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1 JOHDANTO

Linja-autoliikennettd toimialana ohjailevat useat tekijét, eniten nykyaan kilpailutus.
Kilpailutuksen voittamisen tuloksena syntynyt sopimus madrittelee usein hyvin tarkat
ehdot vaadittavalle kalustolle. Sopimus toimii pohjana investointiprosessille ja asettaa
rajat investointip&étosta tehdessa. Rahoitusta mietittédessa tulee yrityksen ottaa huomi-
oon myos sopimusajan jalkeinen kaytto ja kuinka valtytdén jadnndsarvoriskilta ja saa-

daan paras hyoty irti investoinnista.

Aihe t&hén opinnaytetyohon loytyi harjoittelupaikastani, Savonlinjalta Mikkelin toi-
mipisteestd. Investoinnit, tarkemmin maariteltynd linja-autohankinnat, ovat yritykselle
olennainen osa liiketoimintaa. Né&ihin investointeihin liittyen ongelmina yritys nékee
lilan lyhyet sopimukset ja niissé vaadittavat uudet liian kalliit autot. Kuinka siis pois-
tetaan autot lyhyen ajan sisalla ja kuinka tdma voidaan hinnoitella tarjoukseen, etta se
on itselle kannattavaa ja tarjous on silti kilpailukykyinen. Tutkimusongelmani on, mi-
ten linja-auton ostaminen tai leasing-vuokraus vaikuttaa yrityksen talouteen. Tarkoi-
tuksena on tutkia ja vertailla néitd kahta vaihtoehtoa seké niiden vaikutuksia. Tyoni
tavoitteena on saada selville onko ndiden kahden vélilla suuria eroja ja mita yrityksen

tulisi ottaa huomioon valintaa tehdessaan.

Tutkimukseni on kvalitatiivista, ja sitd kuvaa hyvin termi tapaustutkimus. Tutkimus-
aineisto koostuu toimeksiantajan tarjoamasta materiaalista, kuten rahoitusyhtidilta
saatu leasingtarjous, maahantuojan/myyjan tekema tarjous ja liikenndintisopimus.
Yrityksen tekemien investointien kannattavuuden, yhtién vakavaraisuuden, maksu-
valmiuden ja muiden tunnuslukujen selvittamiseksi seké rahoitusmenetelmien vertai-

luun kaytén aineistonani yhtion vuoden 2012 tilinpaatosta.

Tyodssani keskityn tutkimaan investointien merkitysta ja vaikutuksia yrityksissa: miten
investoinnit nakyvat Kirjanpidossa ja sité kautta vaikuttavat yrityksen muuhun toimin-
taan seké verotukseen. Mité erilaisia tarpeita investoinneille on ja kuinka investointi-
prosessi etenee. Tyoni kasittelee myos eri rahoitusvaihtoehtoja, silla ne ovat olennai-
nen osa investointiprosessia. Savonlinja-yhtion rahoitusvaihtoehdoista puhuttaessa

tutkitaan leasingvuokrausta ja vertaillaan sita kassaostoon.



2 INVESTOINNIT YRITYKSISSA

Liiketoimintaa on vaikea saada kannattavaksi ilman minkaanlaisia investointeja. Yri-
tykselle investoinnit ovat pitkdvaikutteisia menoja, joiden oletetaan maksavan itsensa
takaisin tietyn ajan kuluessa ja samalla tuottavan yritykselle lis&é tuloja ja suurempia
voittoja (Holmstrom 2007, 97). Seuraavissa luvuissa kerrotaan investointitilanteesta
Suomessa talla hetkelld ja yleisesti investointien merkityksesta seké vaikutuksista yri-

tyksiin.

2.1 Investointien tilanne Suomessa

Elinkeinoeldman tutkimuslaitoksen teettdmassa vuoden 2012 investointikehitys rapor-
tissa (Kaitila & Yl&-Anttila 2012,3) kerrotaan investointien Suomessa vahentyneen
vuodesta 2009 lahtien, kansainvalisen finanssi- ja talouskriisin seurauksena. Tilasto-
keskuksen tutkimuksen (2013b) mukaan tilanne ei vield vuonna 2013 ollut kohentu-
nut. Tilastokeskuksen havainnoimasta tilanteesta (kuva 1) voidaan ndhda yritysten
investointiaste, eli investointien osuus arvonlisayksestd, joka on laskenut puolellatois-

ta prosenttiyksikolla 21,2 prosenttiin.
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KUVA 1. Kotitalouksien ja yritysten keskeiset indikaattorit kausitasoitettuna
(2013b)



Elinkeinoeldman keskusliiton tuoreen talouskatsauksen (2014, 2) mukaan investoinnit
eivat ole viime vuosina kulkeneet ké&si k&dessa viennin ja kulutuksen kanssa, vaan
jatkanut hidasta laskuaan. Suomen Yrittgjien (2014a) julkaistusta tiedotteesta kuiten-
Kin selviad, ettd tilanne on k&antynyt maltilliseen nousuun. Yritysten investointihalut
ovat herdnneet hiljalleen. Tiedotteessa (2014a) Suomen Yrittdjien ekonomisti Petri
Malinen sanoo: “Investoinnit ovat ldhteneet liikkeelle, mutta hitaasti. Investointien
virkoaminen on myonteistd, mutta sen hitaus kertoo, etté yritykset ovat hyvin varovai-
sia.” Elinkeinoeldmén keskusliiton talouskatsauksen (2014, 4) perusteella voidaan
odottaa tilanteen paranevan vuoteen 2015 mennessd, jolloin investointien vuosimuu-

toksen odotetaan olevan 4,6 prosenttia.

Salo (2013) kirjoittaa artikkelissaan EU:n lainsd&dd&dnnon tuomista muutoksista linja-
autoliikenteessd. Linja-autoliikennditsijat kuuluvat viime lokakuusta alkaen kaikki
Kilpailutuksen piiriin. Tarjouskilpailun voittamisen epdvarmuus vaikuttaa suuresti
liikennoitsijoiden halukkuuteen investoida. Linja-autojen ensirekisteréintien méaara oli
pudonnut 2012-2013 vuosien Vélill& noin 32 prosenttia. Omat ongelmansa aiheuttavat
mya0s tarjouspyyntéjen sisaltamét vaatimukset kalustolle eli varaa vaarénlaisille inves-
toinneille ei ole. (Salo 2013.) Salon (2013) artikkelissa todetaan myos jalkimarkkinoi-

den huono tilanne Suomessa ja sen lahialueilla.

2.2 Investointien merkitys yritystoiminnassa

Investoinniksi voidaan kutsua mita tahansa rahan kayttéd, mutta yleensd kuitenkin
sellaista, jolla on vaikutusta pidemmalla aikavélill4, kuten silloin, kun sen odotetaan
tuottavan yritykselle pidempéén kuin yhden vuoden ajan (Jyrkkié & Riistama 2008,
202). Yrityksen tekemilld investoinneilla on vaikutusta kassavirtoihin, jopa useiden
vuosien ajan. Vaikutukset voivat olla yrityksen kannalta positiivisia tai negatiivisia
riippuen siitd, kuinka onnistunut toimenpide kyseinen investointi on. (Ikdheimo ym.
2011, 203.)

Investoinneista puhuttaessa tarkoitetaan yleensa reaali-investointeja eli rahaa sidotaan
tuotannontekijoihin (Jarvenpaa ym. 2010, 329). Jarvenpaa ym. (2010, 329) kertovat

kirjassaan myos finanssi-investoinneista, joilla tarkoitetaan esimerkiksi sijoittamista



4
osakkeisiin. Tassa opinnaytetyossa kasitellaan investointeja, joilla tarkoitetaan vain

reaali-investointeja.

Eri alojen yrityksilla voi olla monia syitd, jotka vaikuttavat investointipd&toksiin
(Jyrkkid & Riistama 2008, 203). Investointeja voidaan joutua tekeméan yhteiskunta-
vastuullisista syistd, kuten ympéristostd huolehtiminen, tai sosiaalisen vastuun vuoksi
esimerkking tyoturvallisuus (Jarvenpéda 2010, 331). Vanhaa kalustoa voidaan joutua
paivittdmaan, jotta toimintaa voidaan ylipdataan jatkaa. Usein uudet laitteet myos li-
séavat toiminnan tehokuutta ja sééstavat kustannuksissa, esimerkiksi silloin kun kor-
vataan jokin aiemmin ihmisen hoitama tyd koneella. Toiminnan laajentuessa kysynta
usein lisdéntyy, joten tastékin syysta investoinnit ovat monesti ajankohtaisia. (Ikahei-
mo ym. 2011, 204.)

Investointipdatokset ovat merkittavia yritykselle, sill& niiden avulla luodaan kannatta-
va perusta liiketoiminnalle. Etenkin yritysta perustettaessa on tarkeda tehda hyvia péaa-
toksid, silla vaikka investoinnit tarjoavat yritykselle mahdollisuuksia kasvattaa toimin-
taansa, muodostavat ne samalla myos rajoituksia. Tilanteita, joissa yritykset tyypilli-
sesti tekevat investointeja, ovat esimerkiksi uuden tehtaan rakentaminen, toimipaikan
laajentaminen, kehitys- ja tutkimustyo tai uuden koneen ostaminen. Yleistd ndissékin
tilanteissa on se, etté sijoitettua padomaa ei saada nopeasti takaisin. (Jyrkkioé & Riis-
tama 2008.)

Investoinneilla on laajat vaikutukset yrityksen noudatettuihin linjoihin. Talla Ikdaheimo
ym. (2011) tarkoittavat mahdollisuuksia toimia nykyisen strategian mukaisesti uuden
investoinnin tuomissa puitteissa. Investoinnit voivat myos rajoittaa tulevaisuuden in-
vestointimahdollisuuksia. Esimerkiksi hankittava kone ei enda tulevaisuudessa ole
yhteen sopiva uusien ohjelmien tai laitteiden kanssa. Tulevaisuutta on vaikea ennus-
taa, joten siksi investointi kannattaa harkita tarkkaan, jotta voidaan taata yrityksen

kannattavuus myos jatkossa. (Ikdheimo ym. 2011.)

2.3 Investointiprosessi

Investointiprosessi etenee jokaisessa yrityksessd sen oman suunnittelukulttuurin mu-

kaisesti. On myos loydetty tiettyjad yhtenevia piirteitd, jotka toistuvat investointipro-
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sessissa, huolimatta investoinnin luonteesta. (Niskanen & Niskanen 2013, 306.) Seu-

raavassa esitelladn kuusi eri vaihetta investointiprosessissa:

1) Tunnistamisvaihe: Mé&aritetddn investointiprojektit, jotka ovat valttamattomia
yrityksen padmaarén selvittamiseksi.

2) Etsintavaihe: Etsitaan yrityksen strategiaan sopivia investointikohteita ja ke-
hitetd4n niista konkreettisia investointiehdotuksia.

3) Tiedonhankintavaihe: Hankitaan ja ké&sitelldadn investointivaihtoehtoihin liit-
tyvad maaréllistd ja laadullista tietoa. Tietoa hankitaan tulevista tuotoista ja
kustannuksista ja niihin liittyvista epdvarmuustekijoista.

4) Valintavaihe: Investointilaskelmien ja laadullisten tekijoiden, kuten investoin-
tien ymparistévaikutusten, perusteella investointiprojektit asetetaan parem-
muusjarjestykseen. Investointikriteerit tayttavat vaihtoehdot toteutetaan.

5) Rahoitusvaihe: Péatetdaan projektin rahoitustavasta eli siitd, missa suhteessa
investoinnin hankintamenon kattamiseen kaytetdan tulorahoitusta ja uutta
oman tai vieraan padoman rahoitusta.

6) Investointiprojektin toteutus ja valvonta: Paatoksenteon jalkeen investointi
pannaan toimeen ja sen toteutusta valvotaan. Kun investointi alkaa tuottaa tu-

loa, toteutuvia kassavirtoja seurataan ja verrataan budjetoituihin kassavirtoihin.

N&it4 investointiprosessin vaihteita noudatetaan monessa yrityksessa. Riippuen inves-
toinnin suuruudesta ja sen hankintatarkoituksesta voidaan prosessin eri vaiheissa toi-
mia hieman eri tavalla, mutta paéperiaatteiltaan prosessi pysyy samana. (Niskanen &
Niskanen 2013, 306.) Joillain yrityksilld on oma tutkimus- ja tuotekehitysyksikkonsa,
jonka tarkoitus on yksinomaan etsia yritykselle sopivia investointimahdollisuuksia.
Potentiaaliset vaihtoehdot arvioidaan ottaen huomioon mahdolliset epdvarmuustekijat.
Paatoksentekoa tuetaan kassavirtoihin perustuvilla investointilaskelmilla. (Ikaheimo
ym. 2011.)

Investointeja kasitelladn monesti projektin tavoin. Niitd varten laaditaan aikatauluja,
kustannusarvioita ja maksutaulukoita. Hyva projektin hallinta on tarkeé&a investoinnin
toteuttamisen kannalta. (Ikaheimo ym. 2011, 207.) Ikdheimo ym. (2011) toteavatkin;
’liian usein hyvit suunnitelmat onnistutaan tuhoamaan huonolla toteutuksella”. On-
nistuneeseen investointiprojektiin vaikuttaa suuressa osassa myos siitd vastuussa ole-

van henkilén patevyys hoitaa projekti loppuun saakka. Usein investoinnin kayttéonot-
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toon liittyy koeaika, jolla varmistetaan investoinnin toimivuus ja sopivuus kyseiseen
kayttotarkoitukseen. (Ikdheimo ym. 2011, 207.)

Jormakka ym. (2009, 239) toteavat investoinnin seurannan olevan suuressa roolissa
investointiprosessissa. Seurannasta voi olla erityisen paljon hy6tya siina tilanteessa,
kun huomataan, ettd projekti ei etene toivotulla tavalla. Hy6tya seurannasta on myos
tulevaisuuden investointeja ajatellen. Mit& kannattaa tehda toisin ja mitka asiat olivat
onnistuneesti hoidettu. (Jormakka ym. 2009, 239.) Myds Ik&dheimo ym. (2011, 207)
ovat sitd mieltd, ettd seurannan ja tiedonkeruun avulla voidaan tulevaisuudessa tehda

parempia investointipaatoksia.

2.4 Investointeihin vaikuttavat mitattavissa olevat tekijat

Mitattavissa olevia asioita ovat esimerkiksi investoinnista saatavat tuotot ja investoin-
tiprosessista aiheutuvat kustannukset (Jyrkkié & Riistama 2008, 208). Muita inves-
toinnin kannattavuuteen vaikuttavia tekijoita ovat investoinnin pitoaika, hankintameno
ja laskentakorkokanta, joka lasketaan painotettuna keskimaaraisend padoman kustan-
nuksena. Laskentakorkoa vastaavia prosenttiosuuksia kuvaavat myds investoinnin
tuotto-vaatimus, diskonttauskorko ja pddoman kustannus. (Niskanen & Niskanen
2013, 307).

Perushankintakustannus ja investoinnin pitoaika

Perushankintakustannukseksi kutsutaan sité varsinaista kertakustannusta, joka vaadi-
taan investoinnin toteuttamiseen ja, joka laittaa juoksevasti syntyvat yrityksen rahavir-
rat liikkeelle (Jyrkki6 & Riistama 2008, 209). Investoinnin kayttéonotto tai asennus
saattaa aiheuttaa lisdkustannuksia, jotka voidaan sisallyttaa hankintamenoon (Jormak-
ka ym. 2009, 226). Hankintameno koostuu siis usein monista eri kustannuksista. Yri-
tykselle voi olla haasteellista hahmottaa sitd, mitkd menoerat todella vaikuttavat inves-
toinnin toteutuessa ja mitka eivat vaikuttaisi lainkaan, mikali investointia ei toteuteta.
(Ikdheimo ym. 2011, 210.)

Se aika, jona investointia kaytetdan, kutsutaan investointiajanjaksoksi eli pitoajaksi.
Té&ma aika on riippuvainen monista tekijoistd. Puhuttaessa koneinvestoinneista sen

tarkein tekija on koneen fyysinen ika eli aika, jolloin kone on kéyttokelpoinen. Fyysis-



.
t4 ikad voidaan kuitenkin pidentdd, joten se ei ole paras mahdollinen investointiajan-
jakson madraytymisperuste. Toinen tapa madrittdd investointiajanjaksoa on arvioida
koneen taloudellinen kayttoika. Tamén ajanjakson kuluttua arvioidaan laitteen muut-
tuvan epétaloudelliseksi ja odotetaan paremman laitteen ilmestyvan markkinoille.
(Jyrkkio & Riistama 2008, 209.)

Jaanndsarvo

Investoinnin arvoa pitoajan paatyttyd kutsutaan jadnnosarvoksi (Jormakka ym. 2009,
252). Arvo muodostuu arvioidusta myyntitulosta, joka perusinvestoinnin tulisi tuottaa
pitoajan paattyessd. Usein ja&dnnosarvo jaa nollaksi, silld myyntituloa saadaan usein
vasta useamman vuoden kuluttua. Tdman vuoksi jadnndsarvoa on vaikea arvioida ja se
jatetaénkin usein pois laskelmista. J&&nnésarvo on myos vaikutukseltaan melko véahéai-

nen investoinnin edullisuuteen. (Jyrkkio & Riistama 2008, 209.)

Erikoistapauksissa jadnndsarvo saattaa olla myds negatiivinen. Nain voi kdydé silloin,
kun investointi ei ole endé kéaytossa ja siitd pyritddn padsemaan eroon. Tamé saattaa
aiheuttaa yritykselle uusia kustannuksia esimerkiksi varastointi- tai puhdistuskuluja.
(Ikdheimo ym. 2011, 210.)

Kéayttdpadoma ja vuotuiset nettotuotot

Raha, jolla yritys pyorittad liiketoimintaansa kutsutaan kayttépadomaksi. Esimerkiksi
ostot ja palkat vahentdvat kayttopadomaa ja kaikki myyntitulot kasvattavat sita.
(Holmstrom 2007, 133). Tassa kéyttopadomasta puhuttaessa tarkoitetaan siita aiheutu-
neita muutoksia varastossa, kassassa ja ostoveloissa, jotka voidaan kohdentaa kysei-

seen investointiin (Ikaheimo ym. 2011, 210).

Kun halutaan selvittdd yrityksen rahan tarvetta kattamaan Kiinteitd kustannuksia, voi-
daan tehda kayttépadomalaskelma. Laskelma on hyvé tiedon lahde yllattévissa tilan-
teissa, kuten markkinatilanteen muutos. (Holmstrém 2007, 133.) Yrityksen ostovelat,
jotka liittyvat omiin hankintoihin, vaikuttavat laskevasti kayttdpadomaan sitoutunee-
seen varallisuuteen. Negatiivinen kayttopadoma on yleista sellaisissa investoinneissa,

joilla pyritéan lisadméaan toiminnan tehokkuutta. (Ikdheimo ym. 2011, 210.)
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Investoinnin k&yttdaikana tuottamat myynti- ja muut tulot ja siitd aiheutuneet kustan-
nukset yhdessd muodostavat vuotuisen nettokassavirran. Investoinnin aiheuttamia
kustannuksia ovat esimerkiksi maksettavat palkat. (Niskanen & Niskanen 2013, 324.)
Tuloja kassavirtoihin saadaan selkeésti myynnistd, mutta myos investoinnista johtu-

vista kustannusséastoista (Ikdheimo 2011, 210).

Laskentakorkokanta

Investoinneilla sidotaan padomaa yrityksen toimintaan. Pddoma ei ole ilmaista yrityk-
selle, vaan vieraalle pddomalle maksetaan korkoa ja omalle padomalle osinkoa. Lisak-
si pddomasta on maksettava veroa. Tatd keskimaaraista tuottoa vastaavaa korkokantaa
kaytetddn usein investointilaskelmissa. (Jyrkkié & Riistama 2008.) Korkokantaa kéy-
tetddn kuvaamaan myds investoinnin tuottovaatimusta, diskonttauskorkoa ja pd&oman
kustannusta (Niskanen & Niskanen 2013, 307).

Laskentakorolla saadaan eri ajankohtien suoritukset keskendén vertailukelpoisiksi.
Maksun nykyarvo, joka ajoittuu tulevaisuuteen, voidaan méaarittda diskonttaustekijan
avulla. Diskonttaustekija ndyttad esimerkiksi euron nykyarvon, joka saadaan tietyn

ajan kuluttua valitun korkokannan mukaan arvostettuna. (Jyrkkié & Riistama 2008.)

Epdvarmoissa investoinneissa tuottovaatimuksen tulisi olla vieldkin suurempi. Inves-
tointien tuottovaatimusta kéytetdén rahan aika-arvona. Tuottovaatimus perustuu rahoi-
tusmarkkinoiden méaarittelemaan rahan hintaan, joka on riskikorjattu. Hintaan vaikut-
taa paljon yrityksen rahoitusrakenne, eli kuinka rahoitus jakaantuu vieraan ja oman

paadoman valilla. (Ikdheimo ym. 2011.)

2.5 Investointilaskelmat paatdksenteon tukena

Investointilaskelmat ovat osa investointiprosessia. Investointilaskelmien avulla pyri-
taan selvittdmaan, mita seurauksia investoinnilla olisi, eli kysymys on siis tuottojen ja
kustannusten madrittdmisesté. Investoinnin aikaulottuvuuden vuoksi on tarke&é saada
eriaikaiset suoritukset keskenaan vertailukelpoisiksi. (Jyrkkié & Riistama 2008, 206.)
Investointilaskelmia kéytetadn apukeinona silloin, kun halutaan arvioida investoinnin

tarpeellisuutta tai kun on tarpeen vertailla investointivaihtoehtoja keskenaan. Inves-
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tointilaskelmilla voidaan saada vastauksia myos siihen kysymykseen, kuinka inves-
tointi tulisi hankkia. (Ik&heimo ym. 2011, 206.)

2.5.1 Nettonykyarvomenetelma ja nykyarvoindeksi

Menetelmassa nettonykyarvoksi kutsutaan ennakoitujen nettokassavirtojen nykyarvoa
vahennettynd investoinnin hankintamenolla. My6s mahdollinen jaddnndsarvo otetaan
tassé laskelmassa huomioon. (Niskanen & Niskanen 2013, 308.) Nettonykyarvon
avulla selvitetadn investoinnin kannattavuutta. Seuraavassa kaavassa on kuvattu net-

tonykyarvon (NVP) laskeminen:

N— z NCF; I, I
A+0 (L+on O

missa

NCF = nettokassavirta

lo = investoinnin hankintameno

In = investoinnin jaddnndsarvo

n = investoinnin pitoaika

t = aika

r = diskonttauskorko (Niskanen & Niskanen 2013, 308).

Mikéli nettonykyarvo on positiivinen, kannattaa investointi suorittaa. Positiivisen net-
tonykyarvon omaavat investoinnit ovat ainakin laskennallisesti hyvéaksyttavia ja ne
tuovat yritykselle lisdarvoa. (Niskanen & Niskanen 2013, 308.) Tama menetelmé pe-
rustuu tulevaisuuden madrittelyyn ja ajatukseen siitd, ettd tuottojen ja kustannusten

arvo on talla hetkella pienempi (Jormakka ym. 2009, 230).

Jaksollisten maksujen diskonttaustekijataulukko helpottaa nettonykyarvon laskemista,
mikali nettokassavirtojen voidaan olettaa olevan samansuuruisia vuodesta toiseen.
Mikali tdma toteamus ei ole paikkansapitéva, tulee jokainen vuosi diskontata erikseen,
ainakin silloin kun laskutoimituksia tehdaan kasin. (Niskanen & Niskanen 2013, 308.)
Mikali eri vuosien tuotot ovat keskendén erikokoisia, diskontataan jokainen vuosi

erikseen korolla joka lasketaan seuraavan kaavan avulla:
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1
Diskonttaustekija = m

missa

I = korkokanta
n = aika (Kotro 2007, 123).

Mikali vuosien tuotot ja menot oletetaan olevan yhté suuria, diskontataan ne korolla,
joka saadaan kaavasta;

(1+0,15)°—-1
0,15(1+0,15)3

Diskonttauskorko =

jonka tulokseksi saatua korkoa kutsutaan jaksollisten suoritusten diskonttaustekijéksi
(Kotro 2007, 123).

Nykyarvoindeksi (profitality index, PI) on muunnelma nettonykyarvosta. Indeksi ker-
too vuotuisten nettokassavirtojen ja jadnnésarvon nykyarvon summan suhteessa inves-
toinnin perushankintamenoon. Mitd suurempi saatu tulos eli indeksiarvo on, sitd kan-
nattavampi investointi on toteuttaa. (Niskanen & Niskanen 2013, 309-310.) Seuraava

kaava kertoo siis, kuinka kannattava investointi on:

NCF I
N t N
2Tt @t N

Iy

Pl

missé

NCF = nettokassavirta

lo = investoinnin hankintameno

In = investoinnin jadnndsarvo

N = investoinnin pitoaika vuosina

t = aika (Niskanen & Niskanen 2013, 309).



11
Nettonykyarvo laskee kaikki tulot ja menot diskontattuna vastaamaan samaa ajankoh-
taa, jolloin luvut ovat vertailukelpoisia keskendén. Tulon on naiden kassavirtojen ny-
kyarvo véhennettynd hankintahinnalla. Nykyarvoindeksissa on sama perusajatus, kuin
nettonykyarvossakin, mutta se antaa tulokseksi suhde-luvun. Sen avulla investoinnit
voidaan asettaa paremmuusjarjestykseen, mutta niiden kannattavuuden arviointi p4a-
oman suhteen voi olla hankalaa pelkéstaan tdman luvun avulla. (Jormakka ym. 2009,
230-232.)

Nykyarvolaskennalla eli diskonttauksella voidaan laskea tulevaisuudessa saatavan
summan tdmanpéivéinen arvo (Niskanen & Niskanen 2013, 90). Yksittdisen summan

nykyarvo saadaan laskettua seuraavalla kaavalla:

FV

PV= ——
(1+r)n

jossa

FV = sijoituksen arvo lopussa
PV = nykyarvo

r = diskonttauskorko

n = sijoitusperiodien mééra (Niskanen & Niskanen 2013, 90).
2.5.2 Investoinnin sisainen korkokanta

Tama on toinen kehittynyt menetelmd, joka on kaytdssa investointilaskelmia tehtées-
sd. Kun investoinnin odotetut kassavirrat diskontataan sisdisell4 korkokannalla, saa-
daan tulokseksi alkuinvestoinnin suuruinen summa. Silloin alkuinvestoinnin ja dis-
kontattujen nettokassavirtojen erotus on nolla. Nettonykyarvon kaavaa voidaan kayt-
taa esittdmaan siséista korkokantaa. Talloin nettonykyarvon kaavaan muutetaan las-
kelman lopputulos nollaksi ja vaihdetaan investoinnin tuottovaatimus siséiseksi ko-
roksi. (Niskanen & Niskanen 2013, 310.)

Nettonykyarvon tavoitteeksi asetetaan nolla, jolloin pystytdadn laskemaan sisainen

korkokanta kayttamalla nettonykyarvon kaavaa:
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0 NCF, . I, ,
- £s (1+IRR) * (1+IRR)" 0

missa

NCF = nettokassavirta

lo = investoinnin hankintameno

I, = investoinnin jaédnndsarvo

n = investoinnin pitoaika vuosina

t = aika

r = diskonttauskorko (Jormakka ym. 2009, 233).

Saatu tulos esittdd investoinnin tuomia tuottoja prosentteina. Mita suurempi korkokan-

ta on, sitd kannattavampi investointi on suorittaa (Jormakka ym. 2009, 233).

Laskentamenetelmand siséinen korkokanta tarkoittaa investoinnin tuottotasoa suhtees-
sa alkuinvestointiin, se on siis tuottotason kriittinen piste eli millaisilla tuotoilla inves-
tointi on kannattava vield tehda. Sisdista korkokantaa kéytetddn investoinnin kannatta-
vuuden vertailuun, siten ettd sita verrataan investoinnin tuottovaatimukseen. (Jarven-
pad ym. 2010, 341).

Niskanen ja Niskanen (2013) toteavat nettonykyarvon olevan sisdista korkokantaa
parempi arviointimenetelma. Tata he perustelevat sillg, ettd sisdinen korkokanta olet-
taa myos tulevaisuuden investointien olevan yhta tuottavia. Nettonykyarvomenetel-
man oletukset taas ovat totuudenmukaisempia, koska se huomioi myds pdéoman tuo-
ton vaihtoehtoisen kéytdn. (Niskanen & Niskanen 2013, 312.)

Yksinkertaisempi malli investoinnin sisdisen korkokannan menetelmésta on pddoman
tuottoasteen menetelma. Menetelmaa varten tarvitsee tietdd vuotuinen poisto, vuotui-
nen nettotuotto poistojen jalkeen ja investointiin keskimaarin sitoutunut pddoma. (No-

vago 2014) Seuraavalla kaavalla saadaan selville investoinnin keskimaardinen tuotto:

100 * vuotuinen nettotuotto poistojen jalkeen

Keskimaarainen tuotto = — s
keskimaarainen padoma
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Vastukseksi saatu prosenttiluku kertoo padomalle saatavan keskimé&ardisen tuoton
(Novago 2014).

2.5.3 Investoinnin takaisinmaksuaika ja annuiteettimenetelma

Takaisinmaksuajaksi maaritelladn se aika, jona aikana kertyy perushankintakustannus-
ten verran nettotuottoa. Tdma menetelmé painottaa investoinnin rahoitusvaikutuksia ja
sen tulosten perusteella ne investoinnit, joista yritys saa pddoman nopeasti takaisin,
ovat edullisimpia. Investoinnin kannattavuutta tdm& menetelmé ei kuitenkaan kuvaa,
silla joku investointi saattaa olla kannattava sen vuoksi, ettd se tuottaa pitkan aikaa.
(Jyrkkio & Riistama 2008, 214.)

Tutkimusten mukaan takaisinmaksuaika menetelmé&a kayttavat yritykset kaikkien ylei-
simmin. Sitd saatetaan kdyttaa itsestaan, mutta myods yhdesséd muiden kehittyneempien
menetelmien kanssa. (Niskanen & Niskanen 2013.) Takaisinmaksukaava on yksinker-

taisesti seuraavanlainen:

Alkuinvestointi

Investoinnin takaisinmaksuaika = - -
Vuotuinen nettokassavirta

Menetelmd esittdd sen, kuinka monen vuoden nettokassavirroilla hankintameno pysty-
tdan kattamaan. Heikkoutena voidaan pitéé sitd, etté takaisinmaksuaika ei ota huomi-
oon rahan aika-arvoa. Lisaksi usein investointien takaisinmaksuaika ei ole yhté pitka
kuin investoinnin kayttoika eli ndiden ylimaaraisten vuosien tulevia kassavirtoja ei
oteta huomioon. Toinen tapa laskea takaisinmaksuaikaa on kaava, jossa huomioidaan
myos laskentakorkokanta, jolloin takaisinmaksuaika pitenee. Seuraavalla kaavalla

saadaan takaisinmaksuaika, jossa on huomioitu korkokanta:

dnr = NCFA

missa

NCFA = vuotuinen nettokassavirta
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anr = jalkeenpain suoritettujen jaksollisten maksujen diskonttaustekij
n = investoinnin takaisinmaksuaika
r = laskentakorkokanta (Niskanen & Niskanen 2013, 319.)

Annuiteettimenetelmd kertoo hankintakustannuksen vuosi tasolla ja sitd verrataan in-
vestoinnin kassavirtoihin. Mikali kassavirrat ovat annuiteettia suuremmat, on inves-
tointi kannattava. (Jarvenpdd ym. 2010, 342.) Menetelmé&ssé investoinnin kustannuk-
set ja korot jaetaan tasaisesti koko investoinnin pitoajalle. Laskettaessa kaytetédan ta-
loudellista pitoaikaa ja laskentakorkoa. (Andersson ym. 2001, 136.)

Annuiteettitekiji lasketaan seuraavan kaavan mukaisesti:

i(1+10)" tettitekiis
—————— — = annuitettitekija
1+ —1 ’
missa,
i = korkokanta
n = aika (Kotro 2007, 121).

Korko voidaan madarittdd monella tapaa, joko lainan koron mukaan tai tuotto-
odotusten mukaan. Tuotto voidaan laskea jakamalla investoinnin tuoma nettotuotto
silhen keskimé&arin sidotulla padomalla. (Andersson ym. 2001, 136.) Leppiniemi
(2009, 25) huomauttaa annuiteetin tulkinnan olevan hankalaa, mikali tuotto-odotukset

ovat jakautuneet epatasaisesti.
2.6 Investoinnit Kirjanpidossa ja verotuksessa

Pitkévaikutteisten tuotantotekijoiden hankkimista kutsutaan investoimiseksi (Leppi-
niemi 2009, 15). Naiden menojen kasittely Kirjanpidossa riippuu siita kuinka inves-
tointi hankitaan. Verotuksen kannalta on hyvin tarkeaa, ettd laskentatoimi ja kirjanpito
ovat ehdottoman luotettavia ja tarkkoja. Se mitd ratkaisuja kirjanpidossa tehdéaén, vai-
kuttaa veronalaiseen tuloon ja nettovarallisuuteen. Lisédksi silla on vaikutusta myods
siihen, kuinka yrityksen tulot jakautuvat verovapaaksi osinkotuloksi, pddomatuloksi ja
ansiotuloksi. (Leppiniemi & Walden 2010, 233.)
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2.6.1 Investointi omalla pddomalla

Tassd luvussa tutkitaan investoinnin tuomia kirjanpidollisia ja verotuksellisia vaiku-
tuksia silloin, kun se on hankittu kassaostona. Miten sellaiset tekijat, kuin hankinta-
meno ja poistot kasitelladn kirjanpidossa ja miten ne taas vaikuttavat yhtion verotetta-

vaan tulokseen.

Hankintameno

Tilinpaatoksessa investoinnin hankintameno merkitadan poistoilla vahennettyna tasee-
seen. Konkreettiset investoinnit, kuten kalusto, esitetdén taseen aineellisissa hyodyk-
keissé. (Leppiniemi 2009, 15.) Tilinp&atosta tehtdessa on otettava huomioon hankin-
tamenon tuotto-odotukset, mikali hankintamenoon ei liity tuotto-odotuksia, se vahen-
netdan suoraan tilikauden kuluna. Jos taas hankintamenoon liittyy tuotto-odotus, se

aktivoidaan taseeseen. (Leppiniemi & Kykkanen 2005, 49.)

Pysyvien vastaavien hankintameno siséltdd hyddykkeen varsinaisen ostohinnan liséksi
véahintdan hankinnan ja valmistuksen muuttuvat menot. Myds Kiinteitd kustannuksia
voidaan joissain tapauksissa sisallyttdad hankintamenoon. Talloin edellytetdan yrityk-
seltd toimivaa kustannuslaskentajérjestelméé ja hankintamenoon liitettavien kiinteiden
kustannusten tulee olla olennaisia suhteessa muuttuviin menoihin. My6s samalla peri-
aatteella voidaan suoraan hyodykkeeseen kohdistetun lainan korko laskea hankinta-
menoon. Korkoon rinnastettavissa olevat rahoitusmenot voidaan myos lukea hankin-
tamenoon. Téllaisia ovat esimerkiksi osamaksurahoituksen rahoitusmeno tai luotto-
provisio. (Leppiniemi & Walden 2010, 228-230.)

Verotuksen nakokulmasta hankintameno maéaritellaan hyvin samalla tavalla, kuin kir-
janpidossakin. Usein hankintamenon arvo on sama verotuksessa, kuin se on Kirjanpi-
dossa. Eli jos kiintedt kustannukset on sisallytetty hankintamenoon, tulee ne lukea
mukaan myos verotusarvoon. Verotettavan tulon ja nettovarallisuuden maaraan vai-
kuttavat suoraan kirjanpidossa tehdyt menojen aktivointi tai kulujen kirjaaminen.
(Leppiniemi & Walden 2010.) Kulut eli tehdyt poistot vaikuttavat vahentavasti tili-
kauden tulokseen. Verotettava voitto saadaan laskettua omalla kaavallaan, kayttamalla
yrityksen veroastetta. (Kotro 2007, 36-37.) Vuoden 2014 alusta alkaen osakeyhtitn

verokanta on ollut 20 prosenttia (Suomen yrittajat 2014b).



16

Suunnitelman mukaiset poistot

Suunnitelman mukaisten poistojen pohjana on investoinnin hankintameno, eli hankin-
nasta ja valmistuksesta aiheutuneet muuttuvat menot (Tomperi 2013). Kirjanpitolain
mukaan muuttuvat menot tulee pystyé selvittdméédn kustannuslaskelmista. Yrityksen
hankkimat hyddykkeet voidaan kirjata taseeseen samaan rahamaéraén uudella tilikau-
della, mikali hankinnat ovat samantyyppisid, hankintamenoiltaan vahaisia, niita hanki-
taan usein eikd niiden maara ja yhteenlasketut menot ole suuria. (KPL 5:5.).

Hankintamenon ja ennakoidun ja&nndsarvon erotus kirjataan poistona kuluksi pysy-
viin vastaaviin (Tomperi 2013). Aineelliset hyddykkeet nakyvat merkintédna taseessa
pysyvissé vastaavissa ja tuloslaskelmassa suunnitelman mukaisina poistoina (Leppi-
niemi 2004, 179). Ensisijaisesti poistoilla pyritddn vahentdamdin hankintameno inves-
toinnin taloudellisena kayttoaikana. Ndin saadaan kirjattua investoinnin hankintameno
kuluksi suunnitelman mukaisesti, vaikka kohteen kaypa arvo olisi kirjanpito arvoa
korkeampi. (Tomperi 2013, 23.)

Leppiniemen ja Kykkanéisen (2005, 56) esittamén esimerkin (kuva 2) avulla voidaan
hahmottaa rahan liikkuminen Kirjanpidossa. Tassa yritys on ostanut koneen 10 000
eurolla ja koneen arvioitu kayttdaika on kymmenen vuotta. Poistot tehddan tasapois-

toina eli 1000 euron poistoina.

Suunnitelman

mukaiset poistot

Pankkitili Koneet ja kalusto
Hankittaessa 10 000 10 000
e i} 1 000 1000
Tilinpaatoksessa
10 000 10 000 1000 1000
(9000)

KUVA 2. Koneen ja hankintamenon jaksottaminen (Leppiniemi & Kykkénen
2005, 56)
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Verottajalle ilmoitettava poiston madré on oltava sama kuin se on kirjanpidossa vero-
vuonna. lImoitettu poisto on vahennettéva tilinpaatoksessd, vaikka suunniteltu poisto
olisi veropoistoa pienempi. Poistoero voidaan laskea verotuksellisista syistd, mutta
sité ei kuitenkaan saa kirjanpitoon kirjata. Kokonaispoisto saadaan, kun lasketaan yh-
teen suunnitelman mukainen poisto ja poiston ylittdva poistoero lisdys. Tuloslaskel-
massa suunnitelman mukainen poisto vahennetddn ennen jadmaa Liikevoitto ja las-
kelman lopussa poistoero. (Leppiniemi 2004, 180.) Elinkeinoverolain (EVL) mukaiset
poistot kuljetusvalineistd voidaan tehdd maksimissaan 25 prosentin suuruisina meno-

jaannoserind (Jormakka ym. 2009, 69).

Vield ennen vuotta 2010 oli kaytdssa sosiaaliturvamaksuryhmittely kolmeen luokkaan
(taulukko 1) poistojen ja palkkojen suhteen mukaisesti.

TAULUKKO 1. Sosiaaliturvamaksut (Verohallinto 2001)

1.luokka  poistot enintddn 50 500 euroa tai 2,95 %
poistot yli 50 500 euroa, mutta alle 10 % palkoista

2. luokka  poistot yli 50 500 euroa ja samalla 10-30 % palkoista 5,15 %

3. luokka  poistot yli 50 500 euroa ja samalla yli 30 % palkoista 6,05 %

Poistojen suuruus vaikuttaa sosiaalimaksujen mééraan, mutta ovat riippuvaisia myos
maksettujen palkkojen suuruudesta. Verohallinnon ohje yrityksille onkin sosiaalime-
nojen tarkan maaréan aktivointi. (Verohallinto 2001.) Vuodesta 2010 lahtien kaikkien
tyonantajien sosiaaliturvamaksu prosentiksi on asetettu 2,14, jolloin poistojen maaral-

I4 ei ole endd vaikutusta tdhdn maksuun (Kela 2012).

Pienhankintojen rajaa katsotaan aina yrityskohtaisesti riippuen toiminnan laajuudesta
ja pysyvien vastaavien kokonaisméaéarasta. Néiden investointien hankintameno voidaan
poistaa verolain mukaan samana vuonna, kun omaisuus on otettu kayttéon ja jos kayt-
tdomaisuuden hankintameno ei ylitda 850 euroa ja sen taloudellinen kéyttdaika on
enintdan kolme vuotta. Myds useat pienemmat kayttdomaisuushankinnat voidaan kat-
soa yhdeksi kokonaisuudeksi. Tallaisia hankintoja saa verovuonna vahentéé yhteensa
2500 euron edestd. (Tomperi 2013, 25.)



18

2.6.2 Investointi vieraalla padomalla tai muilla rahoitustuotteilla

Vieras pddoma on tavallisimmin lainaa, jota myontavét pankit, vakuutusyhtiot tai eri-
tyisluottolaitokset, kuten Finnvera. Lainaa lyhennetdan yleensa tasaerissa puolivuosit-
tain tai kuukausittain. (Kotro 2007, 63.) Tilinp&atoksessa vieras padoma esitetadén ta-
seessa ja se on jaettu lyhyt- ja pitk&aikaisiin velkoihin. Kummassakin on omat ala-
eransd, jollaisia ovat muun muassa joukkovelkakirjalainat, lainat rahoituslaitoksilta ja
ostovelat. Pitkdaikaisiin lainoihin kuuluvat sellaiset maksut, joiden maksuaika olete-
taan olevan pidempi kuin yksi vuosi. (Leppiniemi & Kykkéanen 2005, 88.)

Esimerkiksi yrityksen ottama pankkilaina, 100 000 euroa, josta lyhennet&an vuosittain
10 000 eurolla, nékyy tilinpaatdksessé seuraavasti:

VIERAS PAAOMA
Pitk&aikainen vieras pddoma

Lainat rahoituslaitoksilta 90 000
Lyhytaikainen vieras pddoma

Lainat rahoituslaitoksilta 10 000

Pitk&aikaisissa nakyy siis koko lainan summa, josta on véhennetty maksetut lyhen-
nykset, jotka taas nakyvét lyhytaikaisissa lainoissa. Maksettu lyhennys vahennetdan
myos yrityksen taseen raha- ja pankkisaamisista. (Leppiniemi & Kykkanen 2005, 88.)
Lainaan liittyy myds muita kuluja, kuten korot, jotka ovat vahennyskelpoisia. Lainan
korot nékyvat tuloslaskelmassa korkokulut rahoituslaitoslainoista -tililla. (Kotro 2007,
63.)

Leasingsopimukset jakautuvat rahoitus- ja kayttleasingsopimuksiin. Kun kyseessé on
rahoitusleasing, se kirjataan liitetietojen sijasta suoraan taseeseen vuokra-ajan alkaes-
sa. Vahimmaisvuokrista lasketaan nykyarvo, jonka avulla Kirjanpitovelvollinen arvos-
taa hankinnan kdypéaan arvoonsa. (Raty & Virkkunen 2004.) Leasingvuokrauksessa
kayttbomaisuus jaa rahoitusyhtion omaisuudeksi, joten sita ei ndy vuokraajan taseessa
(Holmstrom 2007, 140).

Leasing-vuokraus tarkoittaa vuokraavalle yritykselle melko tavallisia vuokramenoja.

Tilinp&atoksen liitetiedoissa tulee esittdd vuokrasopimuksessa méaéritetyt vuokrien
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nimellismé&arat. Vuokrat tulee eritelld alkaneella kaudella maksettaviin ja seuraavalla
kaudella maksettaviin menoihin. My0s irtisanomis- ja lunastusehdot tulee ilmeta liite-
tiedoista, siltd osin kun ne ovat olennaisia. (Tomperi 2013.) Leasingmaksut ovat vuok-
rakustannuksia, joten ne eivat nosta yrityksen velkaisuusastetta ja ovat yleensé vahen-
nyskelpoisia verotuksessa. (Holmsrtém 2007, 140). Lain (Laki elinkeinon verottami-
sesta 2:7) mukaan “elinkeinotoiminnassa tulon hankkimisesta ja sdilyttdmisestéd johtu-

neet menot ja menetykset ovat vihennyskelpoisia”.

Osamaksukauppa on periaatteeltaan hyvin samanlainen kuin leasing-vuokraus. Tassa
kayttbomaisuuden omistus siirtyy kuitenkin heti ostamisen jalkeen yritykselle ja né&-
kyy sen taseessa. Maksuja maksetaan sovituin véliajoin, ja ne koostuvat lyhennyksien
lisdksi koroista. Ostamisen tapaan myos téssé tilanteessa kayttbomaisuus poistetaan
normaalisti ja poistot merkitd&n tuloslaskelmaan. Kun maksut on maksettu, jaa laite

edelleen yrityksen omaisuudeksi. (Kotro 2007, 65).

2.7 Yrityksen taloudellista tilannetta kuvaavat tunnusluvut

On kehitetty useita mittareita kuvaamaan yrityksen toiminnan kannattavuutta, vakava-
raisuutta ja maksuvalmiutta. Nama tunnusluvut ovat vertailukelpoisia ja niiden avulla
on helppo maaritella yhtion tilannetta. Naihin tunnuslukuihin vaikuttaa myos tehdyt
investoinnit, etenkin se, mill& rahoitusmenetelmé&lld investoinnit on hankittu, on mer-
Kitysta. (Tunnusluvut 2014.)

Kannattavuus

On olemassa useita tunnuslukuja joilla kuvata yrityksen kannattavuutta. Tallaisia ovat
esimerkiksi suhteelliset tunnusluvut kuten myyntikate ja tulosprosentti, jotka ovat ver-
rattavissa aiempien vuosien tuloksiin tai kilpailijoiden tuloksiin. (Kotro 2007, 38.)
Nettotulos kuvaa yrityksen omistajille jadvaa osuutta tilikauden tuloksesta. Tulos ku-
vaa yrityksen kykya selviytya oman liiketoimintansa avulla lainan koroista tai inves-

tointien omarahoituksesta. (Tunnusluvut 2014.)

Liikevoittoprosenttia lasketaan erityisesti kun halutaan tietdd onko yritys kustannuste-

hokas, mutta on myds muutenkin kannattavuuden tunnuslukua kéyttokelpoinen. Pro-
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sentti kuvaa liikevaihdon jaljelle jaanyttd osuutta, kun siitd on vahennetty liiketoimin-
nan kulut. (Jormakka ym. 2009.) Liikevoittoprosentti lasketaan seuraavasti:

Liikevoitto — % = Liikeﬂ *

Liikevaihto

Arvioitaessa nettotuloksen tasoa on huomioitava myds oman pddoman tuottoprosentti
(ROE). Tata tuottoprosenttia pidetdan yhtend tarkeimmista kannattavuutta kuvaavista
mittareista. Lyhyesti saatu tunnusluku kertoo yrityksen omalle pddomalle kertyneen
tuoton. (Tunnusluvut 2014.) Nettotulos eli voitto saadaan suoraan tilikauden voitosta
ja oma padoma suoraan taseesta. N&in voidaan toimia perustapauksessa, mutta oikeel-
lisesti oma padoma olisi tilikauden alun ja lopun padoman keskiarvoksi laskettuna.
(Kotro 2007.)

100 = tilikauden voitto
oma paaoma

Oman padoman tuotto — % =

Saatua tulosta eli prosenttiosuutta, voidaan arvioida oheisen (taulukko 2) asteikon
mukaisesi. Omistajien asettamat tuotto-odotukset vaikuttavat oman padoman tuottota-

son méaaraytymiseen. (Tunnusluvut 2014.)

TAULUKKO 2. Oman paaoman viitteelliset normiarvot (Tunnusluvut 2014)

Erinomainen | yli 20 %
Hyva 15-20 %
Tyydyttava | 10-15 %
Valttava 5-10 %
Heikko alle 5%

Alholan ja Lauslahden (2005) mielesta tuottoprosentti arvioitaessa on vaikea maéritel-
14 yleisia suosituksia, kuten monelle muulle tunnusluvulle pystytaan tekemaan. Tama
johtuu juurikin yrityskohtaisesti asetettavasta tuottotavoitteesta. Yleisesti ottaen 20

prosentin tuotto on hyva tulos lahes joka tilanteessa. (Alhola & Lauslahti 2005.)

Sijoitetun pd&doman tuottoprosentti (ROI) voidaan laskea seuraavasti:
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operatiivisen liiketoiminnan tulos
ROI = - " * 100
investointeihin sitoutuneen padoman arvo

Operatiivisen liiketoiminnan tulos saadaan kun lasketaan yhteen voitto ennen veroja ja
korko- ja muut rahoituskulut. Investointeihin sitoutuneen padoman arvo taas on taseen
loppusumma véhennettynd korottomilla veloilla, kuten siirtoveloilla. (Jormakka ym.
2009, 129.) Tuottoasteella voidaan selvitta eri investointien kannattavuutta ja vertail-
la niitd keskendén, mika tuo parhaan voiton suhteessa sitoutuneeseen pddomaan. (Jar-
venpad ym. 2010, 274-275.)

Vakavaraisuus ja maksuvalmius

Yksi vakavaraisuutta mittaavista tunnusluvuista on omavaraisuusaste, joka kertoo
yrityksen kyvysta sietéa tappiota tai selvitd pitk&ntahtdimen sitoumuksista. Yksinker-
taisesti saatu tulos ilmoittaa kéytetyn pddoman osuuden yhtion rahoituksessa. (Tun-
nusluvut 2014.) Muita vakavaraisuuden mittareita ovat velkaantumisaste ja vieraan-
paddoman takaisinmaksuaika. Viimeinen kertoo ajan, jona yrityksen on mahdollista
maksaa velkansa takaisin. (Jarvenpaa 2010, 277.) Omavaraisuutta selvitetdan seuraa-

van kaavan avulla:

omat varat

Omavaraisuusaste — % = "
taseen loppusumma — tyon ennakkomaksut

Maksuvalmiudella tarkoitetaan yrityksen varojen riittdvyytta hoitamaan sen hetkiset
maksuvelvoitteet (Jarvenpdd ym. 2010, 276). Kaksi ehké tunnetuinta maksuvalmiuden
mittaria ovat Quick ja Current ratiot. Quick ratio testaa yrityksen kykya selviytya ly-
hytaikaisista veloistaan muuttamalla omaisuuserat rahaksi. (Tunnusluvut 2014.) Ta-

man tunnusluvun voi laskea seuraavan kaavan avulla:

lyhytaikaiset saamiset

uick ratio = —
Q lyhyt aikainen vieraspdaoma

Tulosta tulkitaan niin, ettd mikali yritys saa tuloksen 1, on sen maksuvalmius hyva, 1-
0,5 tarkoittaa tyydyttavaa ja pienempi kuin 0,5 heikkoa maksuvalmiutta. (Jormakka
ym. 2009).
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Current ratio testaa oikeastaan samaa asiaa, mutta hieman laajemmin. Se ottaa huomi-
oon myos yrityksen vaihto-omaisuuden. (Tunnusluvut 2014.) Yrityksen rahoitusomai-
suus muodostuu rahoista ja pankkisaamisista, muista saamisista, ennakkomaksuista ja
rahoitusvaroista (Jarvenpdd ym. 2010, 276). Tunnusluku lasketaan seuraavan kaavan

mukaisesti:

vaihto — omaisuus + lyhytaikaiset saamiset

Current ratio = — . =
lyhytaikainen vieraspadaoma

Saatua tulosta tulkitaan niin, ettd 2 tai sit4 suurempi tulos on hyva, 1-2 tyydyttava ja

pienempi kuin 1 on heikko. (Jormakka ym. 2009.)

3 INVESTOINTIEN RAHOITTAMINEN

Yrityksen tulee voida rahoittaa toimintaansa joko yrityksen tuotoilla, omistajien va-
roilla tai ulkopuolisella rahoituksella. Ulkopuolisen rahoituksen avulla yritystoimin-
nan kasvattaminen ja kehittdminen voi tapahtua nopeammin, mutta siihen liittyy aina
jonkinlaisia riskeja. Omistajien sijoittama padoma on usein edullisin vaihtoehto, niilla
ei ole takaisinmaksuaikaa eika tuottovaatimuksia. (Holmstrom 2007, 227-228.) Ra-
hoituksen tavoitteena on saavuttaa mahdollisimman kannattava liiketoiminta. Rahoi-
tusta tarvitaan yritystoiminnan monessa vaiheessa, sen aloittamisessa, toiminnan laa-
jentamisessa ja kehittamisessa, mutta myos silloin kun sen toiminta on kannattamaton-
ta syysta tai toisesta. (Kinkki & Lehtisalo 1999, 139.)

”Rahoitus ei ole erillinen kysymys irrallaan varsinaisesta liiketoiminnasta. Pdinvas-
toin, yrityksen investointi- ja rahoituskysymykset kulkevat kési kddessa” (Kniipfer &
Puttonen 2012, 15). Knipferin ja Puttosen (2012) mukaan rahoituskysymykset jakau-
tuvat kahtia, vastaavaan ja vastattavaan puoleen. Omaisuuden tuottoon liittyvat kysy-
mykset liittyvat taseen vastaavaa puolen kysymyksiin, eli miten saadaan omaisuudelle
mahdollisimman hyva tuotto. Kustannuksiin liittyvét kysymykset taas menevét taseen
vastattavaa puolelle, eli miten saadaan mahdollisimman edullista rahoitusta ja kayte-

tdanko investointeihin omaa ja vierasta paddomaa. (Knipfer & Puttonen 2012, 16.)
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3.1 Oma paaoma ja tulorahoitus

Oma p&ioma on omistajien omaa sijoittamaa rahaa yritykseen. Talla rahalla ei ole
mitadn tiettyd kayttotarkoitusta, eika sille rahoitusmuotona ole takaisinmaksuaikaa.
Tuotto-odotus on yleensé olemassa omistajille sijoittamalleen pddomalle, joten ilmais-
ta tdmékaan raha ei ole. Harvemmin omaa padomaa kuitenkaan k&ytetdan suoraan
investointeihin, mutta silld on vaikutusta lainanantajiin. Lainanantajilta saadaan yri-
tykselle vierasta pddomaa helpommin, jos yritykselld on jo ennest&an runsaasti omaa
padomaa. ( Kinkki & Lehtisalo 1997.)

Osakeyhtiossa oma paddoma jakautuu sidottuun ja vapaaseen omaan padomaan. Sido-
tulla pddomalla tarkoitetaan osakepadomaa, arvonkorotusrahastoa, kayva arvon rahas-
toa ja uudelleenarvostusrahastoa. Myos ylikurssi- ja vararahastot kuuluvat sidottuun
padomaan. Tilikauden ja edellisten tilikausien voitot sekd muut rahastot taas kuuluvat

vapaaseen omaan pdadomaan. (Holmstrém 2007.)

Suuremmissa yrityksissa osakeannin avulla saadun oman padoman kaytto investoinnin
rahoituslahteend, joko kokonaan tai osaksi, on melko tavallista. Oma pddoma lisdé
yrityksen vakavaraisuutta ja mahdollistaa yrityksen kasvun myos tulevaisuudessa.
(Kinkki & Lehtisalo 1999.) Suhteessa vieraaseen paaomaan, tulee yritykselld olla
enemman omaa padomaa, etteivat rahoitusriski ja konkurssimahdollisuus kasva liian
suureksi. Rahoitusmuotona oma padoma on siind mielessa joustavampaa kuin vieras
padoma, ettd osingonmaksua voidaan vahentaa tai jattdd maksamatta kokonaan. Kun
taas vieraaseen pddoman liittyy sellaisia maksuja, jotka tulisi hoitaa huolimatta yrityk-
sen taloudellisesta tilasta. ( Knlipfer & Puttonen 2012, 37.)

Tulorahoitus syntyy yrityksen myyntituloista ja on helposti yrityksen saatavilla, eika
sen hankkimisesta aiheudu lisékuluja. Tdman vuoksi tulorahoitus voi olla yritykselle
hyva tapa rahoittaa investointejaan. Knlpfer ja Puttonen (2013) huomauttavat, etta
asiassa on myds toinen puoli, eli yritys voisi maksaa voitot osinkoina osakkeenomista-
jille. Jos voittoa ei makseta, tulee yrityksen pystya osoittamaan, ettd se pystyy hank-
kimaan padomalle paremman tuoton kuin mihin sijoittajilla olisi ollut mahdollisuus.
(Knupfer & Puttonen 2013, 33.)
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3.2 Vieras padoma

Yrityksessa vierasta pddomaa ovat lyhyt- ja pitkdaikaiset velat, joista maksetaan kor-
koja ja muita kuluja (Holmstrom 2007, 310). Pitk&aikaista velkaa on esimerkiksi pan-
Kista otettu suurempi laina, jota maksetaan tietyn aika valein takaisin, yleensé kuukau-
sittain tai puolivuosittain. Lyhytaikaista velkaa voi olla esimerkiksi yrityksen luotolli-
nen tili, jolloin velkaa maksetaan k&yton mukaan takaisin, yleensd kuukausittain.
(Kotro 2007, 63-64.)

Vierasta pddomaa ovat muun muassa lainat pankeilta tai ulkopuolisten sijoittajien pa-
nos yritykseen. Saadakseen vierasta padomaa, tulee yrityksen vakuuttaa sijoittaja siita,
ettd han saa rahansa korkoineen takaisin. Yrityksen toiminta voi olla hyvinkin riskial-
tista, mik&li suurin osa sen toiminnasta on rahoitettu ulkopuolisella lainarahalla. Riski
piilee siing, ettd jos yrityksen myynti ei suju niin kuin on toivottu ja tulee vaikeuksia
maksaa lainaa ja sen korkoja takaisin. Kun yrityksen velkaantumisaste nousee, nouse-

vat myos yrityslainojen korot. (Holmstrom 2007, 311.)

Useat yritykset joutuvat jossain vaiheessa toimintaansa turvautumaan ulkopuoliseen
eli vieraaseen padomaan. Jos yrityksen tulorahoitus ei riitd ja omaa padomaa ei ole
saatavilla tai se on liian kallista, silloin kéytetdan vierasta padomaa tukemaan yrityk-
sen kasvua. Vieras pddoma on lainaa, joka tulee maksaa sovitussa ajassa takaisin so-
vittujen korkojen kera. Usein lainanantaja vaatii yritykseltad jotain vakuuksia velan
takaisinmaksusta. Tallaisia vakuuksia voivat olla esimerkiksi takaukset tai Kiinnityk-
set. (Kinkki & Lehtisalo 1997.)

Joskus vieras pddoma saattaa olla yritykselle hyvinkin edullista. Vieraalle padomalle
maksetut korot ovat Suomen verolainsaddanndn mukaan vahennyskelpoisia verotuk-
sessa. Velan nimellisarvo pysyy koko ajan vakiona, joten inflaation vallitessa velan
reaaliarvo véhenee. (Kinkki & Lehtisalo 1997.)

Vieras padoma harvoin antaa paatdsvaltaa yrityksesta sen ulkopuolisille eli lainananta-
jille. Talla voi olla suurikin vaikutus siihen, etta yrityksen ei tarvitse luovuttaa aanival-
taa aikaisempien omistajien ulkopuolelle. Vieraassa padomassa on myds etunsa vero-
tuksen kannalta; verot maksetaan korkojen maksun jalkeen, mutta osingot vasta ve-

ronmaksun jalkeen. Tdma tarkoittaa sitd, ettd vieraalla padomalla on selvd veroetu
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omaan pddomaan nahden, koska osingot ovat kahteen kertaan verotettuja. (Knupfer &
Puttonen 2012.)

3.3 Rahoitusyhtididen tarjoamat ratkaisut

Rahoitusyhtioilla on tarjota yrityksille useita erilaisia rahoitusmalleja. Téassa esitelldén

muutama yleisin malli ja niiden kaytantoa seké vaikutuksia.

Leasingvuokraus

Leasingvuokraus jakautuu kahteen osaan; rahoitusleasingiin ja kéyttdleasingiin. (Raty
& Virkkunen 2004.) Kéyttoleasing eroaa rahoitusleasingista siind, ettd téssé ei tarvita
erillista rahoitusyhtiotd, vaan valmistaja tai maahantuoja toimii itse vuokralleantajana
(Taloussanomat 2014).

Rahoitusmuotona leasingvuokraus on yleisimmin kaytetty muun muassa yritysten
koneiden tai muun kéyttéomaisuuden hankinnassa (Holmstrom 2007). Vuonna 2012
Tilastokeskuksen (2013a) mukaan rahoitusleasinghankinnat olivat 2,1 miljardia euroa

(kuva 3) ja edelliseen vuoteen verrattuna ne olivat nousseet 17 prosenttia.
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KUVA 3. Rahoitusleasinghankinnat 2,1 miljardia vuonna 2012 (2013a)

Samana vuonna rahoitusleasingvuokria maksettiin 1,2 miljardia euroa. Talléin rahoi-

tusleasingia harjoittavia yrityksia Suomessa oli 21.
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Paéperiaatteeltaan leasingrahoitus toimii niin, ettd rahoitusyhtio ostaa tarvittavan kéyt-
tdomaisuuden ja vuokraa sitd yritykselle korvausta vastaan. Sopimusta tehtdessa sovi-
taan leasing-aika, joka madraytyy arvioidun kayttdidn mukaan. Vuokraa maksetaan
koko tdma aika, vaikka kyseinen laite ei endé olisikaan kdytdssé. Leasing-maksut ovat
vuokrakustannuksia, joten ne eivét nosta yrityksen velkaisuusastetta, lukuun ottamatta

konsernitilinpa4tosta, jossa leasing esitetddn ostoina ja lainana. (Holmstrom 2007.)

Leasingrahoitus on monelle yritykselle hyva vaihtoehto, silla talloin yritykselta ei si-
toudu suuria pddomia. Etenkin yritystoiminnan aloitus- ja laajennusvaiheessa tamé on
toimiva rahoitusmuoto. Vuokrat pyritddn maksamaan vuokratun omaisuuden tuomilla
tuotoilla, jolloin yritykseltd ei sitoudu lainkaan pd&domia tuotantoon. Rahoitusyhtiot,
jotka hoitavat leasingrahoituksia, ovat yleensd pankkien tytaryrityksid. Leasingrahoi-
tusprosessiin voidaan lukea kolme osapuolta; rahoitusyhtié, myyja ja vuokralleottaja.
(Kinkki & Lehtisalo 1997, 143.) Oheisessa kuvassa (Kuva 4.) ilmennetddn ndiden

kolmen osapuolen valista kanssakaymisté.

Vuokralle-

Myyja
M ottaja

Rahoitus-

yhtio

KUVA 4. Leasing-rahoituksen kolme osapuolta (Kinkki & Lehtisalo 1997)

Esimerkkina tilanne, ettd yritys tarvitsisi jonkun koneen, mutta ei haluaisi tai pysty

sitd ostamaan. Myyjalla on kyseinen kone, mutta ei halua vuokrata, vaan myy ainoas-

taan. Talloin yritys k&&ntyy rahoitusyhtion puoleen ja he tekevét keskendan sopimuk-
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sen koneen vuokrauksesta. Rahoitusyhtié ostaa myyjéltd sovitun koneen ja myyja
toimittaa sen vuokralleottajalle eli yritykselle. (Kinkki & Lehtisalo 1997, 144.)

Leasingkauden ajan kone on rahoitusyhtion omistuksessa, joten se ei tarvitse vuokral-
leottajalta vakuuksia (Leppiniemi 2009, 141). Rahoitusyhtidlle maksetaan leasing-
vuokraa, joka sisaltdd korot ja palkkiot. Vuokraa maksetaan yleensd kuukausittain ja
se on maaraprosentti koneen hankintahinnasta. Vuokran suuruuteen vaikuttaa myos
vuokrakauden pituus, joka on yleensa noin 3-6 vuotta. (Kinkki & Lehtisalo 1997,
144.)

Ostamiseen verrattuna etuja loytyy monia. Pd&&doma ei sitoudu kayttdomaisuuteen,
vaan se voidaan kayttdd johonkin muuhun. Tdma parantaa yrityksen maksuvalmiutta,
silla pddomien sitoutuminen on tasaisempaa. Menoerdt tiedetddn tarkasti etukdteen,
joten budjetointi ja kustannusseuranta helpottuvat. Yritykselle on helpompaa tehda
investointeja tihedmmalla aikavalilld ja saada kayttdonsa aina uudempia laitteita.
Huonoina puolina voidaan pitéa sitd, ettd kohde ei ole yrityksen omistuksessa ja sita

koskevasta sopimuksesta voi olla vaikeaa paasta irti. (Kinkki & Lehtisalo 1997.)

Factoring-rahoitus

Rahoitusyhtiot tarjoavat myds factoring-rahoitusta. Talléin vakuutena ovat yrityksen
myyntisaamiset. Rahoitusyhtid perii osuuttaan siten, etta rahoitusta saanut yritys kirjaa
lahetettaviin laskuihin rahoitusyhtion tilitiedot, jonne myyntisaamiset menevét suo-
raan. Rahoitusyhtio kirjaa saamansa suoritukset luoton védhennykseksi. Mikéli perinta
on epéonnistunut, palautuu lasku yritykselle takaisin eli vastuu séilyy yrityksella. Yri-

tykselté peritddn luoton liséksi korkoa seké palkkiota. (Tomperi 2013.)

Osamaksukauppa

Investoinnin maksamisen voi hoitaa myds osamaksukaupalla. Talldin myyja pitaa
itselldédn omistusoikeuden omaisuuteen. Yleensa kaupasta maksetaan aluksi kéateisella
osa hinnasta ja loppu jaa velaksi myyjalle. Kaupassa saadaan maksuaikaa, joten mu-
kana tulee myo6s korkoja ja muita lisimaksuja, joten hinta muodostuu kalliimmaksi

kuin mita se olisi, jos olisi maksettu pelkastéan kateiselld. (Tomperi 2013, 50.)



28
Osamaksulisa lasketaan hankintamenoon ja se on arvonlisaveron alaista. Koroista ei
tarvitse maksaa veroa. Kirjanpidossa korot kirjataan omalle tililleen ja osamaksu velka

Kirjataan ostovelkoihin. (Tomperi 2013, 50.)

4 LINJA-AUTOLIIKENNE JA INVESTOINNIT

Opinnaytetyon case-yritys on Savonlinja Oy. Seuraavissa kappaleissa esitelld&n yri-
tystd ja kerrotaan linja-auto liikenndinnisté yleisesti toimialana. Lisdksi perehdyt&én

linja-autojen investointiprosessiin, peilaten jo aiempaan yleiseen investointi teoriaan.

4.1 Savonlinja Oy

Savonlinja-yhti6t kuuluu Vauhti-Vaunu konserniin, jonka emoyhtié on Vauhti-Vaunu
Oy. Savonlinja Oy on emoyhtiona alakonsernissa. Sen tytaryhtioité ovat Linja-Karjala

ja Vvatin Autohallit Oy seké osakkuusyrityksena Kiinteisto Oy.

Toivo J Honkanen aloitti Savonlinja-yhtididen toiminnan vuonna 1924. Linja-
autoliikenne aloitettiin T-Fordilla Lappeenrannan ja Lauritsalan valilla. Pian Honka-
nen siirtyi Mikkeliin ja ndin toiminta alkoi kasvaa. Jo ennen toista maailmansotaa Sa-

vonlinja Oy oli Suomen suurin linja-autoalan yritys. (Savonlinja 2014.)

NyKkyinen toimitusjohtaja ja liikenneneuvos Raimo O. Honkanen siirtyi yrityksen joh-
toon 1950-luvulla. 1970-luvulta lahtien yritys on laajentanut toimintaansa yritysosto-
jen kautta ja nyt tdma 90-vuotias sukuyritys on yksi Suomen suurimmista bussiyhti-
oista. Tyontekijoita yhtiollda on noin 700 linja-autoliikenteen 13 eri toimipisteessa.

Linja-autoja yhtiolla on noin 500. (Savonlinja 2014.)

Savonlinja-yhtiét hoitaa paikallisliikennettd Heinolassa, Joensuussa, Jarvenpaassa,
Kouvolassa, Lappeenrannassa, Loviisassa, Mikkelissd, Savonlinnassa seka Turussa ja
HSL-alueella. Kartasta (kuva 5) voidaan helposti ndhda Savonlinjan laaja liikkennginti-
alue. Paikallisliikenteessd he kayttavat moderneja ja vahapéaastoisia matalalattiabusse-
ja seka uusinta alykorttitekniikkaa. He hoitavat myods vakiovuoroliikennettd Etela-,
Keski- ja Itd-Suomessa. Vakiovuoroliikenne palvelee maaseutu- ja haja-
asutusalueiden asukkaita. Samalla vakiovuoroliikenne taydentdd kaupunkien valista

pikavuoroliikennettd. (Savonlinja 2014.) Liikevaihdosta neljannes muodostuu vakio-
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vuorojen osuudesta ja paikallisliikenteen osuus taas on 12 prosenttia. Yhtion matkus-
tajaméarat koostuvat péadasiassa paikallis- ja vakiovuorojen matkustajista, joiden
osuus yhteensa on 68 prosenttia. Vakiovuoroja ajetaan myos kilometrillisesti eniten,
sill& sen osuus kokonaiskilometri madrista on 36 prosenttia ja pikavuorojen vastaavas-
ti 26 prosenttia. (Lahti 2014.)
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KUVA 5. Savonlinjan liikenndintialue kartalla (Savonlinja 2014)

Savonlinja-yhtiot on itdisen Suomen merkittavin linja-autoliikenteen hoitaja ja vah-
vasti myds mukana Etela-Suomen joukkoliikenteessa. 1td&-Suomen liséksi merkittavia
liilkennealueita ovat padkaupunkiseutu ja Turku ymparistdineen. Saannélliset vuorot
kuljettavat matkustajia Helsingisté ja Jyvéskylasta Viipurin kautta Pietariin. Savonlin-
ja-yhtiot jarjestavat myos paljon kuljetuksia suuriin massatapahtumiin. Savonlinja-
yhtididen tarjontaan kuuluvat kaupunki- ja lahiliikenne, kuntien palveluliikenne, va-
kiovuoroliikenne, koululaiskuljetukset, ExpressBus-pikavuorot, monipuolinen matkai-

luliikenne seké tasokkaat tilausajot. (Savonlinja 2014.)

ExpressBussit ovat suomalaisia korkeatasoisia pikavuoroja, joiden palveluverkko kat-
taa koko maan. Valkoiset puna-sini-nuolikuvioidut ExpressBussit liikennoivat kym-
menilla reiteilla noin 300 linja-auton voimin. Savonlinja-yhtiot on yksi suurimmista
ExpressBus-yrityksistd. Vaihtoyhteydet toimivat eri paikkakunnilla joustavasti sek&

toisiin pikavuoroihin ettd vakiovuoroihin. Savonlinja-yhtiot on Vendjalle suuntautu-
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van pikavuoroliikenteen markkinajohtaja. Pikavuoroja ajetaan Jyvaskylastd Mikkelin
ja Lappeenrannan kautta seka Helsingistd Kotkan ja Haminan kautta Viipuriin ja Pie-
tariin. (Savonlinja 2014.) Lahden (2014) mukaan pikavuorojen osuus liikevaihdosta
on noin 16 prosenttia.

Savonlinja yhtididen paatoimiala on séannéllinen linja-autojen kaukoliikenne. T&han
toimialaan kuuluu aikataulujen mukainen kaukoliikenne ja sukkulaliikenne. (Kauppa-
lehti 2014.) Paikallisliikenne ei kuulu edelld mainitun toimialan kuvaukseen, mutta on
osa yrityksen toimintaa. Naiden lisaksi yritys hoitaa myos tilauskuljetuksia koko maan

alueella ja my6s ulkomaille.

Tilastokeskuksen tutkimuksen (2014) mukaan vuodesta 2013 vuoteen 2014 linja-

autoliikenteen kustannukset ovat nousseet 0,6 prosenttia (kuva 6).
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KUVA 6. Linja-autoliikenteen kustannukset nousivat helmikuussa 0,6 prosenttia
(2014)

Muutokset vaihtelivat eri liikennetyyppien vélilla 0,4 prosentista 0,9 prosenttiin. Kor-
keinta nousu oli tilausliikenteessé. Poltto- ja voiteluaineiden hintojen lasku kuitenkin

toi nousuun maltillisuutta.

Monen linja-autoliikenteen alalla toimivan yrityksen investointihalukkuuteen vaikut-

tavat nykyaén paljon kilpailutus. EU:n lainsd&ddanndn muutosten siirtymén vuoksi ajo
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sopimukset paattyvat 2014 alkaen. Kun varmuutta tulevasta liikenteesta ei ole, ei ole
myoskadn haluja investoida uuteen kalustoon. (Salo 2013.) Salo (2013) kertoo Auto-
alan tiedotuskeskuksen arviosta vuoden 2013 syyskuulle, jonka mukaan linja-autojen
ensirekisterdinnit  putoaisivat 32 prosenttia vuodesta 2012. Haasteita linja-
autoinvestointeihin tuo myos kilpailutuksen seurauksena syntyneet sopimukset, jotka
usein sisaltavat sellaisia vaatimuksia kalustoon liittyen, joita liikennditsijoiden on
hankala toteuttaa. (Salo 2013.)

4.2 Kilpailutus ja sopimukset Savonlinja-yhtiossa

Mika Lahden haastatteluun pohjautuvien tietojen mukaan myos he joutuvat nykyéaéan
toimimaan kilpailutuksen tuomissa raameissa. Kilpailuttajat, kuten kunnat tai Ely-
keskus tekevat liikennditsijoille tarjouspyynt6jd, joihin linja-autoliikennditsijat vas-
taavat. Saatujen tarjousten perusteella valitaan liikenngija jollekin tietylle alueelle,

kuten Mikkelin kaupunki.

Tavallisesti osakeyhtidissa hallitus péattdd sopimuksista. Savonlinja-yhtioilla sopi-
mukset allekirjoittaa toimitusjohtaja. Sopimuksissa usein méaaritelldén hyvin tarkkaan
kalustolle asetetut vaatimukset. Tallaisia vaatimuksia voivat olla esimerkiksi kaluston
ika ja sen kuljetuspalvelun laatu. Mikéli ndista kriteereista poiketaan, on tilaaja oikeu-
tettu véhentamaan liikenndintikorvauksen méérad. Korvattava summa voi perustua
esimerkiksi aikataulukaavioista tehtyihin laskelmiin, jotka tehdadn kolmen seuraavan

ajosuoritteen perusteella:

1. Linjakilometrit (km), jotka on laskettu aikataulujen mukaisten
vuorojen Kilometrit lisattyna siirtoajojen matkoilla.

2. Linjatunnit (h), jotka ovat ajokaaviossa esitettyjen aikataulujen
mukaisia vuoroja ja siirtoajoja.

3. Autopadivat (ap), jotka ovat aikataulukaavion mukaisen liikenteen

hoitamiseen vaadittava linja-autojen maara.

Kaikkiin ndihin tekijoihin sisaltyy kustannuksia, esimerkiksi kilometreihin liittyy polt-
toaine- ja rengaskustannukset. Myos yleiskustannukset sisaltyvat yksikkohintoihin.

Korvausta naistd maksetaan kuitenkin vain toteutuneiden ajojen perusteella.
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Sopimuksissa voidaan méaarittdd korvauksesta siten, ettd korvauksen maaréé vahenne-
taan, mikali kaytettyjen linja-autojen keski-ik& ylittda tarjouspyynnon asettamat vaa-
timukset. Esimerkiksi jos keski-ika ylittyy 0-1 vuodella, alenee kilpailukohteesta kuu-
kausittain maksettava korvaus kolmella prosentilla. Uusien autojen toimittamisen

my6hastyminen vahentdd myos maksettavaa korvausta.

Sopimuksen mukaan liikenndintikorvausta voidaan vahentdd my0ds jos vuoroja jaa
ajamatta. Ajamattomaksi vuoroksi lasketaan myos sellainen ajo, joka on suoritettu
madritellystd poikkeavalla kalustolla. My6s jos koulu- ja péivakotikuljetuksia koske-
vien ajojen kuormitus tai turvallisuusjarjestelyt poikkeavat liikenne- ja viestintaminis-
terion asettamista paatoksistd. Sovittujen aikataulujen rikkominen johtaa myos korva-

usten vahenemiseen.

Kaikissa ndissa tilanteissa kiinnitetddn erityisesti huomiota asiakastyytyvaisyyteen.
Palvelun laatua tarkkaillaan ja sitakin on méadritelty sopimuksessa jonkin verran. Asi-
akkaita tulee kohdella ystavéllisesti ja asiallisesti seka heitd tulee neuvoa matkustami-
seen liittyvissa asioissa. Kuljettajien tulee valittaa asiakkaiden antama palaute liiken-
noitsijalle, joka valittaa viestin palvelun tilaajalle. Kuljettajia koskee myds salassapi-
tovelvollisuus, koskien tilaajan liike- ja ammattisalaisuuksia tai yksityisyytta loukkaa-

via asioita.

Lahden (2014) mukaan tilausliikennettd varten Savonlinja-yhti6illa ei ole erikseen
silhen kaytettdvaa kalustoa, eikd pelkastédan sitd tarvetta varten osteta uusia autoja.
Tilausajoliikenteessd hyddynnetdén jo valmiiksi olemassa olevaa kalustoa ja samalla
se tdydent&d yhtion muuta linjaliikenne toimintaa. Yhtié mainostaa ja ilmoittelee tila-
usajokuljetuksien mahdollisuuksista, mutta myds paljon kyselyja ja tarjouspyynt6ja
tulee asiakkailta péin. Kuljetuksia tarvitaan yleensa siind tilanteessa, kun tiedetaan,
etta pitaa lahted isommalla porukalla matkaan. Joskus my6s vuokrataan pelkéstdan

auto esimerkiksi urheiluseuroille, joilla on kuski omasta takaa.

Savonlinja-yhtion laskelmien mukaan tilausajojen osuus liikevaihdosta on vain noin
kuusi prosenttia, silla se keskittyy enimmékseen paikallis- ja vakiovuoroliikenteeseen
sekd pikavuoroliikenteeseen. Tilausajoja ajetaan myds paljon normaalin paikallislii-
kenteen vuorojen valissa, ndin saadaan hyddynnettyd vuorojen valiset tyhjat aukot

parhaiten.
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4.3 Linja-auton investointiprosessi

Linja-auto investoinnit ovat litkenndintiyrityksille hankintoja siind missd muutkin
investoinnit ovat mille tahansa yritykselle, keino luoda kannattavaa liiketoimintaa.
N&ill&d hankinnoilla mahdollistetaan toiminnan laajentaminen ja kasvattaminen, mutta
samalla ne luovat tiettyja rajoituksia. (Jyrkkié 2008.) Linja-autoja hankittaessa taytyy
pitdd mielessé autojen pidempi aikainen kaytto eli onko niille jatkossakin kayttoa.

Investoinnin tarpeen voivat herattdd monet eri tekijat, kuten yhteiskunta- ja ymparis-
tOvastuu tai tyoturvallisuus (Jarvenpad 2010). Linja-autoliikenteestd puhuttaessa eri-
tyisesti ymparistovastuu korostuu ja tehdyissa liikennginti sopimuksissa esimerkiksi
paastomaaraykset on méaaritelty hyvin tarkkaan. Kilpailuttaminen ja sopimukset ovat-
kin talla alalla tana paivana ne tekijat, jotka antavat alkusysayksen investointiproses-
sille. Vanhaa kalustoa joudutaan mahdollisesti paivittdmaén, jotta ollaan kilpailuky-
kyisia tai joudutaan hankkimaan ihan uutta kalustoa tayttdméaan sopimuksen tarpeet.
(Ikdheimo 2011.)

Investointiprosessin kuusi vaihetta

Kuten Niskanen ja Niskanen (2013) totesivat, niin jokaisella yritykselld on oma suun-
nittelukulttuuri, jonka mukaisesti investointiprosessi toteutetaan. Taman prosessin
kuusi yleisinta vaihetta sopivat myos linja-autojen investointiprosessiin. Ensimmaises-
s vaiheessa madritellaan vélttamattomat hankinnat, kuten liikenndintisopimusten vaa-

tima kalusto.

Seuraavassa Vvaiheessa tutkitaan miten investoinnit sopivat yhteen yrityksen strategian
kanssa ja sopivista vaihtoehdoista kehitetddn konkreettisia investointiehdotuksia. Tie-
donhankintavaiheessa kerétddn tietoa tuotoista ja kustannuksista sek& mahdollisista
epavarmuustekijoista. Epavarmuustekijoitd on myds paljon talla toimialalla. Sopimuk-
set, joiden varjolla uusia investointeja usein tehdaan, ovat lyhyitd, joten kaluston
my6hemmélle kayttotarpeelle ei aina ole takuita. Myos niista saatava tarpeeksi suuri
tuotto on epévarmaa. Kalliit investoinnit saa nostaa tarjottavan palvelun hintaa liikaa,
silla hintojen pitad pysya kilpailukykyising, jotta yrityksen on mahdollista voittaa Kil-

pailutus ja solmia sopimuksia, joita varten autoja ylipaataan tarvitaan.
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Neljannessé vaiheessa yritys laskee investointilaskelmien avulla hankintojen kannat-
tavuutta ja mikali vaihtoehtoja on useita, asetetaan ne paremmuusjarjestykseen. Myos
epavarmuustekijat tulee tassd vaiheessa ottaa huomioon ja linja-autoliikenndinti alan
yritykset joutuvat erityisesti punnitsemaan investointien kannattavuutta ja riskeja.
Seuraavassa vaiheessa yritys joutuu pohtimaan miten investointi kannatta hankkia eli
mill& se rahoitetaan. Missa suhteessa kdytetddn omaa ja vierasta padomaa. Myos lea-
sing-vuokraus on yksi vaihtoehto, kun ei haluta ké&ytt44 omaa rahaa tai ottaa lainaa.
Linja-autoihin investoitaessa rahoitusvaihtoehtojen punnitseminen on tarkeda, silla
kaluston kayttdika on yleensa melko lyhyt noin 5-10 vuotta. Naiden tehtyjen p&atosten
pohjalta investointi toteutetaan ja sitd valvotaan mahdollisesti usean eri osaston kautta.
(Niskanen & Niskanen 2013.)

Investointilaskelmat

Osana investointiprosessia toimivat investointilaskelmat. Niiden avulla maaritetdén
tuottoja ja kustannuksia seké selvitetddn investoinnin tuomia muita vaikutuksia. Linja-
auto investointeihin liittyy oleellisesti investoinnin aikaulottuvuus, jonka vuoksi suori-
tukset on tarkead saada keskenédan vertailukelpoisiksi. (Jyrkkio 2008.) Laskelmia voi-
daan hyddyntéé silloin, kun halutaan arvioida hankinnan kannattavuutta tai vertailla
vaihtoehtoja keskendan esimerkiksi linja-autoista saatuja tarjouksia tai niiden eri ra-
hoitusmalleja (Ikaheimo 2011).

Investointilaskelmia varten tarvitsee tietdd tiettyja lukuja, kuten investoinnin pe-
rushankintakustannus. Linja-auton hankintakustannukseen kuuluu varsinaisen kerta-
kustannuksen lisaksi: selvité linja-auton hankintahintaan kuuluvat tekijat. Myds inves-
toinnin pitoaika on oleellinen tieto ndita laskelmia tehtdessa, erityisesti nettokassavir-
toja siirrettdessé vuodesta toiseen eli diskontatessa (Niskanen & Niskanen 2013). Lin-
ja-auton taloudellinen pitoaika voi riippua monesta tekijasta, yleensa se madaritellaan
sopimusten keston, fyysisen tai taloudellisen kéyttdian mukaan. Taman kayttdajan
aikana muodostuneita myynti- ja muita tuloja kutsutaan vuotuiseksi nettokassavirraksi
(Niskanen & Niskanen 2013). Linja-autoliikenteen tulot tulevat suoraan ajetusta lii-

kenteesté ja sopimuksen toisen osapuolen maksamista korvauksista.



35
Laskentakorkokanta méaaritelldaan investointeihin sitoutuneen pddoman mukaan, joka
ei ole ilmaista. Vieraalle pddomalle maksetaan korkoa ja omalle osinkoja sek& ndiden
lisdksi paddomasta maksetaan my0ds korkoa. Korkokantaa k&ytetddn myo0s tuotto-
odotusten kuvaamiseen, eli kuinka paljon yritys haluaa esimerkiksi linja-auto inves-
toinnin tuottavan, jotta saadaan katettua siitd aiheutuneet kustannukset. (Jyrkkio
2008.) Kuten jo aiemmin todettiin, niin linja-auto investointeihin liittyy epédvarmuus-
tekijoitd, joiden vuoksi tuottovaatimuksen tulisi olla normaalia suurempi (Ik&heimo
ym. 2011).

Laskentamenetelmisté nettonykyarvon avulla voidaan laskea ennakoitujen nettokassa-
virtojen nykyarvo, josta on vahennetty investoinnin hankintameno, eli toisin sanoen se
kuvaa investoinnin tuottamaa arvoa yritykselle. Tama menetelma sopii hyvin linja-
autoja varten tehtaviin laskelmiin, sill& vertailukohteiden tulee olla keskendén saman-
kokoisia. (Niskanen & Niskanen 2013.) Investoinnin takaisinmaksuaika kertoo inves-
toinnin edullisuudesta eli niistd investoinneista, joista yritys saa pddoman nopeasti
takaisin. Linja-auto investointeihin tdma ei ehk& ole se paras mahdollinen laskentata-
pa, silld se ei kuvaa investoinnin kannattavuutta, koska investointi saattaa olla kannat-

tava myos siksi, ettd se tuottaa pitkén aikaa. (Jyrkkio 2008.)

Investointiprosessi Savonlinja-yhtidilla

Savonlinja-yhtioilla tehddadn monenlaisia investointeja, aivan kuten muissakin yrityk-
sissd. Suurin investointikohde on kuitenkin linja-autot, joita joudutaan hankkimaan
toiminnan laajentuessa tai korvaamaan vanhaa kalustoa. Talla hetkelld yhtidilla on

kaytossaan noin 500 linja-autoa.

Normaali kéytanto osakeyhtidssa on, ettd investoinnit kasitelladn hallituksessa ja jois-
takin pienemmisté investoinneista voi toimitusjohtajakin yksin pédattaa. Investoinnin
suuruutta madaritelladan yleensa suhteessa yrityksen liikevaihtoon. Yritykselle, jonka
liikevaihto liikkuu sadoissa miljoonissa euroissa, voi esimerkiksi henkildauton osta-
minen olla melko pieni investointi. Pienemmaén liikevaihdon omaavalle yritykselle
vastaava investointi on taas melko suuri, joten se tulisi kasitella hallituksessa. Savon-
linja-yhtidilla hallituksen muodostaa kaytdnndssa yksi henkilo, joka on samalla yri-

tyksen toimitusjohtaja ja omistaja. Hanella on péatdsvalta kaikissa Savonlinja-yhtion
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yksikoissd investointeja tehtdessd. Tadman ja seuraavien kappaleiden tiedot perustuvat
Mika Lahden haastatteluun.

Investoinnin tarve ja hankinta

Tarve investoinnille voi syntyé yrityksessa jossain muualla kuin esimerkiksi johdon
toimesta. Joillain yrityksill4 voi olla oma osto-osastonsa, joka ilmoittaa tietyn hankin-
nan tarpeellisuudesta. Savonlinja-yhtioilla tarve linja-autohankinnoille syntyy tavalli-
sesti liikenne-osastolla, joko kilpailutuksen kautta tai korvaushankinnan tarpeeseen.
Liikenneosasto esittdé toimitusjohtajalle aloitteessaan mihin kayttdtarkoitukseen auto

on tulossa ja mill& perusteella.

Joskus toimitusjohtaja tekee tarjouspyynndén maahantuojalle tai myyjalle, mutta myo6s
autojen tarjoajat ovat aktiivisia ja he lahettdvat usein tarjouksia, ilman erillistd pyyn-
t6d. Vaihtoehtoja vertaillaan keskendén ja ndista saaduista tarjouksista valitaan paras.
Perusteena paattkselle on yleensé auton hinta tai sen soveltuvuus siihen nimenomai-

seen kayttotarkoitukseen.

Rahoitusta mietittdessa hallintopédéllikko tekee tarvittavat laskelmat ja pyytaa pankista
tarjouksia, mikali lainarahoitukselle on tarvetta. Paatds hankinnasta tehd&an yhdessa
toimitusjohtajan kanssa. Tavallisesti osakeyhtidissad hallitus késittelee ja hyvéksyy
tarvittavan rahaméaaran ja valtuuttaa toimitusjohtajan hoitamaan tarvittavan investoin-
nin. Toimitusjohtaja voi myos joissakin yhtidissa esitelld hallitukselle eri vaihtoehtoja

ja suositella jotain tiettya ratkaisua.

Investointien Kirjanpitokasittely ja verotus

Investoinnin kirjataan taseeseen ja poistetaan sitten poistosuunnitelman mukaisesti.
Poistot kirjataan yritykselle kuluksi. Savonlinja-yhtiot kayttdvat poikkeuksellisesti
melko lyhyitd poistoja ja linja-autot poistetaan tasapoistoina yleensa viidessd vuodes-
sa. Tavallisesti vastaavien hankintojen poistoaika on noin kymmenen vuotta. Jos on
kyse rakennuksista poistoajat voivat liikkua useissa kymmenissa vuosissa, kun taas

pienemmat hankinnat, kuten atk-laitteet poistetaan noin kolmessa vuodessa.
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Rahoitusyhtion rahoituksella hankittu esimerkiksi leasingauto on rahoitusyhtion ta-
seessa. Vuokraavalle yritykselle Kirjanpitoon merkitddn kuluksi siitd aiheutuneet
vuokra kustannukset. Savonlinja-yhtidilla tallaisia leasingautoja ei ainakaan vield talla
hetkelld ole olemassa. Tilinpaatoksessa tdméa kaytantd nakyy ainoastaan tuloslaskel-

massa vuokrakuluina.

Tilinpaatostiedoissa kassasta maksettu hankinta nakyy vastaavaa puolella, k&ytto-
omaisuuden alla, jossa on vield kohta linja-autot. Ja miké&li investointi on maksettu
suoraan kassasta, lahtee se myos sielta pois. Kirjatut poistot pienentdvat taseen arvoa
ja ne nakyvat myos tuloslaskelmassa kuluina.

Linja-auto investoinnit sisaltavat arvonlisaveron, yleisen verokannan mukaan. Yrityk-
sille tdm& on monesti lapikulkuerd, silld ne voidaan véhentdd omasta myynnista. In-
vestoinnit eivat itsessdén suoranaisesti aiheuta yritykselle muita verovaikutuksia. Sa-
vonlinja-yhtidille on ostettu kalustoa myos ulkomailta, talla ei kuitenkaan ole vaiku-
tusta kirjanpito késittelyyn tai tilinp&atokseen.

Linja-autojen jalkimarkkinat

Savonlinja-yhtioilla osa yhtion kéytosta poistuvista autoista menee vaihdossa ja osa
menee ihan romuttamolle. Lahden (2014) mielestd linjaliikenteen toimialalla kunnolli-
sia toimivia jalkimarkkinoita ei juuri ole olemassa. Linja-autojen markkina-arvo tip-
puu paljon nopeammin kuin esimerkiksi tavallisten henkildautojen. Kéytetylla linja-

autolla, jolla on vield elinkaarta jéljelld, ei oikeastaan 10ydy kdypéa markkinahintaa.

Yksi iso tekijé joka vaikuttaa jalkimarkkinoiden hankaluuteen, on talla hetkella vallit-
sevat paastomaaraykset. Naitd maarayksia myos noudatetaan Kilpailutuksessa eli van-
halla liikapaastoisella autolla ei tee kilpailutilanteessa mitaan. Lahti toteaakin, etta
kaupallista liikennettd vanhemmilla autoilla on hankala harjoittaa. Satunnaisia ostaja-
ryhmid ovat esimerkiksi urheiluseurat. Ndma markkinat ovat kuitenkin heikot, eika

ostajia ole helppo loytéa.

Joskus myos saattaa olla sellainen tilanne, ettd on lyhyt sopimus, jota varten on han-
Kittu uudet autot ja toiminta kilpailutetaan uudelleen jo kolmen vuoden kuluttu, jolloin

ajoa voitaisiin vield jatkaa samoilla autoilla. Tass4 tilanteessa uuden Kilpailutuksen
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voittaja saattaa haluta ostaa edelliseltd liikennditsijalta ndmé kayttdikad omaavat autot
itselleen. Tadma kaytanto ei kuitenkaan ole kovin yleistd, mutta ndinkin on voinut jos-

kus tapahtua.

4.4 Investoinnit taloushallinnon nakokulmasta

Investoinnin vaikutukset nékyvat yrityksen taloushallinnon nékdkulmasta monessa
tilanteessa, esimerkiksi yrityksen johdossa rahoituksen ja investointiprosessin osalta
sekd kirjanpidossa. Seuraavassa selvitetddn nditd nakokulmia linja-auto liikenteen
kannalta.

Investoinnin rahoittaminen

Linja-autot ovat monessakin mielessd melko haasteellisia investointeja. Tamén takia
niiden rahoitukseen liittyvat kysymyksetkin ovat vaikeita. Ensinndkin investoinnit
vievét paljon yrityksen pddomaa, oli se sitten vierasta tai omaa. Omat haasteensa tuo-
vat myos lyhyet sopimukset, joiden takia hankintoja joudutaan tekemaan mahdollisesti
useammin kuin ehkd muuten olisi tarpeellista. Uusia autoja joudutaan ehka hankki-

maan ennen kuin edellisidkdan on ehditty poistaa.

Omaa pédomaa voidaan kutsua edulliseksi rahaksi, mutta senkin kéayt6lla on vaikutuk-
sia yrityksen talouteen ja myos silld on hintansa. Erityisesti osakeyhtidssa tuotto-
odotukset eivat koske pelkastaan yrityksen johtoa, vaan myods muita osakkeenomista-
jia. (Kinkki & Lehtisalo 1997.) Oma padoma voi siis olla sijoitetun pddoman liséksi
tuloperusteista (Knlpfer & Puttonen 2012). Tuloja linja-liikennettd harjoittavaan yri-
tykseen saadaan lippumyynnista ja sopimusten tuomista korvauksista. Tama voi olla
hyva rahoituskeino investoinneille, silla se on helposti saatavilla, eikd sen kéaytosta
synny enda uusia kustannuksia yritykselle. Nama tulot voivat kuitenkin vaihdella kau-

sittain ja niiden kayttd rajaa myos muita hankintoja.

Vieraan padoman kayttod voi olla monelle pienemmalle liikennditsijalle ainoa vaihto-
ehto rahoittaa investointeja. Jos yrityksen tulorahoitus ei ole riittdvaa ja oman paa-
oman kayttaminen tulisi liian kalliiksi. Ja kuten Kinkki ja Lehtisalo (1997) kirjoitta-
vat, niin lainan saaminen vaatii kuitenkin takauksia tai Kiinnityksia vakuudeksi velan

takaisinmaksusta. Vieraasta pddomasta maksettavat korot ovat myds verolainsaadan-
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ndén mukaan véhennyskelpoisia. Tdma tuo siind suhteessa osinkoja maksavalle yrityk-
selle verohyotyad, ettd verot maksetaan korkojen maksun jélkeen, mutta osingot vasta

veronmaksun jalkeen (Knupfer & Puttonen 2012).

Myds muut rahoitusyhtididen tarjoamat rahoituskeinot voivat osoittautua hyodyllisiksi
yrityksille. Leasingvuokrausta kdytetdan yleisesti koneiden ja muun kayttbomaisuuden
hankinnassa (Holmstrém 2007). Se on joustava keino hankkia auto sellaiselle ajanjak-
solle kun on tarve. Yrityksen ei tarvitse miettia auton arvonalentumista eik& sitd mita
autolle tapahtuu sopimuskauden paatyttya. Leasingrahoitus on siindkin mielessa hyva
vaihtoehto, koska yrityksen toiminnan tarkoituksena ei ole sitoa pddomaa investoin-
teihin ja haalia omaisuutta. My0s tésta aiheutuneet menot jakaantuvat pidemmalle
aika valille. (Kinkki & Lehtisalo 1999.) Liikenndinti yritys pystyy esimerkiksi vuok-
raamaan tarvitsemansa auton jonkin solmitun sopimuksen mukaisesti sen maarittele-
maélle ajanjaksolle. My6s osamaksu kauppa on hyvé vaihtoehto sellaiselle yritykselle
jolla ei ole laittaa investointeihin suuria summia saman tien. Tastd kuitenkin seuraa

lainan tapaan korkoja ja muita lisémaksuja. (Tomperi 2013.)

Kirjanpito ja verotus

Kun linja-auto ostetaan, sen hankintameno, josta vahennettyné poistot, Kirjataan tasee-
seen aineellisiin hyddykkeisiin esimerkiksi autot tilille (Leppiniemi 1993). Mikali
hankintaan ei liittyisi tuotto-odotuksia, se véahennettaisi suoraan tilikauden kuluna
(Leppiniemi & Kykké&nen 2005). Tdman tyyppisissa investoinneissa tuotto-odotus on
kuitenkin yleensa aina olemassa. Hankintameno saattaa siséltdd muuttuvien menojen
lisdksi myos joitain Kiinteitd, mikali ne ovat olennaisia suhteessa muuttuviin menoi-
hin. My0s investointia varten otetusta lainasta syntyneet korot voidaan samalla perus-

teella laskea hankintamenoon. (Leppiniemi & Walden 2010.)

Verotuksen silmissa hankintamenon arvo on sama kuin kirjanpidossakin ja se siséltaa
silloin myds samat kustannukset. Verotettavan tulon méaaraan vaikuttavat tietyt kirjan-
pidon toimenpiteet, kuten menojen aktivointi ja kulujen kirjaaminen. (Leppiniemi &
Walden 2010.) Investoinnin kulut eli poistot vahentavat tuloslaskelman kautta tilikau-
den tulosta. Linja-autot poistetaan yleensd noin kymmenessd vuodessa tasapoistoina
taloudellisen pitoajan perusteella. Suoraan kassasta maksettu investointi tietysti myos

vahennetaan sielta.
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Mikali linja-auto hankittaisiin leasing-vuokrauksella, ja& kayttdomaisuus rahoitusyhti-
on omaisuudeksi (Holmstrom 2007). Liikenndinti yrityksen Kirjanpidossa tamé nékyi-
si tavallisina vuokramenoina. Tilinp&atoksen liitetietoihin tulee maarittdd vuokrien
nimellisarvo ja eritella vuokrat alkaneella ettd seuraavalla kaudella maksettaviin me-
noihin. (Tomperi 2013.) Nama vuokrakustannukset eivat nosta velkaisuusastetta ja ne

ovat yrityksen verotuksessa vahennyskelpoisia (Holmstrom 2007).

5 TUTKIMUSMENETELMAT

Tutkimusongelman selvittdmiseksi on kehitetty erilaisia tutkimusmenetelmid joiden
paalajit ovat kvalitatiivinen ja kvantitatiivinen. Kvalitatiiviselle on olemassa erilaisia
alatutkimusmenetelmid, joita voidaan hyddyntaa erityyppisten tutkimusten suorittami-
seen. (Kananen 2013.)

5.1 Kvalitatiivinen tutkimusmenetelma

Kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus on yleensa kestoltaan pidempi kuin kvantita-
tilvinen eli tilastollinen tutkimus. Laadullinen tutkimus seuraa mukana koko tutki-
musprosessin ajan ja voi muuttua sen matkan aikana. Luonteeltaan laadullinen tutki-
mus on avoin ja sita varten tehty mahdollinen suunnitelma ei ole aina kovin paikkaan-
sa pitdva sen muutosherkkyyden vuoksi. My6s tutkimusongelma voi muuttua tutki-
musprosessin edetessad ja ndin ollen myds aineistoa saatetaan joutua muuttamaan tar-
peen vaatiessa. Tasta johtuen mydskaan tutkimusvaiheita ei ole helppo jakaa selkeisiin
vaiheisiin. (Eskola & Suoranta 1999, 13-16.)

Tutkimusmenetelma on keino saada vastaus tutkimusongelmaan, jonka taustalla voi
olla monia syita miksi jotain halutaan selvittad, esimerkiksi jonkin asian kehittaminen.
Laadullinen tutkimus pyrkii 16ytdmaan jollekin ilmidlle selityksen, kun taas maaralli-
nen tutkimus soveltaa jo valmiiksi olemassa olevaa teoriaa tutkittavaan ilmioon.
Kvantitatiivinen tutkimus perustuu osaltaan kvalitatiiviseen tutkimukseen. Maaralli-
sessa tutkimuksessa pyritdan usein yleistaméaan, kun taas laadullisessa pyritddn ym-
martamaan ilmiota tapauskohtaisesti. Laadulliselle tutkimukselle onkin useita alalaje-

Ja, joista yksi on tapaustutkimus (case-tutkimus). (Kananen 2013, 22—26.)
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Laadulliseen tutkimukseen tietoa kerdtédan yleensd haastattelujen avulla, jotka ovat
luonteeltaan melko vapaamuotoisia ja avoimia. Tarkkojen kysymysten esittaminen on
hankalaa, koska tutkittavaa ilmioté ei tunneta vield kovin hyvin. Haastattelu on luon-
teeltaan enemmankin keskustelun omaista, tdtd tapaa kutsutaan teemahaastatteluksi.
Madaréllisen tutkimuksen kysymykset ovat tarkempia ja myds vastausvaihtoehtoja on
rajattu. Laadullisen tutkimuksen avulla kerétty aineisto on enemman tekstid ja muita
dokumentteja, kun taas méaaréllisessa saadut tulokset ovat pé&éasiassa lukumuotoisia.
Yhteistd nédissa on kuitenkin se, etta saatuja tuloksia yleensa tulkitaan myds sanallises-
ti. (Kananen 2013, 26-27.)

Edella mainitut ilmi6t tulevat hyvin esille omassa tutkimuksessani. Tietoa tutkimusta
varten on kerétty melko vapaamuotoisen haastattelun avulla seka hankittu jo olemassa
olevaa aineistoa tukemaan tutkimuksia. Tutkimuksellani on myds tapaustutkimuksen
piirteitd. Tutkimukseni sopii hyvin laadullisen tutkimuksen tuntomerkkeihin, silla se
on todella seurannut mukana tdman prosessin ajan ja myds muutoksia on tullut matkan
varrella jonkin verran. Tutkimusongelmani on myds muuttanut muotoaan prosessin
edetessé ja on siksikin laadullinen ett& siihen haettava vastaus pyrkii selittdmaan tiet-
tyad ilmiotd. Valmista jo olemassa olevaa tietoa ei oikeastaan ole olemassa, eiké kysy-
mykseenkaan ole oikeastaan oikeaa tai vaaraa vastausta. Tutkimukseni on enemman
kyseista tapausta pohdiskeleva ja kayttdd pohdintojen tukena laskelmia sek& muuta

teoria tietoa.

5.2 Opinnayteyon aineisto ja sen analysointi

Aineistona toimii padosin haastattelu, joka tehtiin 29.3.2014 Savonlinja Oy:n hallinto-
johtajalle Mika Lahdelle. Haastattelin hantd, koska hanella on monipuolisesti tieto
yhtidsta seka sielld tehtdvista investoinneista Haastattelua varten oli laadittu kasitelta-
vét teemat, joiden mukaisesti keskustelu eteni ja myds paljon uusia asioita tuli ilmi.

Haastattelun teemoina toimivat seuraavat kysymykset:

1. Linja-autojen hankintaan liittyva investointiprosessi. Miksi investoidaan ja
kuinka prosessi teilla etenee? Misté investoinnin tarve syntyy?

2. Investointien rahoittaminen. Miten investoinnit on pyritty rahoittamaan? Teh-
daanko millaisia investointi- tai rahoituslaskelmia?
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3. Kuinka investoinnit kasitellaan kirjanpidossa ja mité verollisia vaikutuksia
niilla on?

4. Millaiset jalkimarkkinat linja-autoille on olemassa? Mita autoille tapahtuu so-
pimusten paatyttya?

5. Tilausliikenteen kilpailukyky. Kuinka paljon tilausliikenteelld on vaikutusta
lilkevaihtoon ja toimintaan yleisesti? Millaisilla autoilla ajetaan?

Teemat perustuivat osittain jo Kirjoittamaani teoriaan, mutta osittain myos toimeksian-
tajalta aiemmin saatuihin tietoihin. Taydent&vaa tietoa olen saanut koko tutkimuspro-
sessin ajan keskustelujen muodossa seka sahkopostin vélitykselld. Haastattelun teemat
liitettiin teoriaan ja johtop&atoksissé otetaan myds huomioon haastattelun avulla selvi-
tettyja investointeihin ja niiden rahoittamiseen liittyvia seikkoja.

Haastattelun perusteella laadittiin leasingtarjous esimerkki ja saatiin paljon yleista
tietoa koskien sopimusehtoja. Tutkimusta varten k&ytdssani minulla on my6s Savon-
linja Oy:n vuoden 2012 tilinpaatos tiedot, joita hyddynnidn monessa kohdassa. Néisté
saatujen lukujen avulla tutkin investointien kannattavuutta ja niiden vaikutuksia yri-
tyksen talouteen. Tilinp&atoksen lukuja tulkitsen muutamilla taloudellista tilannetta
kuvaavilla tunnusluvuilla. N&ité lukuja kdytdn myos investointilaskelmissani. Tilin-
paatoksen lukuja on laskelmissa pyoristelty, jotta niiden tulkitseminen ja lukeminen

olisi helpompaa.

6 LINJA-AUTON RAHOITTAMINEN

Tutkimuksessani on oletettu yrityksellda olevan kaksi potentiaalista rahoitusvaihtoeh-
toa, leasing-vuokraus ja kassaosto. Tutkimuksessani arvioin niiden vaikutuksia tilin-
paatdkseen ja sitd kautta yhtion kannattavuuteen sekd muihin tunnuslukuihin. Pyrin
selvittdmaan onko toinen rahoitusmalli parempi ja kannattavampi kuin toinen, huomi-
oiden myo6s jaadnndsarvon ja jalkimarkkinoinnin. Myds rajoittavat sopimukset tulee

ottaa huomioon erityisesti kaluston kayttoikaa arvioitaessa.

6.1 Tilinpaatoksen analysointi

Savonlinja-yhtididen tilinp4datoksen mukaan yhtiolla on autoja yhteensa 11 379 455,10

euron arvosta. Autojen suunnitelman mukainen poistoaika on viisi vuotta ja yhteensé
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vuonna 2012 poistoja autoista oli tehty 3 268 960, 89 euron arvosta. Yhtion liikevaih-
to oli 27 759 939,74 euroa ja voittoa se teki 66 833,51 euroa. N&iden ja muiden tilin-
paatoksen lukujen perusteella voidaan arvioida yhtion tdmén hetkista talouden tilan-

netta muutamien tunnuslukujen avulla.

Tilinpaatoksesta luettavat tunnusluvut

Liikevoittoprosentti kuvaa liikevaihdon osuutta mika on jaanyt jéljelle liiketoiminnan
kulujen vahentdmisen jalkeen. Liikevoittoprosentti lasketaan jakamalla liikevoitto
liikevaihdolla:

254 000

Liikevoitto — 0% = — 202V
iikevoitto — % 57760 000*

100 = 0,9%

Oman padoman tuottoprosentti (ROE) kuvaa yrityksen kannattavuutta, se kertoo yri-
tyksen omalle pddomalle kertyneen tuoton. Tuottoprosentti lasketaan niin, etté nettotu-

los jaetaan omalla pddomalla:

ROE—100*67000—03(V
~ 22386000 7

Laskelman mukaan oman padoman tuottoprosentti olisi 0,3. Arviointiasteikon mukaan

prosenttiosuuden ollessa alle viisi prosenttia, arvioidaan nettotuloksen taso heikoksi.

Investointien tuottoaste (ROI) eli sijoitetun pd&oman tuotto- % kertoo investointien
kannattavuudesta ja voidaan kayttaa investointien valisessa vertailussa eli miké inves-
tointi tuo parhaan voiton suhteessa sitoutuneeseen padomaan. Tuottoasteen kaavassa
tulos ennen satunnaisia eria jaetaan taseen loppusummalla eli investointeihin sitoutu-

neella padomalla:

343 000

ROl = ——————+«
31629 000

100 = 1,1 %

Omavaraisuusaste mittaa yrityksen vakavaraisuutta, se selvittdd kuinka suuri osuus
yrityksen toiminnasta on katettu omalla padomalla. Tunnusluku saadaan siten, etta

oma paédoma jaetaan taseen loppusummalla:
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22 386 000

- — 0
31629000 " 100 =708%

Omavaraisuusaste =

Yhtion omavaraisuusasteeksi saatiin 70,8 prosenttia. Tunnusluvun tulisi pysytella
mahdollisimman suurena, jotta yritys pystyisi selvidaméan pitkan tahtaimen sitoumuk-
sista ja sietaméaan tappiollisia kausia.

Quick ratio kuvaa yrityksen maksuvalmiuden kehittymistd ja se saadaan jakamalla
taseen vastaavaa puolen lyhytaikaiset saamiset taseen vastattavaa puolen lyhytaikai-

sella vieraalla pddomalla:

9590 000

ickratio=—=1
Quick ratio 7296 000 ,3

Tunnusluvun arviointiasteikon mukaan tuloksen ollessa suurempi kuin 1, on maksu-

valmiuden taso hyva.

Current ratio on hyvin samantyylinen edelliseen tunnuslukuun verrattuna, mutta se
tutkii maksuvalmiutta hieman pidemmalla aikavalilla. Tulos saadaan jakamalla vaih-

to-omaisuus, lisattyna lyhytaikaisilla saamisilla, lyhytaikaisella vieraalla pddomalla:

747 000 + 9 590 000 14
7296 000 o

Current ratio =

Arviointiasteikon mukaan tulos 1-2 saa arvion tyydyttava.
6.2 Leasingin ja oston vertailu
Analysoitavaksi on laadittu esimerkki mahdollisesta leasingtarjouksesta. Oheisessa

taulukossa (taulukko 3) on esitetty tarjouksessa yleensd ilmenevat asiat eli hinta,

vuokra-aika ja korko. Néité tietoja kaytetaén tulevissa laskelmissa.
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TAULUKKO 3. Leasingtarjous esimerkki

Ajoneuvo Volvo linja-auto
Hankintahinta 220.300 € + alv

Korko 4,35 % p.a.

Leasingaika 60 Kk (5 vuotta)
Jaanndsarvo 25,20 % (55 515,60 € + alv)

Leasingajan toinen vaihtoehto olisi ollut 72 kuukautta eli kuusi vuotta, mutta koska
Savonlinjalla autot normaalisti poistetaan viidessé vuodessa, paadyttiin kayttamaén 60
kuukautta eli viittd vuotta. Taman tarjous esimerkin mukaan jaadnnésarvosta vastaa

rahoitusyhtio.

Taman tyyppisten investointien luonteen vuoksi ei perinteisten investointilaskelmien
kaavoja voida suoraan kayttdd, vaan niitd on pitdnyt hieman soveltaa. Seuraavissa
laskelmissa on sovellettu annuiteettimenetelmén periaatteita ja apuna on kaytetty Ex-
cel-ohjelmaa ja sen kaavoja. Annuiteettimaksu (taulukko 4) on saatu Excelin

MAKSU-funktion avulla, niin etta tarvittaviin kohtiin on sijoitettu oikeat luvut.

Korko on siis kuukausittainen korko ja kaudet yhteensd ovat kaikki tulevat maksu
kuukaudet. Nykyarvo on hankinnan tdman hetkinen arvo eli hankintahinta. Tuleva
arvo on jaannosarvo ja laji kohtaan merkitty ykkonen esittdd maksujen maksamisajan-
kohtaa. Lajin tarkoittaa sitd milloin maksu eraantyy, eli sen ollessa yksi maksut eraan-

tyvat kauden alussa ja jos laji on nolla, ne erdéntyvat kauden lopussa.

TAULUKKO 4. Annuiteettimaksun laskeminen

Korko p.a. 4,35 %
Laina-aika (V) 5
Maksuerat/vuosi 12
Kaudet yht 60
Padoma 220 300,00
Jaannosarvo -55 515,60
Etu/jalki 1
Annuiteettimaksu 3250,30

Annuiteettimaksu kuvaa siis kuukausittain maksettavaa vuokraa, jossa on huomioitu
vuosittainen tai kuukausittaiseksi muutettu korko. Seuraavaksi vertaillaan annuiteetti-

maksua kassaostoon (taulukko 5) ja sen liséksi sitd verrataan myds pankin lainaan.
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Tassa voidaan nahda eri rahoitusvaihtoehtojen vuosittaisia kustannuksia ja niiden véli-

set erot.

TAULUKKO 5. Rahoitusvaihtoehtojen vertailu

Menot / vuosi Leasing Kassaosto Pankkilaina
vuokra (korko 2% p.a.)
Vuokra -39 004
sis. korot
Korot -4406
Poistot -44 060 -44 060
Erotus vuokraan nahden 5056 9462

6.3 Leasingin ja oston valiset erot kirjanpidossa

Tassa luvussa kayttdmani luvut perustuvat Savonlinjan vuoden 2012 tilinp&atokseen ja
jo edellisessé kohdassa kasittelemaéni esimerkki tarjouksen tietoihin. Tarkoituksena
on tutkia kahden vaihtoehdon, omalla pd&domalla tehdyn oston ja leasingvuokrauksen,
eroja ja vaikutuksia kirjanpidossa, niin tuloslaskelmassa kuin taseessa. Vertailun
vuoksi molempia tapahtumia on esitetty taulukoissa, joista ndhd&an investoinnin vai-
kutukset kirjanpidossa viiden vuoden ajan. Oheisissa taulukoissa kuvataan kassaoston
ja leasingvuokrauksen vaikutuksia tilinpaatoksessa. Taulukoiden lukemisen selkiytta-
miseksi ne tilit, joihin investoinnilla on ollut suoria vaikutuksia, on merkitty sinisella

varilla.

Kassaosto kirjanpidossa

Osto on tassa tapauksessa maksettu suoraan kassasta ja siihen liittyy tuotto-odotuksia.
Ostettu auto on sovittu poistettavaksi viidessa vuodessa tasapoistoin. Oheisessa taulu-
kosta (taulukko 6) ndhdaan hankinnan menojaannos seké vuotuiset poistot viiden vuo-

den ajan.




TAULUKKO 6. Ostetun auton menojaannos

Menojaannds . Menojaannds
Tilikauden
. poisto )
ennen poistoa poiston jalkeen

1.vuosi 220300 44 060 176 240
2.VUosi 176 240 44 060 132 180
3.vuosi 132180 44 060 88 120
4.vuosi |88 120 44 060 44 060
5.vuosi |44 060 44 060 0
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Kassaoston vaikutukset (taulukko 7) tuloslaskelmassa nékyvét suunnitelman mukaisi-

na poistoina, jolla on vaikutuksia myos liikevoittoon ja muihin tuloksiin.

TAULUKKO 7. Tuloslaskelma: kassaosto

5.

100 000 euroa 0. vuosi | Viennit | 1. vuosi | 2. vuosi | 3. vuosi | 4. vuosi | vuosi
Liikevaihto 27 760 27760| 27760| 27760| 27 760| 27 760
Suunnitelman mukaiset
poistot 3679 441 3723| 3767| 7490 11257| 18 747
Autoleasing 0 0 0 0 0 0
Liikevoitto 254 210 166 122 78 34
Rahoitustuotot ja kulut 89 89 89 89 89 89
Tulos ennen satunnaisia
eria ja veroja 342 298| 254 210 166 122
Tulos ennen veroja 295 251 207 163 119 75
Tilikauden voitto/tappio 67 23 -21 -65 -109 -153
Tase

Vien- 5.
100 000 euroa 0. vuosi | nit 1. vuosi | 2. vuosi | 3. vuosi | 4. vuosi | vuosi
Uudet 220 176 132 88 44 0
Rahat ja pankkisaamiset 1368| -220| 1148 1148| 1148| 1148| 1148
Vastaavaa yhteensa 31629 31585 |31541 31497 |31453 |31409
Oma padoma 22 386 22 386| 22386| 22386| 22 386| 22 386
Vastattavaa yhteensa 31629 31585 | 31541 |31497 |31453 |31409

Taseessa (taulukko 7) kassaoston vaikutukset nakyvét aineellisissa hyddykkeisséa ja

siitd voidaan nahda vuosittain tehtévén poiston vaikutukset. Koska investointi makse-

taan suoraan kassasta, nakyy tdmé myds rahat ja pankkisaamiset -tililla jo heti ensim-

maisend vuonna vahennettyna tilin saldosta. Vastattavaa puolen vaikutukset siirtyvét

tuloslaskelmasta, jolloin vastaavaa ja vastattavaa puolten tulisi olla yht& suuria.
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My0ds Elinkeinoverolain mukaiset (EVL) poistot voitaisiin tehdd. Témén tuomat vai-

kutukset nadkyisivat tuloslaskelmassa poistoeron muutoksena ja taseessa kertyneend

poistoerona. Taseeseen kertynyt poistoero on muodostunut seuraavasti:

Vuosi Tasapoisto

44 060
44 060
44 060
44 060
44 060

v A W N R

Leasingvuokrat kirjanp

EVL
55075
41 306
30980
23235
17426

idossa

kertynyt
Poistoero poistoero
-11 015 -11015
2754 -8 261
13 080 4819
20 825 25644
26 634 52278

Oheisessa taulukossa (taulukko 8) siirrytddn seuraamaan leasingvuokran vaikutuksia

tilinpaatokseen. Leasing-vuokrat nékyvét tuloslaskelmassa autoleasing tililla, joka on

siis vuokra tili. Naiden vuokrien vuokrasopimuksessa madaritetyt nimellismééarat tulee

esittad tilinpaatoksen liitetiedoissa, eriteltynd myos talla kaudella maksettaviin ja seu-

raavalla kaudella maksettaviin vuokriin. Vuokraamisella ei ole vaikutuksia suunnitel-

man mukaisiin poistoihin. Vuokriin liittyen maksetaan myds korkoa, joka kirjanpidos-

sa merkitéan erikseen rahoitustuotot ja kulut-tilille.

TAULUKKO 8. Tuloslaskelma: kayttéleasing-vuokra

5. vuo-
100 000 euroa 0. vuosi | Viennit | 1. vuosi | 2. vuosi | 3. vuosi | 4. vuosi | si
Liikevaihto 27 760 27760 27760| 27 760| 27 760| 27 760
Suunnitelman mukaiset
poistot 3679 3679| 3679 3679 3679| 3679
Autoleasing 0 - 36 -36 -36 -36 -36 -36
Liikevoitto 254 218 182 146 110 74
Rahoitustuotot ja kulut 89 -3 86 83 80 77 74
Tulos ennen satunnaisia
eria ja veroja 342 303 264 225 186 147
Tulos ennen veroja 295 256 217 178 139 100
Tilikauden voitto/tappio 67 28 -11 -50 -89 -128
Tase

Vien-

100 000 euroa 0. vuosi | nit 1. vuosi | 2. vuosi | 3. vuosi | 4. vuosi | 5. vuosi
Uudet 0 0 0 0 0 0
Rahat ja pankkisaamiset 1368 -39 1329 1290 1251 1212 1173
Vastaavaa yhteensé 31629 31590 | 31551 | 31512| 31473| 31434
Oma p&ddoma 22 386 22 386| 22386| 22386| 22386| 22386
Vastattavaa yhteensa 31629 31590| 31551| 31512 31473| 31434
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Autoleasing-tilille merkitty summa on saatu seuraavasti: 3250*12= 39 000. Té&st& lu-
vusta on eritelty korot omalle tililleen ja loput autoleasing—-tilille. Taseessa ndmé& mo-
lemmat kulut on véhennetty vastaavaa puolelta rahat ja pankkisaamiset-tililta. Vastat-
tavaa puolella muutos ndkyisi omassa pddomassa, jonne edellisen tilikauden voitto tai
tappio siirrettdisiin, ndin molempien yhteensd summa olisi sama. Naissé esimerkki
taulukoissa ei kuitenkaan ole kiinnitetty huomiota kuin sellaisiin tileihin, joihin tapah-
tuma Kirjataan suoraan. Naiden tapahtumien vaikutuksia tuloveroon ei ole mydskéan

huomioitu.

Vaikutukset tunnuslukuihin

Seuraavaksi vertaillaan nédiden kahden edelld kasitellyn rahoitusmuodon vaikutuksia
yrityksen tunnuslukuihin. Oheisiin taulukoihin (taulukko 9, taulukkol10) on laskettu
liikevoittoprosentti, oman pddoman tuottoprosentti, sijoitetun pddoman tuottoprosentti
ja Quick ratio. Kaikki tunnusluvut on laskettu edellisvuoden liséksi seuraaville viidel-

le vuodelle, jotta vaikutuksia voidaan tutkia koko investoinnin kéyttdién ajan.

TAULUKKO 9. Tunnusluvut: kassaosto

Tunnusluvut O.vuosi | l.vuosi | 2.vuosi | 3.vuosi | 4.vuosi | 5.vuosi
Liikevoitto-% 0,9 % 0,8 % 0,7% 0,5% 0,4 % 0,3%
Oman paa- 0,3% 0,1% -0,06% |[-02% |-04% |-0,6%
oman tuotto-%

Sijoitetun péaa- 1,1% 094% |081% |067% |053% |0,39%
oman tuotto-%

TAULUKKO 10. Tunnusluvut: leasingvuokraus

Tunnusluvut O.vuosi | l.vuosi | 2.vuosi | 3.vuosi | 4.vuosi | 5.vuosi
Liikevoitto-% 0,9 % 0,8 % 0,7% 0,5 % 0,4 % 0,3%
Oman paa- 0,3% 0,1% -0,06% |[-02% |-04% |-0,6%
oman tuotto-%

Sijoitetun paa- 1,09 % 09 % |084% [0,71% |059% |0,32%
oman tuotto-%
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7 JOHTOPAATOKSET

Investointilaskelmat on kehitetty tukemaan investointipadtoksia ja niihin liittyvia ra-
hoitus kysymyksid. Ne ovat kuitenkin vain suuntaa-antavia apuvélineitd, silla ne eivéat
kerro kaikkea investoinnin kannattavuudesta. Kannattavuuteen liittyy usein myos pal-
jon sellaisia ulkoisia tekijoitd, jotka eivét ole mitattavissa tai niitd on vaikea ennakoi-
da. Tunnuslukuja tutkittaessa nahddan, ettd investoinnin tulisi olla melko suuri suh-
teessa yrityksen liikevaihtoon, jotta silla olisi merkittavia muutoksia. Mikali yrityksel-
14 on terve pd&doma rakenne, ei siihen vaikuta pienempien investointien rahoitus valin-

nat.

Leasingvuokraus voi olla jollekin yritykselle ainoa vaihtoehto, mikéli tarvittavaa omaa
paddomaa ei ole tarpeeksi investoinnin ostamiseen, eika vierasta pddomaa joko saada
tai haluta ottaa. Laitteen tai kaluston vuokraaminen voi olla jarkevaa esimerkiksi sil-
loin, kun tiedetdan laitteelle olevan kéyttod vaikka vain vuodeksi, jonka jalkeen se
olisi yritykselle hyddyton. Investoinnin rahoituksesta paattdmiseen vaaditaan laajaa
asiantuntevuutta niin yrityksen talouden, kirjanpidon kuin rahoituksenkin osalta. P&a-
toksesta vastaavien henkildiden tulee erityisesti olla perilld yritys- tai toimialakohtai-

sesti vaikuttavista tekijoista.

7.1 Tutkimustulosten analysointi

Edella tehtyjen laskelmien perusteella saatiin joitakin vertailukelpoisia tuloksia. Namé
tulokset ovat hyvin pelkistettyjd, eivatkd ne anna kokonaisvaltaista kuvaa yksindan.
Linja-autojen investointiin liittyvid rahoituskysymyksia voidaan siis vertailla pelkiste-
tysti muun muassa annuiteettimenetelmaa soveltaen. Helpoiten namé laskut voi tehda
Excelin avulla, sinne saadaan valmiit kaavat ja taulukot, joita yritys voi kéyttaa pohja-
na ja muuttaa sinne tietoja aina tapauskohtaisesti. Myds Savonlinja-yhtioilla tallainen

on kaytossa.

Leasingtarjous esimerkkia tutkittaessa laskettiin ensin annuiteettimaksu, jota vertail-
tiin kassaoston ja pankkilainan vuotuisiin kustannuksiin. Vertailun perusteella voidaan
sanoa, ettd leasingvuokra tassa tapauksessa olisi edullisempi vaihtoehto. Leasingvuok-
raus on yritykselle kuitenkin erdanlaista lainaa, joka tuo mukanaan ylimaéaraisia meno-

ja kuten korkokulut. Vaikka rahoitusvaihtoehtojen vertailusta saadaan sellainen kasi-
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tys, ettd vuokraamisen vuosittaiset kustannukset olisivat edullisemmat kuin muiden
vaihtoehtojen, lopputilanne vuokraamisen osalta on kuitenkin se, ettd vuokrakauden
paatyttya yritykselle ei jad autosta mitédan arvoa. Ostettaessa taas investoinnilla toden-
nakdisesti on vield sopimuskauden paatyttyakin jotain arvoa yritykselle.

Kun tarkastellaan tarkemmin ostamisen ja vuokraamisen vaikutuksia Kirjanpidossa,
voidaan huomata, ettd molemmat tavat vaikuttavat niin tuloslaskelmaan kuin tasee-
seenkin. Kassaoston vaikutukset nékyvét tuloslaskelmassa poistoina ja samoin tasees-
sa. Mikéli Elinkeinoverolain mukaiset poistot tehtdisiin, néakyisivat senkin tuomat vai-
kutukset tilinpaatoksessa. Leasingvuokrauksen kulut nékyvét yhtd suurina tuloslas-
kelmassa ja taseessa. Nama vaikutukset ovat kuitenkin hyvin pelkistettyja ja todelli-
suudessahan investoinnilla on paljon muitakin vaikutuksia. Se miten investointi vai-
kuttaa esimerkiksi henkilostokuluihin tai myyntituottoihin ei pystyté tasta ndkemaan.
Myoskadn vaikutukset verotukseen eivét naiden kahden vélilla ole suuria, koska mo-
lempien vuotuiset kulut niin vuokrat ja sen korot, kuin poistotkin ovat verotuksessa

véhennyskelpoisia.

Edelld mainituista syistd naiden lukujen avulla lasketut tunnusluvut eivat ole taysin
realistisia. Tunnuslukujen avulla voidaan saada suuntaa antava késitys siitd, millaisia
vaikutuksia erilaisella rahoituksella olisi yrityksen talouteen. Laskettujen tunnusluku-
jen mukaan muutokset ovat hyvin samankokoisia eli pédatés oman padoman kaytostéa
tai vuokraamisesta ei tassa tapauksessa juurikaan vaikuta yrityksen talouteen. Kuten
saaduista prosenteista voidaan myds huomata, eivat investoinnin tuomat vaikutukset
ole kovinkaan suuria, ainakaan jos ensimmadista vuotta vertaa. Loput nelja vuotta eivat
ole kovin vertailukelpoisia, silla esimerkiksi saatavien tulojen tietojen puuttuminen
vaikuttaa radikaalisti omanpadoman tuottoprosenttiin, joka menee molemmissa tapa-
uksissa jopa miinukselle. Liikevoittoprosentti ja oman padoman tuottoprosentti liikku-
vat molemmissa tapauksissa hyvin samoissa luvuissa, ainoastaan sijoitetun pddoman

tuottoprosentissa on havaittavissa hieman suurempaa eroavaisuutta.

Investointi- ja rahoituslaskelmia voi ja pitaakin tehdda, mutta yrityksessa ndita lukuja
kasittelevien henkildiden tulisi nahda ne osana isompaa kuviota ja kayttaa niita sen
mukaan hyddykseen. Erityisesti linjaliikenteen toimialalla on sellaisia suuria tekijoité,
jotka vaikuttavat investointipaatoksiin ja siind samalla mahdollisesti rahoitukseen.

Yksi tarkeimmista asioista, joka tulee ottaa huomioon ndissd paatoksissa, on se mité
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autoille tehdd&n sopimuskauden jalkeen. Millaisia vaihtoehtoja yritykselld on, pystyy-
ko se hyddyntamadn kalustoa vield johonkin muuhun tarkoitukseen vai pitadko linja-

autosta paasté sitten eroon.

7.2 Toimenpidesuositukset

Savonlinja-yhti6illa on monien vuosien tuoma kokemus toimialastaan ja yrityksen
sisdll laaja tietdmys siitd, kuinka investointi ja rahoitus asiat tulee hoitaa. Tasta tieta-
myksesta kertoo yrityksen pitka historia, silla yritys on pysynyt toiminnassa huolimat-
ta esimerkiksi viime vuosien talouskriisisté tai muista vuosien varrella eteen tulleista
toimiala muutoksista. Tutkimukseni aikana saatujen tietojen perusteella voidaan tode-
ta yrityksen tehneen hyvié rahoitusvalintoja, eikd niihin ainakaan toistaiseksi ole kuu-
lunut vuokraus. Tulevaisuudessa tamékin vaihtoehto kannattaa pitdd mielessd, mutta
ehk& paremmin vaihtoehtona pankkilainalle. Tassé tilanteessa voitaisiin vertailla lai-

nan ja vuokran korkojen kustannuseroja.

Oman padoman kayttoa investointien rahoittamiseen voidaan miettid myos sita kautta,
etté jos yritys sijoittaisikin ndma rahat johonkin sijoituskohteeseen. Taman paivan
tilanne on kuitenkin sellainen, ettd on lahes mahdotonta sijoittaa rahojaan niin, etté ne
muutamassa vuodessa tuottaisivat yritykselle merkittavasti verrattuna esimerkiksi lai-
nan korkokuluihin. Taloudellisesti vaikeina aikoina monelle yritykselle ainut vaihto-
ehto voi olla leasingvuokraus, mutta Savonlinja-yhtididen tapauksessa voin suositella
oman padoman kayttdmista rahoitusinstrumenttina, mikéli silla siihen jatkossakin on
mahdollisuus. Vieras pddoma on aina yleensa kalliimpaa, silla siihen tulee liséa kuluja

esimerkiksi pankin lainalle korkoa.

Linja-autojen huonot jalkimarkkinat ja nopea arvonalentuminen tuovat omat haasteen-
sa investointiprosessiin. Mikali alalle saataisiin yritysten kesken rakennettua jalki-
markkinat, voisivat yritykset investoida autoihin rohkeammin. Yksi yritysten valinen
ratkaisu voisi olla kaluston vaihtaminen ja myynti keskendén. Eli aina kun liikenndin-
tisopimus paéattyy, tarjoaisi edellinen liikenndija autojaan seuraavalle. Tassékin on-
gelmaksi muodostuisi aika, eli kun sopimukset vaativat yritykseltd melko uutta kalus-
toa, on nykyinen kalusto parin sopimuskauden jalkeen jo melko vanhaa. Autojen no-
pea poistaminen taytyy siis ottaa huomioon tarjousta ja palveluitaan hinnoiteltaessa.

Mit& laajempaa yrityksen toiminta on, sitd helpompi sen on l6ytd4 autoille kayttoa
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my0s pidemmalle ajalle, kuin vain lyhyen sopimuskauden ajaksi. Linja-autojen hyo-
dyntaminen esimerkiksi tilausliikenteessa tai vuokraaminen muille yrityksille ovat

hyvia ratkaisuja.

Yrityksen kannattaa jokainen investointi tutkia yksittdistapauksena ja puntaroida sii-
hen sopiva rahoitusmenetelmé. Investointi- ja rahoituslaskelmat toimivat hyvéna apu-
keinona eri vaihtoehtoja vertailtaessa. Kysymykseen onko investointi kannattava teh-
da, ei voi kuitenkaan saada nailla laskelmilla suoraa vastausta. Eniten néihin haetta-
viin vastauksiin vaikuttavat Kilpailuttaminen ja sopimukset, joihin investoinnin tarve
monesti perustuu, mutta my6s sopimusten jalkeinen aika on suuressa roolissa. Sopi-
muksia varten linja-auto on yleensd pakko hankkia, joten varsinaista kannattavuuden
laskelmia on turha tehdd, mutta eri myyjien tai maahantuojien vaihtoehtoja kannattaa

vertailla rahoituslaskelmien lisaksi.

Yrityksen on hyvé sisdisesti pohtia omaa strategiaansa ja miten se esimerkiksi hoitaa
autojen jalkimarkkinoinnin. Yrittadko se hyodyntééd hankintojaan sopimusten loputtua
jossain muussa liikenteessa, vuokrata autoja tai yrittdd myyda niitd. Yhteenvetona
voidaan siis sanoa, etté ei olemassa oikeaa tai vaaraa vastausta siihen miten jokin in-
vestointi tulisi rahoittaa. Laskelmat ja muut tiedot toimivat hyvind apuvalineind, mutta

yksinomaan niiden varaan ei voi investointipaattsté laittaa.

7.3 Tutkimuksen luotettavuuden arviointi

Eskola ja Suoranta (1999) toetavat kirjassaan tutkimuksen luotettavuuden arvioinnin
tarkedksi siitd syysta, ettd tutkimuksen lukijat ovat monesti luonteeltaan epéilevaisia ja
tarvitsevat vakuuden tutkimuksen luotettavuudesta. Tieteelliselle tekstille luotettavuus
on olennainen tekija. Eskola ja Suoranta (1999) toteavat luotettavuuskysymyksen ole-
van riippuvainen my0s ympéristostién ja yleisostd, koska heidédn mielestdén luotetta-
vuus ei nimittédin tipu taivaasta”, vaan on yhteinen sopimus siitd mitd pidetdén luotet-

tavana ja mité ei.

Oikeiden termien kayttaminen on luotettavuuden saamiseksi oleellista, siita tulee luki-
jalle sellainen tunne, etté tutkija tietdd mita on tekemassa ja tutkimus on oikeasti tehty
huolella. My0s tarkka taustatyo tuovat tutkimukselle lisd4 uskottavuutta. Luotettavuut-

ta pohdittaessa puhutaan ulkoisesta ja sisdisesta validiteetista. Siséinen validiteetti
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tarkoittaa patevyyttd, jolla tarkoitetaan teorian ja tutkimusmenetelmien yhteensopi-
vuutta. Ulkoisella validiteetilla tarkoitetaan taas teorian ja k&ytannon sujuvaa yhdis-
tamistd sekd loogista yhteenkuuluvuutta. Eli kuinka hyvin teoria tukee tehtyja johto-
paatoksia. (Eskola & Suoranta 1999, 211-216.)

Kananen (2013) kuvailee myos kvalitatiivisen tutkimuksen luotettavuuden olevan
hankalampaa, kuin kvantitatiivisen. Tiedonkeruun onnistumien on térkedssé osassa
analyysin syvéllisyydessé ja tutkijan tulisi tdma pyrkia tekstissain todentamaan (Ka-
nanen 2013, 134). Aineisto tai sen tulkinta ei saa sisaltaa ristiriitaisuuksia ja sen tulee
olla tarpeeksi kattava, eli se ei voi perustua vain satunnaisiin otantoihin aineistossa.
Myds tutkimuksen toistettavuus arvioi sitd kuinka luotettava tutkimus on, eli kuinka
hyvin seuraava aihetta tutkiva henkild voi suorittaa saman tutkimuksen saman aineis-
ton avulla. (Eskola & Suoranta 1999, 216-217.)

Omaa tyotéani ja sen tuloksia arvioitaessa osaan ottaa ndma edelld mainitut tekijat
huomioon. Myds se kuinka hyvin tulokset ja niisté tehdyt johtopaétokset vastaavat
alun perin esitettyyn tutkimusongelmaan, kuvaa tutkimuksen oikeellisuutta ja luotet-
tavuutta. Se toimii mittarina sille, kuinka hyvin tutkimus on onnistunut. (Kananen
2013, 135). Tutkimuksen tarkoituksena onkin tuottaa tietoa, jota toiset samaa asiaa
pohtivat voivat kayttaa hyddykseen. Tutkimus ei ole hyddyllinen kenellek&én jos sita
ei voi kukaan muu toistaa tai se on muiden tekijoiden vuoksi epéluotettava, eiké sen

tuloksia voida hyddyntaa tdman vuoksi.

Uskon ettd tdma tutkimus on helposti toteutettavissa, silla kasitelty aineisto on melko
helposti saatavilla ja olen omissa laskelmissani pyrkinyt selittdméaan mahdollisimman
tarkasti mista ja miten luvut sinne ovat paatyneet. Tekstissani olen myds pyrkinyt
kayttdmaan oikeellista sanastoa ja selvittdmaan asiat niin, ettd myds ulkopuolinen ai-
healuetta huonosti tuntevakin niitd ymmartaisi. Kvalitatiivisen tutkimuksen ominais-
piirteisiin kuuluva aineiston niin sanottu epatarkkuus voi tuottaa hankaluuksia jonkun
toisen tehdessa tutkimusta, mutta ndama ovat kuitenkin pienia sivuseikkoja, eivétka

vaikuta esimerkiksi lukuihin tai laskelmiin, jotka ovat tarkkoja.
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8 LOPETUS

Tama tutkimus ja koko opinndytetyoprosessi ovat olleet sekd mielenkiintoisia ettd
haastavia. Tutkimuksen luonteen vuoksi alkuperdisen suunnitelman noudattaminen
osoittautui lahes mahdottomaksi, mutta itselle annetuista aikatauluista oli kuitenkin
hyotya tyon valmistumisen kannalta. Ty on ainakin lisinnyt omaa ymmarrystani in-
vestoinneista yleisesti ja erityisesti linja-autoliikenteen toimialalla. Uskon ettd myos
tyoni lukijat saavat hyvéan késityksen ndistd asioista ja toivon mukaan pystyvat hyo-

dyntamaan tutkimuksiani jollain tavalla.

Aloitin tdman tyon tekemisen vuoden 2013 joulukuussa ja aiheen sain silloisesta har-
joittelupaikasta. Kiinnostuin aiheesta osittain sen monipuolisuuden ja haasteellisuuden
vuoksi. Projektina tdma tyod on ollut melko muuttuvainen, mutta samalla antoisa. Tut-
kimusongelma on eldnyt tyon kehittymisen aikana jonkin verran, mutta perusajatus

tyol1a on kuitenkin sdilynyt koko projektin ajan.

Kevéén 2014 aikana alkoi teoria osuuden Kirjoittaminen, joka ei ollut yht&an niin han-
kalaa, kuin mitd olin sen ajatellut olevan. Kirjallisuutta aiheesta 16ytyi hyvin ja sita oli
helppo tutkia. Apuja kdytdnndn asioihin sain opinnédytetydni ohjaajalta, toimeksianta-
jalta ja heidén lisaksi myods muilta opettajilta seké esimerkiksi toimeksiantajan kirjan-
pidosta sain paljon hyvia apuja. Kirjanpitoa ja itse laskelmia koskevat asiat koin toisi-

naan hyvinkin haasteellisiksi, mutta onneksi niihin sai hyvia neuvoja ammattilaisilta.

Tyoni tutkimusongelma oli miten linja-auton ostaminen tai vaihtoehtoisesti leasing-
vuokraus vaikuttaa yrityksen taloudelliseen tilanteeseen. Tutkin ndiden kahden rahoi-
tusvaihtoehdon vaikutuksia Kirjanpidossa ja sen kautta vaikutuksia yrityksen tunnus-
lukuihin, kuten liikevoittoprosentti tai oman pddoman tuottoprosentti. Tyoni tavoittee-
na oli saada selville onko ndiden kahden valilla suuria eroja ja mita yrityksen tulisi
ottaa huomioon valintaa tehdessaan. Mielestani tutkimukseni onnistui hyvin, vaikka-
kaan mihinkaan yksiselitteiseen vastaukseen ei paasty. Tdma onkin tyypillista laadul-
liselle tutkimukselle, jossa tuloksilla pyritaan selittdméén jotain ilmiotd, eika aina saa-

da suoranaista vastausta kysymykseen.
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