla esimerkiksi toimintakustannuksiaan ja luoton myontamisesta ai-
heutuvaa riskid. Marginaali on asiakaskohtainen ja sen suuruuteen vaikut-
tavat esimerkiksi yrityksen taloudellinen tilanne, maksukyky, asiakassuh-
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de pankin kanssa seké laina-ajan pituus. (Niskanen & Niskanen 2010, 28;
Nordea, haastattelu 6.5.2013.)

Luotolla on useita erilaisia takaisinmaksu- ja lyhennystapoja. Tasalyhen-
nysluotossa maksuerd on aina yhta suuri. Luottopddoman pienentyessa ko-
ron méaaré pienenee. Tasaera- eli annuiteettiluoton maksuerdt ovat yhté
suuria. Korkokannan muuttuessa maksuerén suuruus muuttuu vastaavasti.
Kiintedssa tasaerdluotossa maksuerat ovat yhtd suuria. Korkokannan
muuttuessa luoton maksuaika lyhenee tai pitenee. Luotonantaja voi myods
sopia poikkeavista takaisinmaksuehdoista, kuten esimerkiksi lyhennysva-
paista jaksoista. (Holopainen & Pulkkinen 2008, 130-131.)

3.2 Leasingrahoitus

Leasingrahoituksen kaksi paatyyppia ovat rahoitusleasing ja kayttoleasing.
Rahoitusleasingissa rahoitusyhtié ostaa leasingkohteen toimittajalta ja
vuokraa sen tarvitsijalle. Kayttoleasingissa laitetoimittaja vuokraa leasing-
kohteen sen kayttdjélle. Leasingrahoitusta voi kayttdd minka tahansa, uu-
den irtaimen hyodykkeen hankkimiseen. Tavanomaisimpia kohteita ovat
kayttoialtadn lyhytaikaiset koneet tai laitteet, kuten atk-laitteet, autot, ko-
piokoneet, puhelinjéarjestelmét jne. Leasingsopimukset kestavat tyypilli-
sesti 2-6 vuotta. (Leppiniemi 2009, 141.)

Leasingrahoituksessa leasingkohde pysyy rahoitusyhtion omaisuutena ja
sen taseessa. Rahoituksen ottaja maksaa leasingrahoituksesta vuokraa. Jos
leasingvuokrat liittyvat liiketoimintaan tai tulonhankintaan, ne ovat vero-
tuksessa vahennyskelpoisia. Hankintaan liittyvéa alv vahennetdan kuukau-
simaksusta. Leasingsopimusta tehdessa vuokrakohteelle lasketaan jaan-
ndsarvo, joka vastaa kohteen arvoa sopimuskauden lopussa. Sopimuskau-
den paattyessd rahoituksen ottaja voi yleensd jatkaa sopimusta aiempaa
edullisemmilla ehdoilla tai ostaa leasingkohteen omakseen sen jaanngsar-
vosta. (Leppiniemi 2009, 141.)

Olennainen tekijé vertailtaessa leasingrahoituksen kannattavuutta on ver-
rata rahoituksen kustannusta sen rahoituksen kustannukseen, miké tarvit-
taisiin, jos laite ostettaisiin omaksi. Leasingrahoituksen etu luottorahoituk-
seen verrattuna on se, ettei leasingrahoitus sido vakuuksia. Taseesta mitat-
taessa suomalaisessa FAS-tilinpaatoksessd on leasingrahoituksen sitoma
padoma pienempi kuin omistusrahoituksen sitoma paédoma. Tall6in tilin-
paatoksestd laskettavat yrityksen menestystd kuvaavat tunnusluvut ovat
parempia. Usein yrityksen tilaa tutkivat tahot kumoavat leasingrahoituksen
tuoman tunnuslukuja parantavan vaikutuksen tilinpadtoksen liitetietojen
avulla muuttaen leasingomaisuuden omistusomaisuudeksi. (Leppiniemi
2009, 141-142.)

3.3 Osamaksurahoitus

Osamaksurahoitusta kaytettdessd investoinnin kohde ostetaan myyjélta
omaksi osamaksusopimuksella. Rahoitettavat kohteet ovat samantapaisia
kuin leasingrahoituksessa. Yleisimpid ovat autot ja muut kuljetusvalineet.
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Osamaksurahoitukseen ei tarvita muita vakuuksia kuin rahoitettava kohde.
Kohteen omistusoikeus siirtyy ostajalle vasta, kun kaikki osamaksuerat on
suoritettu. Heti kaupanteon jalkeen ostajalla on esineeseen hallinta-, kéyt-
t0- ja poisto-oikeus. (Holopainen & Levonen 2008, 121; Leppiniemi 20009,
143.)

Kirjanpidossa osamaksulla hankittu kohde kirjataan yrityksen kayttéomai-
suuteen ja siitd tehddan tuloslaskelmassa poistot. Myo6s alv véhennet&an
kerralla koko hankinnasta. Rahoituksen mé&éra kattaa tavallisesti noin 2/3
osaa rahoitettavan kohteen hankintahinnasta. Loput kohteen hinnasta osta-
ja maksaa kasirahana. Osamaksurahoituksen takaisinmaksuaika on tavalli-
sesti 1-6 vuotta. (Holopainen & Levonen 2008, 121; Leppiniemi 20009,
143.)

Osamaksurahoitusta séatelee osamaksukauppalaki. Laissa maéaritetdan
esimerkiksi osamaksusopimuksen sisallostd sek&d myyjan ja ostajan oike-
uksista ja velvollisuuksista. Osamaksurahoituksen maksuerd muodostuu
Iyhennyksestd, korosta ja muista kuluista, kuten luoton perustamiskulusta
tai kuukausittaisesta laskutuspalkkiosta. Osamaksurahoituksella hankittava
kohde voi olla uusi tai kéytetty. Osamaksusopimuksen etuina voidaan pi-
taa vakuuksien sadstymista muita tarpeita varten seka kustannuksen enna-
koitavuutta, koska sopimuksessa sovittu maksuerd sédilyy samana koko
maksuajan. (Aktia pankki n.d.; Holopainen & Pulkkinen 2008, 147-149.)

3.4 Muita rahoitusmuotoja

Factoringrahoituksella yritys saa rahoitusyhtiolta luottoa myyntisaamisi-
aan vastaan. Talla pyritddn nopeuttamaan tulorahoituksen kertymisté yri-
tyksen kassaan. Factoringrahoituksessa yritys panttaa myyntisaamisensa
rahoitusyhtidlle ja saa niitd vastaan luottoa. Yritys maksaa kayttdmastaan
factoringluotosta korkoa, laskukohtaista palkkiota seké jarjestelypalkkion.
Saamisten omistusoikeus ja mahdollinen luottotappioriski sdilyy yrityksel-
I4. Yrityksen rahoitusyhti6lle siirtdamét myyntisaamiset toimivat factoring-
luoton vakuutena. Factoringrahoituksen yhteydessa on myods mahdollista
hyodyntaa rahoitusyhtion tarjoamia reskontra- ja perintépalveluita, jolloin
yritys pystyy vapauttamaan tydvoimaa hallinnollisista tdistda muuhun toi-
mintaan. (Aktia pankki n.d.; Holopainen & Levonen 2008, 122; Leppi-
niemi 2009, 142.)

Luottokorttirahoituksella tarkoitetaan luotto- ja maksukortteja, joilla voi
tehda ostoja kortin ehtojen mukaisesti. Maksukortilla saa sovitun maksu-
ajan siihen saakka, kunnes sopimuskauden ostot laskutetaan. Tamé sopi-
musaika voi olla esim. 1 kk. Luottokorttiostot voi maksaa sopimuskauden
lopussa tai niille voi saada maksuaikaa korttiehtojen mukaan. Maksuajalta
maksetaan sopimuksen mukaista korkoa, joka yleisesti on pankkien kulu-
tusluottoja suurempi. (Leppiniemi 2009, 144.)
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3.5 Todellinen vuosikorko

Erilaisia investointien rahoitusmuotoja voidaan vertailla kesken&én esi-
merkiksi laskemalla rahoitussopimuksen sisdinen korkokanta, jolloin saa-
daan madriteltyd kunkin rahoitusmuodon todellinen vuosikorko. Todelli-
nen vuosikorko ottaa huomioon luoton perustamis- tai toimitusmaksun se-
k& lyhennysten ja korkojen maksun yhteydessé veloitettavat palvelu- tai ti-
linhoitomaksut. Todellinen vuosikorko lasketaan EU-direktiivin mukaisel-
la diskonttausperiaatteella, joka on esitetty kuviossa 2. (Holopainen &
Pulkkinen 2008, 141-142, 156.)

Direktiivin mukaan todellinen vuosikorko saadaan ratkaisemalla yhtilosti @

m mn
. t - . t’
k:1(1+1)k £ (1 + D)k

Kaavassa:

A;. = luoton k. nostoerid

t; = luoton 1. ja k:nnen noston vilinen aika vuosina

m = luoton nostoerien lukumiiri

M, = luoton k. takaisinmaksueri

t"',. = 1. noston ja k:nnen takaisinmaksun vilinen aika vuosina

n = luoton takaisinmaksuerien lukum#ara

Kuvio 2. Todellisen vuosikoron laskukaava (Holopainen & Pulkkinen 2008, 132.)

Vuosikoron laskeminen kaavasta on hankalaa. Kaytanndssa on helpointa
suorittaa laskutoimitukset esimerkiksi Excelin tarjoamien rahoitusfunkti-
oiden avulla. Myds pankit tarjoavat verkkosivuillaan erilaisia rahoituslas-
kureita, joilla laskelmia voi suorittaa. Vuosikorko voi hivenen vaihdella
laskentatavasta tai rahoituslaskurista riippuen. Erot eivat kuitenkaan ole
merkittavid. Vertailtaessa erilaisten rahoitusmuotojen vuosikorkoja keske-
naan olisi kaikissa laskelmissa hyva kéayttda samaa laskentamenetelméaa.
(Holopainen & Pulkkinen 2008, 142, 149.)

4 RAHOITUSTEKIAT

4.1 Korko

Rahoitustekijat ovat rahoituksen hintaan ja saatavuuteen vaikuttavia teki-
joitd. Naitd ovat esimerkiksi yrityksen luottokelpoisuus, maksukyky, yri-
tyksen ja sen toimialan tulevaisuuden ndkymat, tarjottavat vakuudet, laina-
aika ja summa sek& aikaisempien lainojen hoito. Seuraavassa kasitellaan
tarkemmin muutamia tarkeimpid rahoitustekijoita.

Korkoperuste voidaan luottoa ottaessa yleensa valita. Lainasopimuksissa
kaytettdvia tavanomaisia viitekorkoja ovat euribor-, prime- ja peruskorko.

Luotonantajan oma hinnoittelu tulee esille korkoperusteeseen lisattavassa
marginaalissa. Korkoperusteen valintaa ohjaa korkondkemys ja toisaalta
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riskin sietokyky. Korko voidaan sopia kiinteédksi tai vaihtuvaksi. Vaihtu-
vakorkoisen sopimuksen korkoperustana kaytetddn yleensa jotakin viite-
korkoa seké sopimuskohtaista korkomarginaalia. Tavallisin viitekorko on
3, 6 tai 12 kk:n euribor 365-korko ja siihen lisatty korkomarginaali. Kor-
kokauden péaattyessa viitekoron arvo tarkistetaan. Korkomarginaali pysyy
tavallisimmin samana koko laina-ajan. Kiinteakorkoisessa lainassa korko
pysyy samana sovitun kauden ajan, jonka jalkeen koron maara tarkiste-
taan. Tarkistusaika voi olla esimerkiksi viisi tai kymmenen vuotta. (Lep-
piniemi 2009, 91-92, 96.)

Euribor on korko, jolla pankit antavat toisilleen euroméérdisia luottoja.
Euriborit lasketaan euroalueella toimivien, parhaiksi luokiteltujen suurten
pankkien antamien korkotietojen pohjalta. Méaarittelyperusteena kéaytetdéan
korkoa, jota luottokelpoinen pankki tarjoaa toiselle euroalueen luottokel-
poiselle pankille tietyn pituiselle ajanjaksolle pankkien vélisille talletuksil-
le. Euribor lasketaan europaneeliin kuuluvien pankkien tarjousten keskiar-
vona. Keskiarvoa laskettaessa 15 % korkeimmista ja matalimmista tarjo-
uksista jatetd&dn huomiotta. (Leppiniemi 2009, 92.)

Prime on pankin oma korko, joka on eréanlainen parhaimman asiakkaan
riskitdn luottokorko. Primeen vaikuttaa yleisten rahoitusmarkkinatekijoi-
den ohella kunkin pankin omat paatokset. Primeé kéytetaan erityisesti fyy-
sisten henkil6iden luottosopimuksissa. Tarkoituksena on, ettd prime olisi
pitkdhkon ajan vakaa eika niin herkkéliikkeinen kuin esimerkiksi euribor.
Ajan kuluessa prime seuraa euriborissa tapahtuneita tason muutoksia.
(Leppiniemi 2009, 94.)

Peruskorko on valtionvarainministerion puolivuosittain vahvistama korko.
Koron maaraksi vahvistetaan kolmen vahvistamista edeltdvan kuukauden
aikana julkistettujen 12 kuukauden euribor-korkojen keskiarvo. Lainaso-
pimusten lisaksi peruskorolla on merkitystd verotuksessa. Peruskoron
avulla on méaaritelty esimerkiksi I&hipiirilainojen ja henkilostolainojen ve-
rotuksessa hyvéksyttava korko. (Leppiniemi 2009, 94-95.)

4.2 Vakuudet

Velallinen antaa lainanantajalle vakuuden varmistamaan lainan takaisin-
maksamista. Se voi olla reaali- tai henkilévakuus. Vakuuden vakuusarvon
maarittda lainanantaja ja se maaraytyy markkinatilanteen mukaan, esimer-
kiksi asunto-osakkeen realisointimahdollisuudet voivat vaihdella hyvinkin
paljon. Niiden vakuusarvo on yleensd enintadn 70 % markkinahinnasta.
Teollisuuskiinteiston vakuusarvoon vaikuttavat mm. koko ja sijainti. Va-
kuudella on merkittdva asema yrityksen rahoitusriskinhallinnassa ja rahoi-
tuskustannuksissa. Vakuussuunnittelu kannattaakin liittad osaksi yrityksen
pitkén ajan rahoitussuunnittelua. Erityisesti heikossa taloustilanteessa va-
kuuksien uudelleen jérjestaminen tai lisdvakuuksien hankkiminen voi olla
vaikeaa, joskus jopa mahdotonta. (Holopainen & Levonen 2008, 112-113;
Leppiniemi 2009, 97.)

Reaalivakuus on lainanantajalle pantiksi annettu esinevakuus tai kiinnitys
sellaisen omaisuuden osalta, jota ei voi pantiksi luovuttaa. Pantin taytyy
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pitdd arvonsa ja olla helposti muutettavissa rahaksi, jotta silla olisi va-
kuusarvoa. Pantin luovutuksesta tehddan panttaussitoumus, jossa esine
tunnustetaan luovutetuksi tietyn velan vakuudeksi tai yleisvakuudeksi tie-
tyn velallisen kaikista vastuista. Sitoumuksessa sovitaan pantin rahaksi-
muuttamistavasta, todetaan pantinhaltijan velvollisuus sdilyttdd panttia
huolellisesti ja palauttaa pantti velan maksamisen jalkeen. Jos velkaa ei
makseta, pantinhaltija ei saa panttia automaattisesti omakseen. Pantti pitaa
muuttaa rahaksi sitoumuksessa sovitulla tavalla, esimerkiksi julkisella
pakkohuutokaupalla. Huutokaupan tuotosta vahennetaan realisointikulut ja
maksetaan velka. Kaupasta mahdollisesti ylijaddvé osuus palautetaan pan-
tinantajalle. Tavallisia reaalivakuuksia ovat osakkeet, kuten asunto- ja
porssiosakkeet, seké joukkovelkakirjalainat. Tavanomaisimpia kiinnityk-
sid ovat Kkiinteistokiinnitykset, jotka kasittdvat maapohjan seké silla olevat
rakennukset ja kiinteat laitteet. Kiinnitys voidaan vahvistaa myos yrityk-
seen, autoon, ilma- tai vesialukseen. (Holopainen & Levonen 2008, 111;
Leppiniemi 2009, 97.)

Takaus on henkildvakuuksien tarkein muoto. Takaaja sitoutuu vastaamaan
velasta, siihen liittyvista koroista seka muista menoista, jos velallinen ei
niitd suorita. Omavelkaisessa takauksessa velkoja voi vaatia takaajalta
suoritusta heti padvelan eraantyessa. Toissijaisessa takauksessa velkoja voi
vaatia suoritusta sen jalkeen, kun péaavelallinen on viranomaistoimin todet-
tu varattomaksi. Takaussitoumus voidaan tehdé suullisesti tai kirjallisesti.
Suositeltavinta on tehda takaussitoumus kirjallisesti. Sitoumuksessa pitéé
olla maininta siit4, ettd takaus on omavelkainen. Muutoin se katsotaan ta-
kauslain mukaan toissijaiseksi. Takausta voidaan kéayttadé velan yksinomai-
sena vakuutena tai lisdvakuutena. Takausta ja vierasvelkapanttausta kos-
kevan lain mukaan velkojan on vaadittava takaajalta suoritusta kolmen
vuoden kuluessa péaavelan eraantymisestd. Velan vanhentuminen keskey-
tyy, jos velkoja muistuttaa takaajaa takauksesta tai kun takaaja maksaa
paavelkaa. Vanhentumisen keskeytyksen jélkeen alkaa uusi kolmen vuo-
den vanhentumisaikajakso. Yritysmuodoissa, kuten osakeyhtidssd, joissa
omistajan vastuu on rajoitettu, lainanantaja edellyttaa usein henkilévakuut-
ta yrityksen lainoista. Takaajana voi olla yksityishenkild tai yhteiso. Yhte-
né valtion erityisrahoituksen muotona on takausten antaminen. (Holopai-
nen & Levonen 2008, 110; Leppiniemi 2009, 97.)

4.3 Kovenantit

Sopimusvakuudet eli kovenantit ovat lainoihin liitettyja erityisehtoja. Nii-
den avulla lainanantaja voi asettaa velalliselle sopimuksen perusteella toi-
minnallisia rajoitteita tai lis4ta tiedonsaantimahdollisuuttaan. Kovenanttien
avulla voidaan korvata tai tdydent&4 reaalivakuutta seka pienentad lainan-
antajan luottoriskid. Kovenantit voivat koskea monia asioita ja ne voidaan
jakaa ryhmiin esimerkiksi niiden siséltdman ehdon perusteella seuraavasti:
— informointivelvollisuus

ennakkosuostumus

sopimusehtojen muuttaminen

— sopimuksen irtisanominen

(Leppiniemi 2009, 100-101.)
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Informointivelvollisuus velvoittaa velallisen ilmoittamaan rahoittajalle
sadannollisesti tai muuten sovitulla tavalla luoton yhteydessa sovituista asi-
oista. Se voi koskea esimerkiksi velallisen tekemid investointeja, velallisen
vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden kehitysta seka velallisen tekemia
merkittévid sopimuksia. Luoton yhteydessé sovitun ennakkosuostumuksen
perusteella velallinen tarvitsee rahoittajan suostumuksen riskin kannalta
tarkeisiin toimenpiteisiin. Néaita voivat olla esimerkiksi lisdluoton ottami-
nen, merkittavan investoinnin toteutus, yrityksen osan myyminen, huomat-
tavan ulkopuolisen sopimuksen tekeminen seké osingon jakaminen. (Lep-
piniemi 2009, 100-101.)

Luottosopimuksessa voidaan sopia myos sopimusehtojen muuttamisesta
ennalta maariteltyjen seikkojen vuoksi. Tallaisia voivat olla esimerkiksi
yrityksen vakavaraisuuden muutoksesta johtuva koron nousu tai lasku.
Luottosopimukseen liitetty ehto sopimuksen irtisanomisesta oikeuttaa ra-
hoittajan irtisanomaan luoton tiettyjen ennalta madariteltyjen ehtojen tayt-
tyessa ja antaa oikeuden vaatia luoton vélitonta takaisinmaksua. (Leppi-
niemi 2009, 100-101.)

4.4  Luottokelpoisuus

Mit& velkaantuneempi yritys on, sitd riippuvaisempi se on rahoittajansa
tekemista paatoksistd. Taman nakokulman perusteella yritykset voidaan
jakaa rahoitusasemansa perusteella kolmeen ryhmaéan:

— turvaava rahoitusasema, jolloin yrityksen tulorahoituksen nykyarvo on
positiivinen ja riittdd lainanhoitomaksujen maksamiseen

— riskialtis rahoitusasema, jolloin yrityksen tulorahoituksen nykyarvo on
positiivinen mutta ei riitd kaikkien lainanhoitomaksujen maksamiseen.
Yritys tarvitsee lyhennysten rahoittamiseen uutta vierasta pddomaa.

— uhanalainen rahoitusasema, jolloin yrityksen tulorahoituksen nykyar-
VO On negatiivinen ja se tarvitsee uutta vierasta pddomaa seka laino-
jensa korkojen etta lyhennysten maksamiseen

(Leppiniemi 2009, 161.)

Yrityksen luottokelpoisuutta voidaan arvioida erilaisten analyysien avulla.
Seka yritys itse ettd sen sidosryhmat voivat tehda omiin tarpeisiinsa liitty-
vid analyyseja. Yritys itse voi analysoida esimerkiksi toimintaymparisto-
aan, toimialaansa tai kartoittaa mahdollisuuksiaan ja riskejaan. Yritysra-
hoitusta tarjoavat tahot voivat analyysien avulla tutkia esimerkiksi yrityk-
sen luotonkantokykya ja arvioida sen toimintaan liittyvia riskeja. Yritys-
analyysissa lasketaan usein erilaisia tunnuslukuja, joita verrataan yrityksen
omaan menneisyyteen sekd saman toimialan muihin yrityksiin. (Leppi-
niemi 2009, 241; Nordea, haastattelu 6.5.2013.)

Yrityksen tilinpaatoksesta laskettava tunnusluku tiivistéa tietoa yhteen lu-
kuun. Tunnusluvun ansiosta erikokoisten yritysten vertailu keskendan hel-
pottuu, koska tunnusluku on yleenséa jonkinlainen suhdeluku. Tunnusluku-
analyysissa lasketaan oikaistuista tuloslaskelmasta, taseesta ja rahavirta-
laskelmasta lukuja, joiden avulla voidaan tehda johtopaatoksia yrityksen
taloudellisista toimintaedellytyksista. (Salmi 2012, 258.)
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Yrityksen rahoitusrakennetta eli vakavaraisuutta mitataan oman ja vieraan
padoman osuudella koko p&&omasta. Vakavaraisella yrityksell4d vieraan
padoman osuus koko padomasta ei ole liian suuri, jolloin yritys pystyy sel-
viytyméan helposti vieraan pddoman korkomaksuista. Tdma korostuu var-
sinkin taloudellisesti huonoina aikoina, jolloin liiketoiminnan tuotot voivat
pienentyé ja korkeat korkomaksut voivat aiheuttaa yrityksessa rahoituksel-
lisen kriisin. Vakavaraisuutta, tappionsietokykya seka kykya selviytya si-
toumuksista pitkalla aikavélill4 voidaan mitata omavaraisuusasteen avulla.
Omavaraisuusasteen ollessa yli 40 % on yrityksen tila hyva. 20 — 40 %
omavaraisuusaste on tyydyttdva ja alle 20 % omavaraisuusaste heikko.
Kuviossa 3. on esitetty laskukaava omavaraisuusasteen selvittamiseksi.
(Martikainen & Martikainen 2006, 130; Yritystutkimus ry 2011, 66.)

otkaistu oma piioma

omavaraisuusaste, % = x 100

oikaistun taseen loppusumma—saadut ennakot

Kuvio 3. Omavaraisuusasteen laskukaava

4.5 Rahoituksen riskit

Yritystoiminnan riskit voidaan jakaa operationaalisiin riskeihin, vahinko-
riskeihin seka taloudellisiin riskeihin. Operationaaliset riskit ovat ongel-
mia, joita voi aiheuttaa puutteet yrityksen jarjestelmissd, toimintatavoissa
tai valvontarutiineissa. Nailtd voidaan suojautua muuttamalla ja paranta-
malla organisaation toimintaa. Vahinkoriskit ovat yksipuolisia riskeja, ku-
ten esim. tulipalo tai murto yrityksen tiloihin. Yritys voi suojautua vahin-
koriskeilta vakuutuksen avulla. Taloudelliset riskit ovat kaksipuolisia ris-
keja, joihin liittyy sek& voiton ettd tappion mahdollisuus. Esimerkkeja ta-
loudellisista riskeistd, jotka voivat yrityksen kannalta muuttua edulliseen
tai haitalliseen suuntaan ovat mm. korkojen- ja valuuttakurssien muutokset
sek& yrityksen tuotteiden/palveluiden kysynnan muutokset. Taloudelliset
riskit jaetaan edelleen rahoitusriskeihin ja perusliiketoiminnan riskeihin.
Rahoitusriskit puolestaan jaetaan maksuvalmius- eli likviditeettiriskiin,
luottoriskiin seka markkinoiden hintariskiin. (Knipfer & Puttonen 2009,
208 —209.)

Maksuvalmiusriski tarkoittaa sitd, ettd yrityksen kéytossé olevat likvidit
varat ja rahoitusmahdollisuudet eivét riita kattamaan yrityksestd poispain
lahtevié rahavirtoja, kuten esimerkiksi laskuja ja lainanlyhennyksia. Vaa-
rana on, ettd yrityksen toiminta paattyy likviditeetin puutteesta aiheutu-
vaan maksukyvyttomyyteen. Myyntisaamisiin liittyva luottoriski syntyy
yrityksen myydessd tuotteitaan tai palveluitaan luotolla asiakkailleen.
Luottoriski voi syntyd myos yrityksen sijoittaessa muiden yritysten vel-
kainstrumentteihin tai kdyttdessddn johdannaisinstrumentteja. Markkinoi-
den hintariski liittyy markkinoilla hinnoiteltavien hyoddykkeiden, kuten
esimerkiksi valuuttojen, korkoinstrumenttien ja osakkeiden hinnanmuu-
toksiin. Markkinoiden hintariskiksi voidaan luokitella myds muiden hyo-
dykkeiden, kuten esimerkiksi yrityksen tarvitsemien raaka-aineiden, hin-
toihin liittyvét riskit. (Niskanen & Niskanen 2010, 230.)
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Vaikka rahoitusriskit voidaan luokitella eri tavoin, ne kuitenkin liittyvét
tiukasti toisiinsa. Esimerkiksi korkotason muuttuminen vaikuttaa yrityksen
kykyyn suoriutua velvoitteistaan ja saattaa aiheuttaa yrityksessa likvidi-
teettiriskin. Pahimmassa tapauksessa tdmé johtaa yrityksen konkurssiin,
jolloin se realisoi yrityksen rahoittajille luottoriskin. Rahoitusmuotoon liit-
tyva riski nékyy rahoituksen hinnassa. Rahoittajan nakokulmasta pienin
riski on vieraan pddomanehtoisella rahoituksella, joten se on myds yrityk-
selle halvinta. Oman padomanehtoinen rahoitus sisaltd rahoittajalle suu-
ren riskin, joten se on yritykselle kalleinta. Rahoitusmuodon riskiin vai-
kuttaa esimerkiksi saantietuoikeusjarjestys realisointitilanteessa. (Marti-
kainen & Martikainen 2006, 40; Niskanen & Niskanen 2010, 230.)

Liikeriski on yrityksen valmistamien tuotteiden tai palveluiden kysynnén
vaihtelusta aiheutuva liiketoiminnan riski. Yrityksen korkea liikeriski tar-
koittaa sitd, ettd sen tuotteiden kysyntéd vaihtelee voimakkaasti suhdanne-
vaihteluiden mukaan. Tasta aiheutuu liikevaihdon ja yrityksen tuloksen
vaihtelua. Liikeriski liittyy vahvasti yrityksen toimialaan ja sen tulevai-
suuden nakymiin. Yrityksen rahoitusrakenteen riski liittyy oman ja vieraan
padoman suhteeseen. Vierasta padomaa lisaéamall& yritys voi kasvattaa ti-
likauden tulosta, jolloin my6ds oman padomantuotto kasvaa. Vieraan péa-
oman korkomaksut on kuitenkin maksettava liiketoiminnan voitollisuudes-
ta tai tappiollisuudesta huolimatta, jolloin suuret korkokulut voivat huono-
na aikana pienentaa yrityksen tulosta oleellisesti. Lisatessdén vieraan paa-
oman maarada rahoitusrakenteessaan yritys ottaa suuremman riskin tavoi-
tellessaan parempaa oman paaoman tuottoa. (Martikainen & Martikainen
2006, 90 —91.)

5 RAHOITUSMARKKINAT

Rahoitusmarkkinat tarjoavat sijoitettua omaa ja vierasta padomaa. Rahoi-
tusmarkkinat jakautuvat raha- ja padomamarkkinoiksi. Rahamarkkinat tar-
joaa enintdan yhdeksi vuodeksi tehtyd lyhytaikaista vierasta padomasijoi-
tusta. Pitk&aikaista vierasta pddomaa sekd sijoitettua omaa p&aomaa on
saatavilla padomamarkkinoilta. Rahoitusmarkkinoiden tehtaviin luetaan
kuuluvaksi mm. varojen vélittdminen ylijadmatalouksilta alijg@méatalouk-
sille, tiedon valittdminen varoja sijoittavien ja hankkivien talouksien valil-
14, erilaisten rahoitusmuotojen hinnoittelu, varoja sijoittavien ja tarvitsevi-
en riskin ajallinen ja maaréllinen tasoittaminen, mekanismin tarjoaminen
kaupankayntiin ja padoman liikkeisiin liittyvien maksujen selvittdmiseksi
ja suorittamiseksi sekd mekanismien tarjoaminen resurssien kerdamiseen
ja omistuksen jakamiseen tai keskittdmiseen erilaisten liiketoimien toteut-
tamiseksi. (Leppiniemi 2009,73.)

Rahoitusmarkkinat ovat usein jakautuneet erillisiksi markkinoiksi, joiden
valilla tieto ei kulje vapaasti. Tamé aiheuttaa sen, ett4 samanlaisilla rahoi-
tustarpeilla voi olla erisuuruisia hintoja. Markkinoiden segmentoitumisen
vuoksi sekd varoja sijoittavien ettd varoja tarvitsevien kannattaa olla yh-
teydessa useisiin eri markkinoihin seka rahoituspalveluiden tarjoajiin. Ra-
hoitusta valittdvat pankit, vakuutusyhtiét, muut luottolaitokset, kuten esi-
merkiksi rahoitusyhtiot ja erityisluottolaitokset, sek& sijoitustoimintaan
erikoistuneet yritykset, kuten esimerkiksi sijoitusyhtiot, sijoitusrahastot ja
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pankkiiriliikkeet. Kullakin rahoittajalla on oma tehtdvansa, joka liittyy jo-
honkin rahoitusmarkkinoiden perustehtévista. (Kniipfer & Puttonen 2009,
63; Leppiniemi 2009, 73.)

Pankkien tehtaviin kuuluu esimerkiksi talletusten vastaanottaminen, luot-
tojen myontaminen, maksuliikenteen hoitaminen sekd sijoitus-, rahoitus-
ja neuvontapalvelut. Vakuutuslaitokset tarjoavat yksityisille henkildille,
yrityksille tai yhteiséille erilaisia vakuutuksia esimerkiksi elédkeiéan, vahin-
kojen tai kuoleman varalle. Vakuutuslaitokset sijoittavat asiakkailtaan
saamansa maksutulot eldke-, henki- ja vahinkovakuuttamisesta eteenpéin
saadakseen vastuuvelan katteena oleville varoille tuottoja ja kyetdkseen
maksamaan korvauksia asiakkailleen. Vakuutuslaitoksia ovat muun muas-
sa vakuutusyhtiot, elakesaatiot, eldkekassat ja vahinkovakuutusyhdistyk-
set. Kiinnitysluottopankit tarjoavat rahoituspalveluja l&hinnd yrityssekto-
rille ja kunnille. Varansa ne hankkivat laskemalla liikkeelle joukkovelka-
kirjalainoja. Rahoitusyhtiot tarjoavat leasingin-, factoring- ja osamaksu-
kaupparahoitusta. Erityisluottolaitokset ovat erikoistuneet jonkin tietyn
sektorin rahoittamiseen ja ne ovat tyypillisesti julkisen vallan omistukses-
sa. Erityisluottolaitokset taydentavat markkinoita ottamalla kannettavak-
seen sellaista rahoitusriskid, jota yksityinen rahoittaja ei voi tai halua ottaa.
(Knupfer & Puttonen 2009, 63-64.)

Rahoituksen saaminen rahoitusmarkkinoilta on tdmén hetkisen taloustilan-
teen vuoksi Kiristynyt. Lainaa saa, kunhan yrityksen maksukyky, taloudel-
linen tilanne sekd vakuudet ovat kunnossa ja riittavéat. Erityisesti tarkastel-
laan kayttokatteen riittdvyyttd. Myos investoinnin pitd4 olla kannattava
seka oikeassa suhteessa yrityksen kokoon ja maksuvalmiuteen nahden.
Rahoituksen hintaan vaikuttavat ensisijaisesti yrityksen taloudellinen ti-
lanne, tarjottavat vakuudet seka laina-aika. Pelkistetysti voidaan sanoa:
kattava vakuus, hyva maksukyky seka lyhyt laina-aika sitd pienempi mar-
ginaali. Laina-ajat ovat yleisimmin 1-5 vuotta, maksimissaan 10 vuotta.
Korkomarginaalit vaihtelevat 2,35 — 4,5 %-yksikkod. Viitekorkona kayte-
taan talla hetkellad yleisimmin 3 kk:den euriboria. Jonkin verran tehdaan
my0s korkosuojattuja rahoitussopimuksia. N&it4 ovat solmineet erityisesti
sellaiset yrittajat, joilla on pienia lapsia ja perheen asunto lainanvakuutena.
(Nordea, haastattelu 6.5.2013.)

Rahoituksen saamisen kiristyminen on havaittavissa myos Elinkeinoeld-
méan Keskusliitto EK:n, Finanssialan Keskusliiton, Finnvera Oyj:n, Suo-
men Pankin, Suomen Yrittdjien sekd ty6- ja elinkeinoministerion vuonna
2012 tekemadssé Yritysrahoituskyselyssa, jossa selvitettiin yritysten rahoi-
tustarpeita, rahoitusongelmia, rahoituksen hintaa ja saatavuutta. Kyselyyn
vastanneet yritykset on jaettu henkilokunnan maaran mukaan neljaan
luokkaan: mikroyritykset (tyontekijoita 0-9), pienet yritykset (tyontekijoita
10-49), keskisuuret yritykset (tyontekijoita 50-249) ja suuret yritykset
(tyontekijoita 250 tai enemman). (Yritysrahoituskysely 2012, 4.)
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|
Kuviossa 4. on kuvattu yritysten hankkiman rahoituksen yleisimpia kayt-
tokohteita. Yli 40 %:lla kohteena olivat kdyttopadoman rahoittaminen sek&
koneiden ja laitteiden korvaus- tai laajennusinvestoinnit. Muita rahoitus-
kohteita olivat rakennusinvestoinnit, rahoitusrakenteen vahvistaminen se-
k& yrityskaupat tai yritysjarjestelyt. Tarkein rahoituslahde kaikenkokoisille
yrityksille olivat pankit. Mikroyrityksille ja pienille yrityksille tarkeita ra-
hoitusléhteita olivat myds rahoitusyhtiét ja Finnvera. (Yritysrahoitus-
kysely 2012, 8-10.)

%
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Kuvio 4.  Uuden rahoituksen kéyttotarkoitus (Yritysrahoituskysely 2012, 9.)

Kyselyn mukaan rahoituksen saatavuudessa oli erikokoisten yritysten va-
lilla eroja. Kuviossa 5. on kuvattu naitd ongelmia. Suurista yrityksista
hieman yli joka kymmenennelld, pienista ja keskisuurista yrityksista joka
neljannelld ja mikroyrityksista joka kolmannella oli ongelmia rahoituksen
saamisessa. Yleisin rahoitusongelma oli vakuusvaatimusten kireys. Suur-
ten ja keskisuurten yritysten ongelmana oli myos se, ettd ne saivat rahoi-
tusta vahemman kuin olivat suunnitelleet. Mikroyritysten ja pienten yritys-
ten ongelmana oli, ettd ne eivat saaneet rahoitusta lainkaan. Muita esille
tulleita rahoitusongelmia olivat toivottua lyhyempi maksuaika seké rahoi-
tuksen kohtuuton hinta. (Yritysrahoituskysely 2012, 14-16.)
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Kuvio 5.  Ulkoisen rahoituksen ongelmat (Yritysrahoituskysely 2012, 17.)

Kyselyn perusteella voidaan havaita, ettd yritysten rahoitustilanne on Kiris-
tynyt. Suurissa yrityksissd kiristyminen on havaittu erityisesti korkomar-
ginaalien levenemisend ja pienissa yrityksissé rahoituksen ehtymisend. Yli
viidenneksella yrityksista luottojen sivukulut ovat kasvaneet. Vakuusvaa-
timukset ovat Kiristyneet kaikissa yritysryhmissa. (Yritysrahoituskysely
2012, 18-20.)

6 INVESTOINNIT JA RAHOITUKSEN SUUNNITTELU

Jokaisen yrityksen tulisi laatia liiketoimintastrategia ohjaamaan omaa toi-
mintaansa. Toimivan strategian avulla yritys pyrkii saavuttamaan edun
kilpailijoihinsa nédhden ja kasvattamaan omaa arvoaan. Strategiset paatok-
set heijastuvat pitkélle yrityksen tulevaisuuteen. Investointien suunnittelu
on osa toimivaa liiketoimintastrategiaa. Investoinneille on tyypillista se,
ettd ne sitovat pddomaa, niihin sisaltyy riskeja ja niista kertyy tuloa usei-
den tilikausien aikana. Nain ollen niilla on iso merkitys liiketoiminnan tu-
levaisuuden kannalta. (Puolamaki & Ruusunen 2009, 17.)

Operatiivisten investointien tarkoitus on yllapitda nykyista liiketoimintaa
ja séilyttaa yrityksen taloudellinen asema. Téllaisia investointeja ovat esi-
merkiksi pienet kapasiteetin laajennukset, korvausinvestoinnit sekd muut
kunnossapidolliset investoinnit, jotka yllapitavéat tai parantavat kayttdvar-
muutta ja kaytettavyyttd. Operatiivisiin investointeihin kuuluvat myoés la-
kien sekd niihin verrattavien asetusten tai maaraysten edellyttaméat véltta-
mattomyysinvestoinnit. Strategiset investoinnit ovat liiketoimintaa muut-
tavia investointeja. Ne voivat laajentaa yrityksen toimintaa merkittavésti
tai suunnata sen toimintaa aivan uusille litketoiminta alueille. Tutkimus- ja
kehitysinvestointien tarkoitus on synnyttdd uusia tuotteita ja palveluita.
(Puolaméki & Ruusunen 2009, 23-24.)

Investointien taloudelliseen suunnitteluun on syytd Kkiinnittda erityista

huomiota. Hankintojen rahoituksen lisdksi on tutkittava investoinnin kan-
nattavuutta ja verrattava eri investointivaihtoehtoja keskendan. Koska tuo-
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tot ja kustannukset jakautuvat eri vuodelle voi investointien taloudellinen
tarkasteleminen olla hankalaa. Investointien suunnittelussa apua on erilai-
sista laskelmista, joiden avulla voidaan arvioida investoinnin aiheuttamia
padoma- ja kayttokustannuksia. Muita paatoksentekoon vaikuttavia asioita
voivat olla esimerkiksi toimivuus ja laatu. (Kotro 2007, 115-116.)

Osana toimivaa liiketoimintastrategiaa yrityksen on hyva laatia myos ra-
hoitusstrategia. Tarkeitd rahoitusstrategisia paatoksia ovat esimerkiksi
oman ja vieraan pddoman valisen suhteen eli yrityksen padomarakenteen
suunnittelu sek& voitonjaon tavoitteista paattdminen. Strategiassa kasitel-
ld&n myos miten yrityksen tulorahoituksen riittdvyys turvataan ja minké-
laisia ovat yrityksen kasvu ja kannattavuustavoitteet tulevaisuudessa. In-
vestointien rahoittaminen vieraalla padomalla antaa yritykselle etua esi-
merkiksi korkojen vahennyskelpoisuutena. Toisaalta voimakas velkaan-
tuminen lisad yritystoiminnan riskid. Yrityksen tuleekin pyrkia optimaali-
seen padomarakenteeseen, jossa velkaisuuden edut ja haitat ovat tasapai-
nossa keskendan. Useimmiten saman toimialan yrityksill4 on samankaltai-
nen padomarakenne. Se johtuu siitd, ettd jokaisella toimialalla on sille tyy-
pilliset liiketoimintariskit. (Ikdheimo, Laitinen, Laitinen & Puttonen 2011,
71 —72; Martikainen & Martikainen 2006, 107 — 109.)

7 TYOPROSESSIN ETENEMINEN JA TUTKIMUSTULOKSET

Ty0 on luonteeltaan toiminnallinen opinnéaytetyd. Tyon tekeminen aloitet-
tiin tapaamisella toimeksiantajan kanssa. Tapaamisen aikana kartoitettiin
asioita, joita toimeksiantaja toivoi tyon késittelevan. Keskustelun perus-
teella tutkimusongelma rajattiin k&sittelemaan erilaisia investointien rahoi-
tusmuotoja. Tyon lopputuotteena syntyi laskentataulukkopohja, jonka
avulla toimeksiantaja voi ennen investointipaatoksen tekemista laskea eri
rahoitusmuotojen suuntaa antavan hinnan investoinnille.

Tutkimusongelman rajaamisen jalkeen aloitettiin tyon teoriaosan kokoa-
minen. Teoriaosuus pohjautuu alan kirjallisuuteen sek& pankkineuvojan
haastatteluun. Kun teoriaosan karkea runko oli saatu koottua, aloitettiin
tyon tutkimusosan kokoaminen. Tutkimusosassa on kéytetty toimeksianta-
jalta saatuja esimerkkitarjouksia investoinneista. Esimerkkitarjousten pe-
rusteella on laskettu kunkin rahoitustarjouksen todellinen vuosikorko. Jo-
kaiseen esimerkkiin on laskettu vaihtoehtoinen pankkilainarahoitus ja sen
siséltdmé todellinen vuosikorko. Rahoitustarjouksen ja pankkilainan mak-
suaika on laskelmissa pidetty samana vertailtavuuden vuoksi. Erilaisia ra-
hoitusmuotoja on sen jalkeen vertailtu sen siséltdmien ominaisuuksien ja
vuosikoron avulla. Pankkilaina rahoituksen hinnat on saatu pankkineuvo-
jalta, muiden rahoitusmuotojen hinnat ovat olleet toimeksiantajan toimit-
tamissa tarjouksissa.

Tyon molempia osioita on koottu yhta aikaa, jolloin on pystytty luontevas-
ti késittelemadn esimerkiksi tutkimusosassa esille tullutta yksityiskohtaa
myos teoriaosuudessa. Toiminnallinen tutkimusmenetelma on sopinut hy-
vin tyon tekemisen lahtokohdaksi. Teoriaosaan on koottu perustietoa ra-
hoituksesta, rahoituksen l&hteisté ja rahoitusmuodoista. Ty on suunnattu
toimeksiantajan investoinneista péaattavalle henkildlle mutta sen teksti on
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pyritty pitdmédén helppolukuisena ja ymmérrettdvana myos aihetta va-
hemman tuntevalle lukijalle.

Seuraavissa luvuissa kasitelladn yksityiskohtaisemmin toimeksiantajalta
saatuja investointiesimerkkejd. Laskelmissa on kaytetty Excelin rahoitus-
funktioita siséinen.korko. Investointiesimerkeistd tehdyt laskelmat ovat
I0ydettavissd kokonaisuudessaan liitteistd 2, 3 ja 4. Vertailtavuuden vuoksi
jokaiseen investointiesimerkkiin on laskettu niissa olevien rahoitusvaih-
toehtojen rinnalle pankkilainarahoituksen hinta. Talléin on voitu verrata
todellisen vuosikoron avulla kahden eri rahoitusmuodon hintaa yritykselle.

Liitteessa 5. on esitetty tyon lopputuotteena syntynyt laskentataulukkopoh-
ja. Taulukkoon syotetédén perustiedot investoinnin hinnasta, perustamisku-
luista, koroista ja muista tarvittavista tiedoista rahoitusmuodosta riippuen.
Taulukkoon on luotu kaavat, joiden avulla ohjelma laskee mm. koko so-
pimuksen hinnan ja todellisen vuosikoron.

7.1 Esimerkki: Pinoamistrukki

Ensimmaéinen rahoitusesimerkki on pinoamistrukin hankkiminen rahoitus-
leasingilla. Taulukkoon 1. on koottu toimeksiantajalta saadusta tarjoukses-
ta perustiedot rahoitusleasingsopimuksesta. Pinoamistrukin hinta ilman
alv:a on 5 985 euroa. Sopimuksen pituus on 36 kuukautta ja leasingvuokra
kuukausittain 164,50 euroa. Vuokrausajan padtyttya trukin jaddnnosarvo on
20 % alkuperéisestd hinnasta. Sopimusajan paatyttya toimeksiantaja voi
lunastaa trukin sen jaannoésarvolla, joka on 1 197 euroa. Rahoitusleasing-
sopimuksen koko hinta vuokrausajalta on 5 922 euroa. Sopimuksen todel-
linen vuosikorko on 10,97 %. Jos toimeksiantaja lunastaa trukin omakseen
vuokrausajan jalkeen, sen kokonaishinnaksi tulee 7119 euroa.

Taulukko 1. Rahoitusleasing: Pinoamistrukki perustiedot ja todellinen vuosikorko

Hinta 5 985,00|€/kpl |alv. 0%
Kuukausierd 157,00|€/kk [alv. 0%
Leasing-aika 36|kk

Jaannésarvo 20(% 1197,00|€
Laskutuspalkkio 7,50|€/erd |alv. 0%
Koko sopimuksen hinta |5 922,00(€

todellinen vuosikorko 10,97 %

Taulukkoon 2. on koottu pankkilainarahoituksen perustiedot. Téssa ja
muissakin pankkilainalaskelmissa on kéytetty luoton perustamismaksuna,
viitekorkona, marginaalina ja kuukausittaisena késittelymaksuna on kay-
tetty pankkineuvojan haastattelussa kerattyd materiaalia tdman hetkisista
keskiméardaisista maksuista, koroista ja marginaaleista. Nama tiedot vaih-
televat seka pankki ettd asiakaskohtaisesti mutta myds ajallisesti. Toimek-
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siantaja voi tdydentdd edella mainitut tiedot kulloisenkin tilanteen mukaan
laskentataulukkopohjaan, jolloin laskelmat ovat ajantasaisia.

Luoton kokonaismé&ard on 5 386,50 euroa ja takaisinmaksuaika 36 kuu-
kautta. Yrityksen oma 10 %:n rahoitusosuus on 598,50 euroa. Kuukausit-
tainen maksueré kuluineen on 157,74 euroa. Mikali pinoamistrukki han-
kittaisiin pankkilainalla, tulisi koko sopimuksen hinnaksi 6527,12 euroa.
Lainan todellinen vuosikorko on 6,86 %.

Taulukko 2. Pankkilaina: Pinoamistrukki perustiedot ja todellinen vuosikorko

omarahoitusosuus | 10,00 %
perustamismaksu 0,10% padomasta/alkava
vuosi, min. 250€

viitekorko 3kk euribor/6.5.2013 0,202
marginaali 2,50
Luoton maéra 5 386,50
Luoton perustamismaksu 250,00
Luoton kateisarvo 31.1.2013]-5 136,50
Korkokanta (%) 2,702 %
Erien lukuméaara 36
Tasaeré 155,94
Kasittelymaksu 1,80
Tasaerd kuluineen 157,74
Koko sopimuksen hinta 6 527,12
todellinen vuosikorko 6,86 %0

Vertailtaessa todellista vuosikorkoa leasingrahoituksen ja pankkilainan vé-
lilla tulee pankkilaina edullisemmaksi. Pankkilainassa on kuitenkin huo-
mioitava, ettd tdhan vaihtoehtoon yritys tarvitsee omaa rahoitusta 10-20%
hankittavan kohteen hinnasta seké lainalle vakuuden. Rahoitusleasingissa
yritys ei tarvitse omaa rahoitusta eika vakuuksia ollenkaan.

Rahoitusvaihtoehtoja harkitessa on myos huomioitava investoinnin kohde,
sen kayttoymparistd, kayttoika ja yrityksen tarpeet. Toimeksiantajan ym-
paristossa trukilla nostetaan lavoja paallekkain muutamia kertoja paivassa.
Tallaisessa ympaéristossa oleva pinoamistrukki kestanee vahdisessa ja ke-
vyehkossa kéytdssddn useita vuosia, jolloin sen rahoittaminen pankkilai-
nalla olisi edullisempi vaihtoehto. Jos trukki hankittaisiin vaikkapa termi-
naaliympdristoon, jossa se joutuisi huomattavasti kovemmalle kaytolle,
olisi leasingrahoitus jarkevampi vaihtoehto. Talldin trukki voitaisiin vaih-
taa leasingajan jalkeen helposti uuteen.
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7.2 Esimerkki: Auto

Toinen esimerkki on auton hankkiminen huoltoleasingilla. Taulukkoon 3.
on koottu toimeksiantajalta saadusta tarjouksesta perustiedot huolto-
leasingsopimuksesta. Auton hinta ilman alv:a on 38 065,38 euroa. Sopi-
muksen pituus on 48 kuukautta ja kuukausittainen leasingvuokra on
649,02 euroa. Vuokrausajan péatyttyd auton jaadnnosarvoksi jaa 28 % al-
kuperdisesta hinnasta, joka on 10 634,15 euroa. Huoltoleasingsopimuksen
koko hinta vuokrausajalta on 31 836,96 euroa. Sopimuksen todellinen
vuosikorko on 4,61 %.

Taulukko 3.  Huoltoleasing: Auto perustiedot ja todellinen vuosikorko

Hinta 38 065,38|€ alv. 0%
Kuukausierd 649,02|€/kk alv. 0%
Leasing-aika 48|kk

Jaannosarvo 10 634,15|€ 28 %
Laskutuspalkkio 8,00(|€/erd alv. 0%
Jarjestelypalkkio 6,25|€/erd | 300,00|€ |alv. 0%
Koko sopimuksen hinta |31 836,96|€

todellinen vuosikorko 4,61 %

Taulukkoon 4. on koottu pankkilainarahoituksen perustiedot. Luoton ko-
konaismaara on 34 258,84 euroa ja takaisinmaksuaika 48 kuukautta. Yri-
tyksen oma 10 %:n rahoitusosuus on 3 806,54 euroa. Kuukausittainen
maksuera kuluineen on 755,59 euroa. Mikali auto hankittaisiin pankkilai-
nalla, tulisi koko sopimuksen hinnaksi 40 324,99 euroa. Lainan todellinen
vuosikorko on 3,24 %.

Taulukko 4. Pankkilaina: Auto perustiedot ja todellinen vuosikorko
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omarahoitusosuus | 10,00 %
perustamismaksu 0,10%
pddomasta/alkava vuosi, min. 250€
viitekorko 3kk euribor/6) 0,202
marginaali 2,50
Luoton maara 34 258,84
Luoton perustamismaksu| 250,00
Luoton kéteisarvo 31.1.2013|-34 008,84
Korkokanta (%) 2,70 %
Erien lukuméadra 48
Tasaera 753,79
Kasittelymaksu 1,80
Tasaerd kuluineen 755,59
Koko sopimuksen hinta |40 324,99

todellinen vuosikorko 3,24 %

Todellisen vuosikoron vertailussa pankkilaina on edullisempi vaihtoehto,
kuten edellisessékin esimerkissa. Korkojen ero ei kuitenkaan ole huomat-
tavan suuri. Investointi kohteena auto on kuitenkin sellainen, ettd sen os-
taminen yritykselle omaksi ei useinkaan ole kannattava vaihtoehto. Toi-
meksiantajan tapauksessa autoa kayttaa yrityksen myyntipaallikkd myyn-
ninedistdmistoimintaan ja asiakastapaamisiin. Koska yrityksell& on asia-
kaskuntaa koko maassa, kertyy kilometreja vuosittain paljon. Huolto-
leasingin etuna on, ettd autosta maksettava kuukausierd sisaltad maaréaai-
kaishuollot. Sopimuksen péaattymisen jalkeen auton voi helposti vaihtaa
tuoreempaan yksiléon. Jos auto rahoitettaisiin pankkilainalla, yrityksen pi-
taisi maksaa siitd omaa rahoitusosuutta 10-20 % hankintahinnasta seka
tarjota pankille riittdvat vakuudet. Néiden lisaksi yritys joutuisi maksa-
maan auton maérdaikaishuollot omalla kustannuksellaan.

7.3 Esimerkki: Kaulauskone

Kolmas esimerkki on kaulauskoneen hankkiminen osamaksurahoituksella.
Taulukkoon 5. on koottu toimeksiantajalta saadusta tarjouksesta perustie-
dot osamaksusopimuksesta. Kaulauskoneen hinta ilman alv:a on 26 175,56
euroa. Sopimuksen pituus on 60 kuukautta. Kuukausittain maksettava
osamaksuerd kuluineen on 379,38 euroa. Toimeksiantajan omarahoi-
tusosuus kaulauskoneesta on 34 %, joka on 6 641,56 euroa. Osamaksuso-
pimuksen koko hinta sopimusajalta on 29 404,03 euroa. Sopimuksen to-
dellinen vuosikorko on 6,37 %.

Taulukko 5. Osamaksu: Kaulauskone perustiedot ja todellinen vuosikorko
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Omarahoitusosuus 34,00 %

Kohteen hinta 26 175,56|€/kpl alv. 0%
Kasiraha 6 641,56|€

Rahoitettava osuus 19 534,00(€

Kuukausiera 379,38|€/kk alv. 0%
Sopimusaika 60(kk

Kasittelymaksu 5,00|€/erd [ sisaltyvat
Jarjestelypalkkio 146,51|€ kuukausieradn
Koko sopimuksen hinta |29 404,03|€

todellinen vuosikorko 6,37 %

Taulukkoon 6. on koottu pankkilainarahoituksen perustiedot. Luoton ko-
konaismadra on 23 558 euroa ja takaisinmaksuaika 60 kuukautta. Yrityk-
sen oma 10 %:n rahoitusosuus on 2 617,56 euroa. Kuukausittainen mak-
suerd kuluineen on 424,60 euroa. Mikali kaulauskone hankittaisiin pank-
kilainalla, tulisi koko sopimuksen hinnaksi 28 343,81 euroa. Lainan todel-
linen vuosikorko on 3,62 %.

Taulukko 6.  Pankkilaina: Kaulauskone perustiedot ja todellinen vuosikorko

omarahoitusosuus 10,00 %
perustamismaksu 0,10% padomasta/alkava
vuosi, min. 250€

viitekorko 3kk euribor/6.5.2013 0,202
marginaali 2,75
Luoton méara 23 558,00
Luoton perustamismaksu 250,00
Luoton kateisarvo 31.1.2013(-23 308,00
Korkokanta (%) 2,95 %
Erien lukumaara 60
Tasaera 422.80
Kasittelymaksu 1,80
Tasaera kuluineen 424,60
Koko sopimuksen hinta 28 343,81
todellinen vuosikorko 3,62 %

Tassakin esimerkissa pankkilaina on korkovertailussa edullisempi rahoi-
tusmuoto. Kuten muissakin esimerkeissa pankkilainaan tarvitaan omaa ra-
hoitusta 10-20 % investoinnin hankintahinnasta seké riittdvat vakuudet.
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Osamaksurahoitukseen tarvittava oma rahoitusosuus on noin 30 %. Han-
kittava investointi toimii sopimuksen vakuutena. Valinta osamaksun ja
pankkilainan valilla painottuu yrityksen kaytettavissa oleviin vakuuksiin.
Osamaksu on kannattavampi vaihtoehto silloin, kun yritys ei voi tai halua
sitoa vakuuksiaan investointiin.

Osamaksun ja pankkilainan vélinen vertailu eroaa aiemmista esimerkeista
siing, ettd tdssa molempiin vaihtoehtoihin yritys tarvitsee omaa rahaa. Mi-
kéli yritykselld on kéytettavissaan tarvittavat vakuudet, voisi pankkilaina
silloin olla edullisempi vaihtoehto. Esimerkiksi nykyisen korkotason valli-
tessa pankkilainaan 20 %:n omarahoitusosuudella yritys tarvitsee omaa
rahaa 5235,11 euroa. Lainan kuukausittainen hoitoerd kuluineen on
377,63 euroa ja koko sopimuksen hinta 28 142,67 euroa. Todelliseksi vuo-
sikoroksi tulee 3,70 %. Talloin yritys “sddstiisi” pankkilainan valitsemalla
omassa rahoitusosuudessa 1 406,45 euroa ja koko sopimuksen hinnassa
1 261,36 euroa kuukausittaisen hoitoerén ollessa ldhes sama kuin osamak-
susopimuksessa.

7.4 Esimerkkien yhteenveto

Taulukkoon 7. on koottu esimerkkilaskelmien kokonaishinnat seka sopi-
musten todellinen vuosikorko. Kuten jo yksittdisten esimerkkien tarkaste-
lussa todettiin, pankkilaina on nykyisen korkotason ansiosta edullisin ra-
hoitusvaihtoehto. Korkojen muuttuminen on kuitenkin syyté ottaa huomi-
oon investointeja suunnitellessa ja alustavia laskemia tehtdessa. Luonnolli-
sesti muuttuva korkotaso vaikuttaa myos laitetoimittajien tarjoamien osa-
maksu- ja leasingrahoitussopimusten kustannuksiin.

Taulukko 7. Esimerkkien yhteenveto

sopimuksen hinta |todellinen vuosikorko

pinoamistrukki

rahoitusleasing 5922,00 10,97 %
pankkilaina 6 527,12 6,86 %
auto

huoltoleasing 31 836,96 4,61 %
pankkilaina 40 324,99 3,24 %

kaulauskone
osamaksu 29 404,03 6,37 %
pankkilaina 28 343,81 3,62 %

8 JOHTOPAATOKSET JA POHDINTA

Vertailtaessa todellista vuosikorkoa pankkilaina on kaikissa rahoitusesi-
merkeissa edullisin. On kuitenkin huomioitava, ettd korkotaso on télla
hetkelld erittdin alhainen ja vaikuttaa laskelmien lopputulokseen. Kaytet-
tdessd vuoden 2008 korkotasoa, joka vaihteli 4,5 — 5 %, pankkilainan to-
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dellinen vuosikorko oli kaikissa esimerkkilaskelmissa suurempi kuin mui-
den vertailussa olleiden rahoitusmuotojen vuosikorko.

Leasingrahoituksen ja osamaksurahoituksen kustannuksissa ei ole merkit-
tdvan suuria eroja pankkilainaan nahden. Suurin ero ndissé rahoitusmuo-
doissa on vakuuksien kaytto. Leasingin ja osamaksun kdyttdminen sdastaa
yrityksen vakuuksia muihin mahdollisiin kayttokohteisiin.

Investointien rahoitukseen ei ole olemassa yhta ainoaa vaihtoehtoa, joka
olisi selkeé&sti parempi kuin muut. Yritykselle sopivan rahoitusmuodon va-
linnassa ja eri rahoitusmuotojen vertailussa keskeisié tekijoita ovat rahoi-
tuksen saatavuus, rahoitustarpeen kesto, rahoituksen hinta sek& rahoitus-
muodon vaatimat vakuudet. Rahoitusmuodon valintaan vaikuttaa myos in-
vestoinnin kohde ja sen kayttotarkoitus, jotka vaihtelevat hyvin paljon eri
yrityksissa. Onnistunut rahoitusmuodon valinta alkaa jo ennen investointi-
paatokset tekemistd, jolloin yritys kartoittaa oman tilanteensa, tulevaisuu-
den suunnitelmansa ja keinot, joilla se haluaa sinne paasta. Tassé yhtey-
dessd on syyta kartoittaa myos yrityksella kaytdssaan olevien vakuuksien
maarda ja tehda paatokset miten ja kuinka paljon se haluaa niita kayttaa.

Erityisesti tuotantokoneiden investointien kohdalla olisi syytd paneutua
my0s investoinnin kannattavuuslaskelmien tekemiseen. Tallgin saadaan
vertailun ja paatosten tueksi myos koneiden vaatimien huolto- ja kunnos-
sapito-ohjelmien kustannukset seké tietoa ko. laitteen tyGtuntihinnasta ja
tuotantokapasiteetista.

Jatko- ja lisatutkimusaiheena toimeksiantajan tapauksessa voisi tarkastella

investointien kannattavuutta seka liiketoimintastrategian luomista sen osa-
alueineen.
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Liite 1
HAASTATTELUKYSYMYKSET
Kuinka suuria ovat lainojen korkomarginaalit talla hetkella?
Kuinka paljon on luoton perustamismaksu/jarjestelypalkkio?
Kuinka paljon on kuukausittainen kasittelymaksu/laskutuspalkkio?
Mité korkoperustetta kdytetadn useimmin?
Mika vaikuttaa lainan saamiseen ja kustannuksiin?

Mité asioita pankki huomioi rahoituspéatosta tehdesséaan?

Onko rahoituksen saaminen helppoa/vaikeaa?
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Liite 2
ESIMERKKI: PINOAMISTRUKKI
Esimerkki: Pinoamistrukki
omarahoitusosuus [ 10,00 %
perustamismaksu 0,10% p&domasta/alkava omarahoitus
vuosi, min. 250€ 598,50
viitekorko 3kk euribor/6.5.2013 0,202
marginaali 2,50
Rahoitusleasing Pankkilaina
€ pvm €
Hinta 5 985,00|€/kpl |alv. 0% Luoton mdara 5 386,50
Luoton perustamismaksu 250,00
Kuukausierd 157,00/€/kk |alv. 0% Luoton kéteisarvo 31.1.2013| -5 136,50
Leasing-aika 36]kk Korkokanta (%) 2,702 %
Jédnndsarvo 20(% 1197,00|€ | |Erien lukumdara 36
Laskutuspalkkio 7,50|€/erd  |alv. 0% Tasaera 155,94
Késittelymaksu 1,80
Koko sopimuksen hinta 5922,00(€ Tasaerd kuluineen 157,74
Koko sopimuksen hinta 6 527,12
Nykyarvo, erét ja -5820,50{164,50| 164,50 Erat 28.2.2013 157,74
jaanndsarvo 164,50{164,50| 164,50 31.3.2013 157,74
164,50{164,50| 164,50 30.4.2013 157,74
164,50|164,50| 164,50 31.5.2013 157,74
164,50{164,50| 164,50 30.6.2013 157,74
164,50{164,50| 164,50 31.7.2013 157,74
164,50{164,50| 164,50 31.8.2013 157,74
164,50/ 164,50 164,50 30.9.2013 157,74
164,50{164,50| 164,50 31.10.2013 157,74
164,50{164,50| 164,50 30.11.2013 157,74
164,50{164,50| 164,50 31.12.2013 157,74
164,50/ 164,50 164,50 31.1.2014 157,74
1 197,00 28.2.2014 157,74
31.3.2014 157,74
todellinen kuukausikorko 0,8708 % 30.4.2014 157,74
31.5.2014 157,74
todellinen vuosikorko 10,97 % todellinen vuosikorko 6,86 %| 30.6.2014 157,74
31.7.2014 157,74
31.8.2014 157,74
30.9.2014 157,74
31.10.2014 157,74
30.11.2014 157,74
31.12.2014 157,74
31.1.2015 157,74
28.2.2015 157,74
31.3.2015 157,74
30.4.2015 157,74
31.5.2015 157,74
30.6.2015 157,74
31.7.2015 157,74
31.8.2015 157,74
30.9.2015 157,74
31.10.2015 157,74
30.11.2015 157,74
31.12.2015 157,74
31.1.2016 157,74
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ESIMERKKI: AUTO

Liite 3

Esimerkki: Auto

omarahoitusosuus

| 10,00 %

perustamismaksu 0,10% paaomasta/alkava

vuosi, min. 250€

omarahoitus
3 806,54

viitekorko 3kk euribor/6.5.2013 0,202
marginaali 2,50
Huoltoleasing Pankkilaina
€ pvm €

Hinta 38 065,38|€ alv. 0% | [Luoton maara 34 258,84
Luoton perustamismaksu 250,00

Kuukausiera 649,02|€/kk alv. 0% | (Luoton kateisarvo 31.1.2013(-34 008,84
Leasing-aika 48|kk Korkokanta (%) 2,70 %
Jaanndsarvo 10 634,15|€ 28 %] |Erien lukumaara 48
Laskutuspalkkio 8,00|€/erd alv. 0%| |Tasaeréd 753,79
Jérjestelypalkkio 6,25|€/erd | 300,00(€ alv. 0% | |Késittelymaksu 1,80
Tasaerd kuluineen 755,59
Koko sopimuksen hinta | 31 836,96(€ Koko sopimuksen hinta 40 324,99

Nykyarvo, erat ja -37 402,11 663,27| 663,27 663,27 Erét 28.2.2013 755,59

jaanndsarvo 663,27|663,27|663,27| 663,27 31.3.2013 755,59

663,27|663,27(663,27 663,27 30.4.2013 755,59

663,27|663,27|663,27| 663,27 31.5.2013 755,59

663,27|663,27|663,27| 663,27 30.6.2013 755,59

663,27|663,27|663,27| 663,27 31.7.2013 755,59

663,27|663,27|663,27| 663,27 31.8.2013 755,59

663,27/663,27/663,27| 663,27 30.9.2013 755,59

663,27|663,27|663,27| 663,27 31.10.2013 755,59

663,27|663,27/663,27| 663,27 30.11.2013 755,59

663,27|663,27|663,27| 663,27 31.12.2013 755,59

663,27|663,27(663,27 663,27 31.1.2014 755,59

10 634,15 28.2.2014 755,59

31.3.2014 755,59

todellinen kuukausikorko  0,3764 % 30.4.2014 755,59

31.5.2014 755,59

todellinen vuosikorko 4,61 % todellinen vuosikorko 3,24 %| 30.6.2014 755,59

31.7.2014 755,59

31.8.2014 755,59

30.9.2014 755,59

31.10.2014 755,59

30.11.2014 755,59

31.12.2014 755,59

31.1.2015 755,59

28.2.2015 755,59

31.3.2015 755,59

30.4.2015 755,59

31.5.2015 755,59

30.6.2015 755,59

31.7.2015 755,59

31.8.2015 755,59

30.9.2015 755,59

31.10.2015 755,59

30.11.2015 755,59

31.12.2015 755,59

31.1.2016 755,59

29.2.2016 755,59

31.3.2016 755,59

30.4.2016 755,59

31.5.2016 755,59

30.6.2016 755,59

31.7.2016 755,59

31.8.2016 755,59

30.9.2016 755,59

31.10.2016 755,59

30.11.2016 755,59

31.12.2016 755,59

31.1.2017 755,59




Investointien rahoitus
I

Liite 4
ESIMERKKI: KAULAUSKONE
Esimerkki: Kaulauskone
omarahoitusosuus 10,00 %
padomasta/alkava vuosi, min. omarahoitus|
2 617,56
[omarahoitusosuus [ 34,00 % viitekorko 3kk euribor/6.5.2013 0,202
marginaali 2,75
Osamaksusopimus 25,37 Pankkilaina
€ pvm €
Kohteen hinta 26 175,56|€/kpl [alv. 0% Luoton mdara 23 558,00
Kasiraha 6 641,56|€
Rahoitettava osuus 19 534,00/€ Luoton perustamismaksu 250,00
Kuukausiera 379,38|€/kk |alv. 0% Luoton kéteisarvo 31.1.2013]-23 308,00
Sopimusaika 60|kk Korkokanta (%) 2,95 %
Késittelymaksu 5,00(€/erd |sisaltyv Erien lukumééra 60
Jarjestelypalkkio 146,51|€ Tasaerd 422,80
[ Ksittelymaksu 1,80
Koko sopimuksen hinta 29 404,03|€ [ Tasaera kuluineen 424,60
Koko sopimuksen hinta 28 343,81
Nykyarvo ja erét -19 534,00(379,38| 379,38| 379,38/379,38|379,38| Erat 28.2.2013 424,60
379,38/ 379,38 379,38 379,38 379,38 31.3.2013 424,60
379,38/ 379,38| 379,38 379,38/ 379,38 30.4.2013 424,60
379,38) 379,38| 379,38| 379,38| 379,38 31.5.2013 424,60
379,38) 379,38| 379,38|379,38] 379,38 30.6.2013 424,60
379,38 379,38 379,38 379,38 379,38 31.7.2013 424,60
379,38 379,38| 379,38 379,38 379,38 31.8.2013 424,60
379,38) 379,38| 379,38| 379,38| 379,38 30.9.2013 424,60
379,38) 379,38| 379,38| 379,38| 379,38 31.10.2013 424,60
379,38 379,38 379,38/ 379,38 379,38 30.11.2013 424,60
379,38/ 379,38| 379,38 379,38 379,38 31.12.2013 424,60
379,38) 379,38| 379,38|379,38[379,05 31.1.2014 424,60
28.2.2014 424,60
31.3.2014 424,60
todellinen kuukausikorko 0,5158 % 30.4.2014 424,60
31.5.2014 424,60
todellinen vuosikorko 6,37 % todellinen vuosikorko 3,62 %| 30.6.2014 424,60

31.7.2014, 424,60
31.8.2014 424,60
30.9.2014 424,60
31.10.2014 424,60
30.11.2014 424,60
31.12.2014 424,60
31.1.2015 424,60
28.2.2015 424,60
31.3.2015 424,60
30.4.2015 424,60
31.5.2015 424,60
30.6.2015 424,60
31.7.2015 424,60
31.8.2015 424,60
30.9.2015 424,60
31.10.2015 424,60
30.11.2015 424,60
31.12.2015 424,60
31.1.2016 424,60
29.2.2016 424,60
31.3.2016 424,60
30.4.2016 424,60
31.5.2016 424,60
30.6.2016 424,60
31.7.2016 424,60
31.8.2016 424,60
30.9.2016 424,60
31.10.2016 424,60
30.11.2016 424,60
31.12.2016 424,60
31.1.2017 424,60
28.2.2017 424,60
31.3.2017 424,60
30.4.2017 424,60
31.5.2017 424,60
30.6.2017 424,60
31.7.2017 424,60
31.8.2017 424,60
30.9.2017 424,60
31.10.2017 424,60
30.11.2017 424,60
31.12.2017 424,60
31.1.2018 424,60
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Liite 5

LASKENTATAULUKKO

Rahoitusmuotojen vertailulaskelma

OHJE: OHJE: OHJE:

Kirjoita keltaisin ruutuihin Kirjoita keltaisiin ruutuihin Kirjoita keltaisin ruutuihin
PANKKILAINA tarvittavat tiedot LEASING tarvittavat tiedot OSAMAKSU tarvittavat tiedot
Investo inta. €/kpl alv 0% Investoinnin hinta 0,00(¢7kpl alv 0% Investoinnin hinta 0,00[€/kpl alv 0%
Omarahoitus osuus (%) => 0,00/€ Jaannosarvo => 0,00 Omarahoitus osuus (%) => 0,00(€
Luoton kokonaismééra 0,00 Rahoitettava osuus 0,00
Luoton perustamismaksu €
Viitekorko
Marginaali
Korkokanta (%) 0,00 %! Osamaksuaika kk
Maksuerien lukuméara kpl Leasingaika kk Osamaksuera/kk €/kk alv 0%
Tasaera/kk #IAKO/0! |€/kk Leasingvuokra/kk €/kk alv 0% Osamaksun jarjestelypalkkio € => 0,00[€/kk
Kasittelymaksu/kk €/kk Kasittelymaksukk €/kk alv 0% Kasittelymaksu/kk €/kk alv 0%
Tasaera kuluineen/kk #JAKO/0! |€/kk Leasingvuokra kuluineen/kk 0,00|€/kk alv 0% Osamaksuera kuluineen/kk 0,00|€/kk alv 0%
Koko luoton hinta #JAKO/0! [€ Koko sopimuksen hinta 0,00|€ Koko sopimuksen hinta 0,00|€
Todellinen vuosikorko ” #ARVO! Kopiol t4mé solu violetile Todellinen vuosikorko " #LUKU! kopiol tam solu vioketilk Todellinen vuosikorko " #LUKU! 4mé solu violetile

alueelle yhta monta alueelle yhté monta alueelle yhta monta

Luoton nykyarvo ja 0,00 kertaa kuin on maksueria Luoton nykyarvo ja 0,00 kertaa kuin on maksuerid Luoton nykyarvo ja 0,00 kertaa kuin on maksuerid
maksuerat #JAKO/0! maksuerat 0,00 maksuerat 0,00

0,00




