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Opinndytetyon aiheena oli tutkia satakuntalaisten yritysten investointia kokonaisuu-
dessaan. Siina selvitettiin, minka takia investointi oli tehty, miten hyvin sité oli suun-
niteltu, oliko laskentamenetelmid kaytetty paatoksenteon apuna, miten se oli rahoitet-
tu, oliko tavoitteita asetettu ja oliko jélkitarkkailua tehty. Taman lisaksi tutkittiin yh-
den case-yrityksen kolmea investointia samasta ndkokulmasta kuin satakuntalaisten
yritysten kohdalla.

Tyon teoriaosiossa kaytiin lapi investointia késitteend, sen luokitteluperiaatetta,
suunnittelua ja investointia koskevaa paatoksentekoa seka investointiin liittyvié ris-
keja. Taman liséksi tarkasteltiin investointikohteen valintaa, sen rahoitusta seka in-
vestointiin liittyvad jalkitarkkailua.

Ensimmainen tutkimuslinja toteutettiin s&hkoisen kyselylomakkeen avulla. Kysely
lahetettiin 300 yritykselle ja naistd 102 yritysta vastasi eli vastausprosentti oli 34 %.
Kyselyn avulla saatiin selville, kuinka moni yrityksistd oli investoinut viimeisten
vuosien aikana seka investoineiden yritysten kohdalla saatiin vastaus tutkittaviin on-
gelmiin. Toinen tutkimuslinja toteutettiin case-yrityksen toimitusjohtajaa haastatte-
lemalla seké yrityksen tilinpaatostietoja tutkimalla. Yrityksen kolmen investoinnin
kohdalla tehtiin laskelmia, joista pystyttiin paattelemaén niiden kannattavuus. Kaksi
vanhempaa investointia todettiin kannattaviksi ja uusin investointi todettiin lupaa-
vaksi hankkeeksi ainakin tdman hetkisten tietojen perusteella.
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The subject of this thesis was to study the investments of Satakunta’s companies in
its entirety. It examined why the investment was made, how well it was planned to,
were the methods of computation used in the decision making, how was it financed,
were the objectives set and was the post-monitoring done. In addition, three invest-
ments of the case-company were studied from the same point of view as the other
companies in Satakunta.

The investment concept, the classification principles, the planning, investment deci-
sion making and the risks associated with an investment were introduced in the theo-
retical section. In addition, here were the investment target selection, the funding and
the investment post-monitoring also examined.

The first line of research was executed with an electronic questionnaire. The survey
was sent to 300 companies and of these 102 companies responded so the response
rate was 34 %. The survey found out how many of the companies had invested in the
past few years and it got answers to the researched problems. Another line of re-
search executed by interviewing the CEO of the case-company and by examining the
financial statements. Based on the calculations of the company’s investments, it was
possible to determine their viability. The two older investments were found to be
profitable and the latest investment turned out to be a promising one, at least based
on current data.



SISALLYS

N [ ] 7 AN I K TSR 5
2 TUTKIMUKSEN TARKOITUS, TAVOITTEET JA VIITEKEHYS...........ccocvveenen. 5
2.1 Tutkimuksen tarkoitus ja taVoItteet..........cccveiveieiiiciiee e 5
2.2 TUutkimuKsen VIITEKENYS .......covieicc e 6

3 INVESTOINTL .ottt bbb bbb ne e 8
3.1 INVeStoiNNit SAtAKUNNASSA........ccveiiiereiieie e et se e sre e sre e nnas 8
3.2 INVESTOINtT KASITEEENA .......eeiveeeieciecie e 9
3.3 Investointien TUOKITEEIU .........ccveveiiiieec e 11
3.4 Investointien SUUNNITEIU........ccooviiiiie e 13
3.5 Investointia koskevat PAALOKSEL ...........cceiveiiiiieiie i 15
3.6 Investointiin liittyvat riskit ja ongelmat..............cccoovveveiieiicie e 16

4 INVESTOINTIKOHTEEN VALINTA, SEN RAHOITUS JA SEURANTA........... 18
4.1 Investointikohteen Valinta............cccoiveiiiiiii i 18
4.1.1 Investoinnin kannattavuuteen vaikuttavia tekijoita...............ccccceevverenee. 19

4.1.2 Laskentamenetelmét ja niihin liittyva epavarmuus...........ccccceevveeverieenne. 23

4.1.3 Laskentamenetelmien vertailu.............cccooevveieeie e 30

4.2 INVEStOINNIN FANOITUS. ........eiiiiecie e 32
4.2.1 TUIOrANOITUS ..o 34

4.2.2 OMA PAAOIMA  .oeiveveiiiieiiiie st e siee e sbe e et e et e et e e e srb e e s srbe e e ssbeessnneesnsneeans 34

4.2.3 VIEras PAAOMA ......ccuveiueeiiieieiieesieeiteeee st ste e s teeste e saeesteeresreesreenresneenras 35

4.2.4 AVUSTUKSEL oot ettt 37

4.3 Investoinnin seuranta ja tarkKailu .............c.cccoooeiiiiicic i 38

5 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS ..ottt 39
5.1  TutkimuSmenetelMAL..........coiiieieiieiiee e 39
5.2 Reliabiliteetti ja VAlIdItEOttl.......coceiiiiiieieeee s 40

6 TUTKIMUSTULOKSET ......ooiiiiiiciie ettt ettt e e e e enae e 42
B.1  KYSEIY et 42
6.2 Investointien tutkiminen Case-YrityKSESSA .........ccooereriririniinieiesie e 60

7 JOHTOPAATOKSET JAPOHDINTA ..ottt 69
LAHTEET ..ottt ettt ettt en ettt s st n e 72

LITTEET



1 JOHDANTO

Opinnaytetyon aiheena on tutkia, onko satakuntalaisissa yrityksissa investoitu vii-
meisten vuosien aikana ja mill& tavoin investointi on kokonaisuudessaan tapahtunut.
Tarkoituksena on taman liséksi tutkia samoja asioita yhden satakuntalaisen yrityksen
kohdalla. Yhden yrityksen tarkempi tutkiminen haluttiin ottaa mukaan opinnaytetyon
tutkimiseen, jotta saataisiin yksityiskohtaisempaa ja konkreettisempaa nakdkantaa

yritysten yleiskatsauksen rinnalle.

Teoriaosiossa kaydaan investointi kokonaisuudessaan l&pi alkaen investointitarpeesta
ja paattyen jalkitarkkailuun. Ensimmaiseksi teoriassa on kerrottu lyhyesti Satakun-
nasta sekad sen investointitilanteesta. Taman jalkeen on selvitetty investointia ké&sit-
teend ja investointien luokitteluperusteesta. Ensimmadisessd teoriakappaleessa on
myos kéytyna lapi investoinnin suunnittelu, sitd koskevat paatoksenteot ja riskien
kartoittaminen. Toisessa teoriakappaleessa on kasiteltyna investointikohteen valintaa,

sen rahoitusta ja investointiin liittyvaa jalkitarkkailua.

Opinnaytetyon empiriaosuuden ensimmainen tutkimuslinja toteutettiin sahkéisen ky-
selyn avulla. Siina kysyttiin satakuntalaisilta yrityksiltd heidan investointiprosessis-
taan kokonaisuudessaan. Tyon empiriaosuudessa on kasiteltyna tasta kyselysta saatu-
ja tuloksia. Taman lisdksi empiriaosuudessa on toinen tutkimuslinja, jossa on tutkittu
samoja kyselyssé tutkittuja asioita case-yrityksen kannalta. Siind on keskitytty tutki-
maan case-yrityksen kolmea investointia seké pyritty toteamaan investointilaskelmi-

en avulla, ovatko nama investoinnit olleet tai tulevatko ne olemaan kannattavia.

2 TUTKIMUKSEN TARKOITUS, TAVOITTEET JA VIITEKEHYS

2.1 Tutkimuksen tarkoitus ja tavoitteet

Tutkimuksen tarkoituksena on selvittdd, milla tavalla satakuntalaisissa yrityksissa on

investoinnin hankinta kokonaisuudessaan tehty. Tadman liséksi tarkoituksena on tut-



kia case-yrityksen yhté taysin toteutunutta hanketta, yhtd melkein toteutunutta inves-

tointia sek& yhta talla hetkelld toteutuvissa olevaa investointia.

Tavoitteena on saada tietoa satakuntalaisilta yrityksiltd heidén investointihistorias-
taan sekd saada tietoa milla tavalla tehdyt investointihankkeet on toteutettu aina in-
vestointitarpeesta jalkiseurantaan asti. Satakuntalaisten yritysten investointihankkei-
den tutkimisen liséksi tavoitteena on selvittdd, miten case-yritys on toiminut inves-
tointiensa kanssa; onko case-yritys toiminut kaikkien kolmen investointihankkeensa
kohdalla samalla tavalla vai onko niiden vélilla ollut eroavaisuuksia. Tavoitteena on
saada vastaus padongelmaan ja osaongelmiin sekd satakuntalaisten yritysten etté ca-
se-yrityksen kohdalla. Tutkimuksen paaongelma ja viisi osaongelmaa on:
o Paiongelmat
e Miten satakuntalaisissa yrityksissd on investoitu viimeisten vuosien
aikana?
o Osaongelmat
¢ Kuinka hyvin investointihanketta on suunniteltu?
e Miten investointikohde on valittu?
e Mill& tavoin investointi on rahoitettu?
e Onko investoinneille tehty jalkiseurantaa tai tarkkailua?

e Onko investoinneille asetetut tavoitteet saavutettu?

2.2 Tutkimuksen viitekehys

Opinnaytetyon teoreettinen viitekehys (Kuvio 1) muodostuu teoriaosuuden pohjalta
ja se mukailee tyon siséllysluetteloa. Teoriaosiossa kdydéan l&pi investoinnin hankin-
taa vaihe vaiheelta. Myos tutkimuksen viitekehyksessé on kayty investointiprosessi

lapi vaiheittain aina investointitarpeesta investoinnin seurantaan asti.
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Kuvio 1. Investoinnin hankinta yrityksessé

Ensimmaiseksi yrityksessd havaitaan tarve investoinnille. Tarpeen havaitsemisen jal-
keen aloitetaan suunnitteluvaihe ja tehddan investointia koskevia péaatoksia. Tassa
kohtaa taytyy myos kartoittaa ja ottaa huomioon mahdolliset riskit. Taman jélkeen
tehddén péatds investointikohteen valinnasta, jossa apuna kéytetdan investointiin
vaikuttavia tekijoitd sekd investointilaskelmia ja nédiden avulla vertaillaan eri inves-
tointikohteita. Investointikohdetta valittaessa yrityksen taytyy pohtia, miten inves-

tointi kannattaisi rahoittaa. Naiden vaiheiden jalkeen yritys voi toteuttaa valitun in-



vestoinnin. Hankinnan jalkeen investointia taytyy seurata ja tarkkailla seka inves-
toinnin toteutumisvaiheessa etta investointiprosessin paatyttya.

3 INVESTOINTI

3.1 Investoinnit Satakunnassa

Satakunnassa on 20 kuntaa ja kolme seutukuntaa. Satakunnan pohjoisosassa on Poh-
jois-Satakunta ja siihen kuuluvat Honkajoki, Jamijarvi, Karvia, Lavia ja Siikainen.
Seutukunnista vaestépohjaltaan suurin on Porin seutukuntaan, joka sijaitsee merelta
maakunnan kaakkoiskulmille asti. Seutukuntaan kuuluvat seuraavat kunnat: Pori,
Merikarvia, Pomarkku, Ulvila, Nakkila, Huittinen, Kokemaki ja Luvia. Rauman seu-
tukunta sijaitsee Satakunnan seutukunnan eteldosassa Kokeméenjokilaaksosta Varsi-
nais-Suomen rajalle. Rauman seutukuntaan kuuluvat Rauma, Eura, Eurajoki, Koylié
ja Sékyla. (Satakuntaliiton www-sivut 2014.) Alla olevassa kuviossa (Kuvio 2) on
kaavio investointien kehityksestd Satakunnassa seka kehitys koko maassa. Kuviosta
nakee, mika on ollut investointien maara vuosittain koko Satakunnassa, Rauman seu-

tukunnassa, Porin seutukunnassa seka Pohjois-Satakunnassa.

Investoinnit 1995-2011* (milj. € kéyvin hinnoin)

£80 Lahde: Tilastokeskus ja TY/TuKKK, Porin yksikko 2013
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Kuvio 2. Investointien kehitys Satakunnassa 1995-2011 (Satamittarin www-sivut
2014)



Verrattaessa Satakuntien investointien arvoa vuodesta 1995 vuoteen 2008 on arvo
kasvanut 49 %. Vuonna 2009 ja 2010 investointien arvo on laskenut taantuman
vuoksi. Viimeisend vertailuvuotena investointien arvossa on ollut havaittavissa taas
kasvua. Vertailuvuosia tutkiessa vuoden 2004 jéalkeen investointiarvojen kasvu on
ollut suurinta. Todenn&kéisin syy tdhan on Olkiluodon kolmannen ydinvoimalan ra-
kennustyon alkaminen. Satakunnan kuntien véliset erot ovat olleet melko suuria, sill&
Pohjois-Satakunnassa on investoitu huomattavasti vahemman kuin muualla Satakun-

nassa. (Satamittarin www-sivut 2014.)

3.2 Investointi kasitteena

Investoinnilla tarkoitetaan hankintaa, jonka vaikutus yrityksen liiketoimintaan ulot-
tuu pitkalle tulevaisuuteen. Investoinnin vaikutusaika on yleensd monista vuosista
jopa vuosikymmeniin, koska siihen liittyvat menot ja tulot jakaantuvat monelle vuo-
delle eteenpdin. (Kinnunen, Leppiniemi, Puttonen & Virtanen 2002, 190.) Suurelle
hankinnalle tyypillinen ominaisuus on runsas sitoutunut pddoma, joka vapautuu vasta
tulevaisuudessa, kun investointi alkaa tuottaa kassavirtoja. Investointiprosessille tyy-
pillinen ominaisuus on epévarmuus, silla pitkalle tulevaisuuteen ulottuvat asiat pita-
vat aina siséllaan epavarmuustekijan. Investointien hankinta muuttaa aina peruutta-
mattomasti yrityksen liiketoimintaa, silla yleensd niiden hankinnalla on laajoja vai-
kutuksia koko organisaation toimintaan. (Ikdheimo, Lounasmeri & Walden 2005,
203-204.)

Investointikohteet ovat tyypillisesti tuotantotoiminnassa tarvittavia tuotantovélineité,
esimerkiksi koneita, laitteistoja, kalustoja, rakennuksia, huoneisto-osakkeita ja maa-
alueita. Naiden aineellisten investointien lisaksi investointi voi olla aineeton, kuten
tutkimus- ja kehitysmeno sekad pitk&vaikutteinen mainonta- ja koulutusmeno. Han-
kinta on hyodykkeettomyydestdan huolimatta investointi, koska sen taloudelliset seu-
raamukset jakaantuvat pitkalle aikavalille. (Kinnunen ym. 2002, 190.) Tyypillisesti
yrityksen investoinnit ovat pitkalle tulevaisuuteen vaikuttavia hankintoja, mutta yri-
tys voi myos investoida lyhyen aikavalin investointeihin. Tallaiset investoinnit kes-
tavat ajallisesti alle vuoden verran, eivétka ole niin riskialttiita lyhyen toteutusajan

vuoksi. (Horngren, Sundem & Elliot 2002, 506.) Investointitarve riippuu monesti
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myo0s yrityksen toimialasta, sillé palveluyritykset investoivat yleensé véhemman kuin
tuotantoyritykset. Tyypillisesti investointitarve syntyy, kun yritysta perustetaan, han-
kitaan toimitiloja, koneita ja kalustoa, toteutetaan suuri tuotekehitysprojekti tai ra-

kennetaan suuri markkinointiverkosto ulkomaille. (Yrityssuomen www-sivut 2014.)

Pitk&vaikutteisten tuotantovalineiden hankintaa kutsutaan reaali-investoinneiksi eli
niissé rahaa sitoutuu menoina tulon saavuttamiseksi. Reaali-investointien lisaksi on
olemassa rahoitus- eli finanssi-investointeja. Rahoitusinvestoinneilla tarkoitetaan ta-
pahtumaa, jolloin sijoittaja sijoittaa rahaa tuotantotoimintaa harjoittavaan yritykseen.
(Jyrkkio & Riistama 2000, 203.) Seuraava kuva (Kuvio 3) selkeyttad reaali- ja rahoi-

tusinvestointien kasitetta.

Siioitta Raha Vi Raha Pitkavaikutteiset

ijoittaja ritys

Jortel - Y 7| tuotantovalineet
Rahoitusinvestointi Reaali-investointi

Kuvio 3. Rahoitus- ja reaali-investointi (Jyrkkit & Riistama 2000, 203)

Rahoitusinvestoinnin kohdalla sijoittaja p&attad korkeintaan vélillisesti rahan kéytta-
misestd hankintakohteeseen eli hdn saattaa esimerkiksi kayttda aanivaltaansa osak-
keenomistajana osakeyhtiossa. (Jyrkkid & Riistama 2000, 203). Sijoittaja voi olla
yksityinen henkild eli yksityinen riskisijoittaja tai sijoittaja voi olla myds toinen yri-
tys. Ulkopuolisen sijoittajan tavoitteena on saada sijoitukselleen mahdollisimman
suurta tuottoa. (Horngren ym. 2002, 506.) Rahoitusinvestointeja tehd&an tyypillisesti
pddomamarkkinoilla, kuten arvopaperiporssissd, seka luottolaitokset voivat tehda ra-
hoitusinvestointeja myontaessaan lainoja yrityksille. Tyypillisesti investoinneista pu-
huttaessa tarkoitetaan reaali-investointeja. (Jyrkkio & Riistama 2000, 203.) Reaali- ja
rahoitusinvestoinnit eroavat toisistaan myos niistd saatujen tulojen ajankohdassa. Ra-
hoitusinvestoinnin kohde on jo yleensd olemassa markkinoilla, joten sijoittaja saa

tuottoja nopeasti. Reaali-investoinneista saadaan tuottoja vasta, kun pitk&aikainen
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investointiprosessi alkaa tuottaa tuloja vuosien kuluessa. (Niskanen & Niskanen
2007, 295.)

3.3 Investointien luokittelu

Investointeja voidaan luokitella niiden hyddyn ja tarkoituksen mukaan. Investointien
luokittelu on tarkedd muun muassa sen vuoksi, ettd eri ryhmiin kuuluvilta kohteilta
edellytetdén erikaltaisia tuottovaatimuksia. Luokittelun tarkoituksena on selventaa
investointien ominaisuuksia ja piirteitd. Investoinnit voidaan jaotella niiden tarkoi-
tuksen ja tehtavan perusteella viiteen eri luokkaan: laajennus-, korvaus-, pakollisiin,
tuote- seké tutkimus- ja kustannussaasto investointeihin. (Jarvenpéad, Lansiluoto, Par-
tanen & Pellinen 2010, 329.)

Yrityksen strateginen merkitys korostuu laajennusinvestointien kohdalla. Investoinnit
voivat kohdistua joko nykyisin kéytdssa olevan tuotantoperiaatteen laajentamiseen
tai kokonaan uuden tuotesegmentin tai markkina-alueen laajentamiseen. Muutoksen
luonne on hyvin strateginen, joten sen suunnitteluun taytyy varata erityisen paljon
aikaa ja panosta. Suunnittelussa tulee ottaa huomioon muun muassa tuotteiden ja
palveluiden kysynnan analysointi, kilpailevien yritysten mahdollinen vaikutus liike-

toimintaan seké& yleisen markkinatilanteen muuttuminen. (Jarvenpaa ym. 2010, 330.)

Korvausinvestoinnit tarkoittavat vanhojen hankintojen korvaamista uudella inves-
toinnilla, jotta yrityksen tuotanto voisi jatkua tulevaisuudessa. Syy uusimiseen voi
olla vanhan koneen huono kunto, joka korvataan uudemmalla tehostaakseen yrityk-
sen toimintaa. (Ikaheimo ym. 2005, 205.) Syy koneen vaihtoon voi olla my6s vanhan
koneen taloudellisen pitoajan paattyminen tai vanha koneen vaurioituminen. Nyky-
yhteiskunnan nopean teknologiastumisen vuoksi yritys saattaa joutua vaihtamaan
uudempaan koneeseen ennen kuin vanhan koneen taloudellinen kéayttoikd on edes

kulunut loppuun. (Jarvenpdéd ym. 2010, 330.)

Pakolliset investoinnit taas ovat sellaisia hankkeita, joita yrityksen on pakko tehd&
toteuttaakseen velvollisuutensa. Ne voivat olla joko osa jotain investointikokonai-

suutta tai ne voivat olla pakollisia lainsdé&dddnnén muutoksien vuoksi. (Ikdheimo ym.
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2005, 205.) Pakolliset ja muut tuottamattomat investoinnit aiheuttavat siis valttdmat-
tomié velvoitteita yritykselle. Pakollisia investointeja on kolmenlaisia: taloudellisen
vastuun investoinnit seka sosiaalisen - ja ymparistovastuun investoinnit. Taloudelli-
sen vastuun investoinnit voivat liittyd esimerkiksi tehtaiden lahi-infrastruktuuriin tai
yleishyodyllisten palveluiden tasoon. Sosiaalisen vastuun investoinnit voivat liittya
esimerkiksi henkiloston tyoturvallisuuden parantamiseen tai terveyshoitopalveluiden
tarjoamiseen yrityksen tydvoimalle. Ymparistvastuun investoinneilla pyritaan esi-
merkiksi vahentdmaan pééstoja ja saasteita. Niilla pyritddn myds ekologisuuteen li-
saamall Kkierratettyjen materiaalien osuutta liiketoiminnassa kéytettavissé aineissa.
Pakollisilta investoinneilta ei vaadita tai odoteta tiettyja tuottoja, vaan ne tehdaan
lainsdadanndissa, asetuksissa tai liiketoimintatavoissa tapahtuvien muutosten vuoksi.
(Jarvenpaa ym. 2010, 331.)

Tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinneilla on tarkeé vaikutus yrityksen tulevaisuuteen.
Tutkimus- ja tuotekehittelya tarvitaan erityisesti silloin, kun uusia tuotteita ollaan
kehittdmassa. Tuotteen elinkaaren myohdisemmassa vaiheessa investoidaan tuotan-

tokapasiteettiin seka tuotteen menekin edistamiseen. (Ikaheimo ym. 2005, 206.)

Kustannuksia sdastavia investointeja tehddan, jotta kustannukset olisivat tulevaisuu-
dessa yritykselle suotuisampia. Saastoja saadaan aikaan esimerkiksi korvaamalla jo-
kin henkilokunnan tekemé tydvaihe koneella tehtévéksi. Yritys voi hankkia uudem-
man laitteiston vanhan laitteiston tilalle ja talla tavoin sadstdd kustannuksissa. Inves-
toinnit voidaan myo6s kohdistaa halvemman tydvoiman maihin, jolloin yritys saa

séastoja alhaisemmista tydvoimakustannuksista. (Ikaheimo ym. 2005, 205.)

Néiden viiden jaotteluluokan lisdksi investointeja voidaan tarkastella kahden ohjaus-
tason mukaan. Operatiivisten investointien tarkoituksena on yll&pitaa ja samalla te-
hostaa liiketoimintaa pitamalla kuitenkin toiminta entisessd muodossaan. Investoin-
tien toteutus ja seuranta kuuluu organisaation tehtéviin sen jalkeen, kun yrityksen
johto on hyvaksynyt tarkoitukseen varatut madrarahat. Tehtyjen investointien tulee
kuitenkin olla yrityksen strategian mukaisia. Toinen lajitteluryhma on strategiset in-
vestoinnit. Strategiset investoinnit muuttavat liiketoimintaa ja ne vaikuttavat toimin-
nan nykyiseen muotoon sekd muuttavat nykyisen toiminnan rajoja. Téllaisia inves-

tointeja ovat kaikki ne hankinnat, jotka tukevat merkittavéasti yrityksen strategiaa.
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Naita investointeja koskevat paatokset kuuluvat aina yrityksen ylimmalle johdolle,
joten johdon rooli korostuu erityisesti néissa investoinneissa. (Puolamaki & Ruusu-
nen 2009, 23-24.)

3.4 Investointien suunnittelu

Investoinnit vaikuttavat merkittavasti yrityksen tulevaisuuteen, joten niiden suunnit-
teluun on kaytettavé aikaa ja resursseja. Jos niiden hankintaa ei suunnitella tarpeeksi,
voi koko yrityksen toiminta olla vaarassa, silla epdonnistuneet, vaarat tai vaarin ajoi-
tetut investoinnit voivat kaataa koko yrityksen nurin. Pdinvastoin taas hyvéa ja tar-
peellinen investointi voi luoda loistavat mahdollisuudet yrityksen tulevaisuudelle.
Investointien avulla yritys toteuttaa sen yritysstrategiaa, joten investointien tulee so-
pia yhteen strategian kanssa. (Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 206.) Yrityksen strategia
taytyy huomioida investoinnin jokaisessa vaiheessa niin mahdollisuuksia kuin riske-
jakin pohtiessa. Jotkut hyvétkin investoinnit voivat jaada vahemmalle huomiolle,
koska kyseinen investointi ei sovi yrityksen strategiaan. (White & Fan 2006, 92.) In-
vestointi on lisaksi yrityksen oman toiminnan kannalta tarkedd myos kansantaloudel-
le. Sen avulla pystytddn muun muassa tarjoamaan uusia seké yllapitaméaéan vanhoja
tyopaikkoja, nostamaan tuottavuutta, siirtdamaan vaarallisia toita koneille, edistimaan
yhteiskuntaa sekd luomaan kasvumahdollisuuksia. (Neilimo & Uusi-Rauva 2005,
206.)

Investointisuunnitelma kannatta tehdd, koska sen avulla yritys saa tietoonsa inves-
tointitarpeensa, jotta se voisi saavuttaa strategiset tavoitteensa. Investointisuunnitel-
man liséksi yrityksen taytyy tehdd rahoitussuunnitelma, josta nékee rahoitustilanteen
muutokset sekd kehityksen. Suunnitelman avulla voidaan kartoittaa yrityksen mak-
suvalmiustilanne ja voidaan ndhdd mitd tulo- sekd meno-odotuksia silld on tiedossa.
Tallaisia voivat olla esimerkiksi osinkojen maksaminen, vieraan pddoman nostot tai
lyhennykset. (Vilkkumaa 2005, 402.) Investointeja suunniteltaessa tuleekin muistaa,
ettei rahoitus ole vain irrallinen osa yrityksen liiketoiminnassa, vaan investointi- ja

rahoitussuunnittelu kulkevat kési kadessa (Kinnunen ym. 2002, 223).
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Investointipaatdsten tekoa auttaa, jos investointiprosessi on prosessina kunnossa (Ni-
varo 2006, 30). Alla olevasta kuviosta (Kuvio 4) nakee, miten investointiprosessi

etenee.

Taman hetkisen
tilanteen analysointi

Suunnittelunja
Seuranta ja tarkkailu taustatutkimuksen
tekeminen

Toimintaperiaatteen

Investoinnin toteutus L
laatiminen

Kuvio 4. Investointiprosessin eteneminen (Barnstone Advisors LLC 2014, muokattu)

Investointikohteen valintaan ja hankintaan liittyy paljon erilaisia p&atoksia ja naita
voidaan kuvata esimerkiksi seuraavalla tavalla. Ensimmaiseksi analysoidaan yrityk-
sen taman hetkinen tilanne ja havaitaan investoinnin tarve. Yrityksessa tulee miettid,
minkalaisia investointeja sen tulisi tehda, jotta liiketoiminnan tavoitteet saavutettai-
siin. Seuraavaksi suunnitellaan investoinnin hankintaa ja etsitadn eri investointivaih-
toehtoja. Taman jalkeen voidaan Kkartoittaa investointivaihtoehdot lapi ja tutkia esi-
merkiksi millaisia tuottoja eri investointikohteet tulevat tuottamaan. Kartoituksen
jalkeen voidaan valita yritykselle kannattavin vaihtoehto ja pystytddn valitsemaan
sille paras rahoitusvaihtoehto. Neljannessa vaiheessa valittu investointi toteutetaan ja
viidennessé vaiheessa toteutunutta investointia seurataan. Seuranta on tarkedd, jotta
saadaan selville onko investointi toteutunut ja tuottanut halutulla tavalla. (Ik&heimo,
Laitinen, Laitinen & Puttonen 2011, 124-125.)
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3.5 Investointia koskevat paatokset

Investointipaatoksia joudutaan tekemddn melko harvoin ja ne poikkeavat liiketoi-
minnan tavanomaisista paivittaisista paatoksista, eika yrityksilla ole niiden varalle
vakiintunutta rutiinia (Ikdheimo ym. 2011, 127). Investointipaatds on aina kertaluon-
teinen, ja olosuhteet, niin ympéristossa kuin liiketoiminnassa, saattavat muuttua pro-
sessin aikana. Ajoitus ja valmistumishetki ovat tarkeitd padtoksen teossa, joten ne
tulee tietdd tarkkaan varsinkin merkittdvimpien kohteiden hankinnassa. Tulevaisuutta
ei voida ennustaa, joten se tuo aina riskeja investointiin. Yleenséd paatos tehdaan ver-
tailemalla kahta tai useampaa investointikohdetta ja tutkimalla talla tavoin niiden
kelpoisuutta yrityksen tarpeisiin. Vertailun apuna kédytetddn useimmiten investointi-
laskelmia ja niit4 varten taytyy arvioida kuluja ja tuottoja, mik& on aina haastavaa ja
epavarmaa. Koska suunnitteluvaiheessa paatetdan tulevan investoinnin kustannukset,
on téarkead, ettd kohde valitaan ja sitd koskevat suunnitelmat tehddén huolellisesti.
Investointiprosessi pitad sisallddn paljon muuttuvia tekijoitd, joten paatosten tekemi-
nen on monimutkaista ja ristiriitaista. (Yritystulkin www-sivut 2014.)

Investointipdatds on merkittava asia yrityksen tulevaisuuden kannalta, joten ennen
lopullista p&&tosta tulee ottaa tiettyja asioita huomioon. On pohdittava investointiin
liittyvid mahdollisia ongelmia, jotta padtoksenteossa otettaan kaikki mahdollinen
huomioon. Yrityksessa tulisi myds pohtia erilaisia riskeja ja mahdollisuuksia, joita
tuleva investointi tuo mukanaan. Kaikkia tehtyja paatoksia ja investointiin liittyvia
osatekijoita tulisi analysoida tarpeeksi tarkkaan. Naiden liséksi yrityksessa tulee poh-
tia sidosryhmien vaikutusta ja osallisuutta tulevaan investointiin. (White & Fan 2006,
207.) Paatoksia tehtdessa tulee muistaa, ettd hankkeeseen sitoutuu yhd enemman kus-
tannuksia ja sen lopputulokseen on yha vaikeampi vaikuttaa, kun edetdan pidemmal-

le prosessin toteutuksessa (Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 207).

Vaikka investointi hyvaksyttaisiin, ei sita vélttamétta toteuteta lahitulevaisuudessa.
Investoinnin toteutusajankohta saattaa lykkaantyd muun muassa kilpailevien inves-
tointiehdotusten vuoksi. Toteutusajankohta voi myds venya strategisten, suhdannepo-
liittisten tai rahoituksellisten syiden vuoksi. Tyypillinen esimerkki myo6héstyneesté
aikataulusta on ymparisto- tai tyoturvallisuushanke, jossa kaikki riippuu usein viran-

omaisten maarayksisté. (Lehtonen 2002, 146.) Jos yrityksessa ollaan suunnittelemas-
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sa monta samankaltaista investointia, on vaihtoehtona toteuttaa naista hankkeista en-
sin vain yksi. Téllainen jarjestely antaa yritykselle lisdtietoa investoinneista. Ratkai-
suun saatetaan paatya, jos kokeiluinvestointi ei ole liian hintava tai siitd saatavan in-

formaation saaminen ei kesta liian kauan. (Bierman & Smidt 2007, 316.)

3.6 Investointiin liittyvat riskit ja ongelmat

Yrityksen liiketoimintaan liittyy aina riskejd, koska tulevaisuutta ei voida koskaan
taysin ennustaa. Nivaron (2006, 30) mukaan investointien pitkalle ulottuvan ajanjak-
son vuoksi, tulevaisuuden ennustaminen on investointien tekijalle kaikkein haasta-
vinta. Investointeja suunniteltaessa padongelmat ovatkin tulevaisuus ja epavarmuus,
silla pitkalle tulevaisuuteen vaikuttavat investoinnit kasvattavat myos epavarmuutta
niita koskevissa padtoksissa (Jyrkkid & Riistama 2000, 204). Yrityksen investoidessa
on olemassa koko ajan riski epaonnistumisen mahdollisuudesta, silla koko hanke voi
kariutua missé investointiprosessin vaiheessa tahansa. Kokonaisuudessaan investoin-
nin hankinta on hyvin monitahoinen sekd ongelmallinen paatoksentekotilanne. (Nei-
limo & Uusi-Rauva 2005, 208.)

Yrityksen liiketoiminta itsessdan pitaa sisalladn suuren maaran erilaisia riskeja ja
nama riskit tulee ottaa huomioon myds investointeja suunniteltaessa ja paatoksia teh-
dessé. Yrityksen liiketoimintaan liittyvat riskit voidaan jakaa taloudellisiin, operatii-
visiin seka vahinkoriskeihin. Taloudellisiin riskeihin kuuluvat yrityksen liikeriskit
sekd rahoitusriskit. Liikeriskit ovat osa yrityksen liiketoimintaa ja jokaisella menes-
tykseen pyrkivélld yrityksellda on liikeriskeja. Liikeriskeilld tarkoitetaan yrityksen
henkildstoon, markkinointiin, kysyntaén, tuotantoon sek& kustannuksiin liittyvia ris-
kejé. (Pienten ja keskisuurten yritysten riskienhallinnan www-sivut 2014.) Rahoitus-
riskit ovat osa yrityksen liiketoimintaa, koska harjoittaakseen tehokasta seka kannat-
tavaa liiketoimintaa taytyy sen hankkia rahoitusta toimintaansa varten. Rahoitusris-
keja ovat maksuvalmius-, luotto- sekd markkinariskit ja nama kaikki riskit tulee hal-
lita, jotta yritys pystyy luomaan pohjan muulle riskienhallinnalle. Yritykselld on
maksuvalmiusriski, kun sen rahoitusvarat ja lisdrahoitusmahdollisuudet eivét kata
sen liiketoiminnan kuluja tai tarpeita. Luottoriski syntyy, kun yritys myy asiakkail-

leen tuotteitaan tai palvelujaan luotolla. Markkinariskeihin kuuluvat valuutta- ja kor-
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koriskit, mitk& liittyvat yrityksen rahavirtoihin liittyviin riskeihin. (Juvonen, Korho-
nen, Ojala, Salonen & Vuori 2005, 147-149.) Operatiivisiin kuuluvat henkilo- seka
tietoriskit. Henkiloriskit ovat yrityksen henkilostoon liittyvia riskeja, kuten osaavan
henkildston saatavuuteen ja sen hankintaan liittyvida ongelmia. (Juvonen ym. 2005,
47.) Tietoriskit ovat yrityksen tietoihin liittyvid riskitekijoitd, esimerkiksi salaisten
tietojen joutuminen vaariin kasiin. Vahinkoriski on kolmas yrityksen liiketoiminnan
riskien ryhmisté. Silla tarkoitetaan yrityksen tiloihin kohdistuvaa vahinkoa, esimer-
kiksi murtoa tai palovahinkoa. (Pienten ja keskisuurten yritysten riskienhallinnan

www-sivut 2014.)

Investoinnin kannalta yrityksen riskeistd yksi suurimmista on rahoitusriski, silla ra-
hoitusriski syntyy muun muassa silloin kun se kayttaa vierasta padomaa liiketoimin-
tansa rahoituksessa (Leppiniemi 2002, 49-52). Investoinnin toteutuminen vaatii
yleensd vierasta padomaa eli lainarahaa, jotta investointikohde voidaan hankkia. Ve-
lan ottaminen lisad yrityksen tuottomahdollisuuksia, mutta samalla se myos lisaa ris-
kin mahdollisuutta. (Stenbacka, Mékinen & Sdderstrom 2009, 247.) Rahoitussuun-
nittelua tehdessé tulee pohtia, mitd rahoitusriskeja ollaan valmiita ottamaan. Inves-
tointiin liittyvié rahoitusriskeja joutuu miettimaan yrityksen lisdksi myos rahoittajat.
Ulkopuolinen rahoitus aiheuttaa aina lyhennys-, lainanhoito- ja korkokuluja seka se
saattaa aiheuttaa mahdollisia lisdkuluja, jos yritykselle tulee tarve lisarahoitukselle.
(Lehtonen 2002, 151.)

Investointipdatds saattaa pitaa sisallaan esimerkiksi ulkomaalaisia varoja tai resursse-
ja. Téllaisessa tapauksessa pitaa ottaa huomioon monia asioita, joita ei tarvitse miet-
tid kotimaisissa investoinneissa. Myos riskit kasvavat suuremmiksi tallaisissa hank-
keissa. Investoinnissa on otettava huomioon erilaiset verok&ytanndot eri maissa ja nii-
den vélilla seka eri valuuttojen kayttod taytyy ennakoida. Ulkomailla tapahtuva in-
flaatio ja sitd my6den hintojen nousu saattaa vaikuttaa investointiin. Kauppakump-
panimaassa saattaa tapahtua jokin poliittinen kriisi, joka tuo mukanaan omat riskinsé.
On my6s huomioitava investointiin liittyvé pitkalle tulevaisuuteen liittyva ajanjakso
ja mietittdva sen vaikutusta erimaalaiseen yhteistyokumppaniin. (Bierman & Smidt
2007, 17.)
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Yleensd investoijat pyrkivat valttdmaan turhia riskejé ja ndin paddytééan investoimaan
riskittomimpiin kohteisiin. Suurempia riskeja otetaan vain silloin, jos investoinnin
tulevat tuotot ovat varmalla pohjalla. (Drury 2001, 244.) Riskinsietokyky riippuu pal-
jon péaatdksentekijasta, silla toiset uskaltavat ottaa riskeja helpommin kuin toiset.
Kuitenkaan péattdjan korkea riskisietokyky ei saisi vaikuttaa liikaa paatoksenteko-
prosessiin, vaan ensisijaisesti tulisi huomioida yhteiset tavoitteet ja pdaméaéarat paa-
tosta tehdessa. (Bierman & Smidt 2007, 59.)

4 INVESTOINTIKOHTEEN VALINTA, SEN RAHOITUS JA
SEURANTA

4.1 Investointikohteen valinta

Investointipaatosté tehdessa tulee ottaa huomioon laskentainformaatiosta saatu tieto.
Laskentainformaation avulla saadaan tietoa siit4, mitk& investointikohteista ovat to-
teuttamiskelpoisia ja paljonko niiden toteuttaminen vaatii rahoitusta. Sen avulla pys-
tytdadn tutkimaan tulevaisuudessa, miten investoinnin toteutus sujui ja oliko inves-
tointi kannattava. Investointilaskelmista saatu informaatio ei ota huomioon aivan
kaikkia asioita, joten investointipadtosta ei tule tehda ainoastaan laskennan avulla,
vaan laskentainformaatiota tulee kayttaa paatoksenteon tukena. (Ik&heimo ym. 2005,
209.) Jotta laskelmia voidaan tehda, taytyy yrityksen selvittda jokaisen investointi-
kohteen kohdalla laskelmiin tarvittavat lahtétiedot (Neilimo & Uusi-Rauva 2005,
214). Laskelmista saatu informaatio on useissa investointiprosesseissa yksi tarkeim-
mistd péatoksenteko apuvélineistd tai se saattaa olla jopa ainoa apuvéline. Tdman
vuoksi on todella tarke&d, ettd investointilaskelmista saatu informaatio on oikein las-
kettua ja siind kaytettavat tiedot ovat tarkkaan méaériteltyja. Jos asiaan ei ole panos-
tettu tarpeeksi, saattaa investointipaatoksentekija saada vaaristynytta tietoa laskel-
mista ja tdma saattaa johtaa jopa huonomman ja kannattamattomamman kohteen va-
lintaan. (Drury 2001, 529.)

Investoinnin kannattavuuden méarittdminen voidaan jakaa kuuteen vaiheeseen. En-

siksi maadritell&&n investoinnin hankintameno, minka jalkeen voidaan suunnitella in-
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vestoinnille sen tuottamat tulot ja sen aiheuttamat menot seka voidaan maéritella
mahdollinen jadnndsarvo. Yrityksessa tulee myos pohtia naihin kassavirtoihin liitty-
via mahdollisia riskeja. Investoinnille tulee asettaa tuottovaatimus, johon pyritdén
investoinnin hankinnan seurauksena. Odotetut tulevat kassavirrat tulee siirtda inves-
tointiprosessin alkamishetkeen, jotta vertailukelpoisuus eri arvojen kesken sailyy.
Viimeiseksi pitdd vield verrata investoinnin tulevien nettokassavirtojen nykyarvoa
investoinnin perushankintamenoon, jotta nahd&an investointikohteen kannattavuus.
(Niskanen & Niskanen 2007, 299-300.)

4.1.1 Investoinnin kannattavuuteen vaikuttavia tekijoita

Ennen kuin p&&tds investointikohteen valinnasta tehdéan, taytyy eri kohteiden kan-
nattavuutta tarkkailla. Taloudellisen tarkastelun l&htdkohtana ovat investoinnin raha-
virrat, meno- ja tulovirrat, jotka muodostavat perustan investointikohteen analysoin-
nille. Investoinnin kannattavuus riippuu siihen liittyvien menojen ja tulojen maarasta
seké niiden ajallisesta jakaantumisesta tulevaisuudessa. Investoinnin kannattavuuteen
vaikuttaa seitsemén asiaa: perushankintameno, juoksevasti syntyvét tulot ja menot,
nettotulot, jadnnodsarvo, ajanjakso seka laskentakorkokanta. Ndiden asioiden avulla
voidaan arvioida investoinnin rahavirta, ja tat tietoa voidaan kayttaa hyvéksi inves-
tointikohteen maarittamisessa. Alla olevassa kuviossa (Kuvio 5) nékyy, miten inves-
toinnin rahavirta kayttaytyy sen kayttoian aikana. (Kinnunen ym. 2002, 193-194.)
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Kuvio 5. Investoinnin rahavirta (Kinnunen ym. 2002, 194, muokattu)

Investoinnin kannalta olennaisia kassavirtoja ovat ne virrat, joihin voidaan vaikuttaa
juuri meneilld&n olevan investointipdatoksen kohdalla. Taméan vuoksi tulee jattaa
huomioimatta kassavirrat, jotka kuuluvat kyseiseen investointiin, mutta tapahtuvat jo
ennen investointihetked. Téllaisia menoja kutsutaan uponneiksi kustannuksiksi.
Myos kassavirrat, jotka syntyisivat investoinnin toteutumisesta huolimatta, taytyy
jattaa pois investoinnin kannattavuutta arvioitaessa. (Knupfer & Puttonen 2004, 82.)
Painvastoin vaihtoehtoiskustannukset tulee ottaa huomioon péatosta tehdessa. Vaih-
toehtokustannukset ovat tuloja, jotka menetetd&n investoinnin toteutuessa. Esimer-
kiksi yritys voi omistaa tyhjilladn olevan varastohallin ja se tultaisiin myymaan, ellei
hankkeilla oleva investointi toteutuisi. Talldin yritys saisi lahitulevaisuudessa myyn-
tituloja hallin myymisestd, mutta ne jadvat saamatta investoinnin toteutuessa. Saadut
myyntitulot vaikuttavat investoinnin edullisuuteen ja ne tulee ottaa huomioon nega-

tiivisena kassavirtana investointipaatosta tehdessa. (Vehmanen 2008, 75.)

Investoinnin hankinnasta syntyy usein suuri tai suurehko kertameno eli perushankin-

tameno. Tamd menoerd on tavallisesti l&himpé&nd padtoksentekohetked ja vaihe
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kaynnistdd koko investointiprosessin. (Kinnunen, Laitinen, Laitinen, Leppiniemi &
Puttonen 2007, 132.) Hankintamenossa on mukana kaikki tulevan investoinnin to-
teuttamisesta aiheutuneet kustannukset. Nama kustannukset aiheutuvat tyypillisesti
vain Kkerran eli toteutusvaiheen yhteydessa. Jos investointia ei jostain syysta toteute-
takaan, ei talloin naita kuluja synny lainkaan. Kustannuksiin kuuluvat myos ne kulut,
jotka tiedetddn tapahtuvan jossain investointiprosessin vaiheessa, esimerkiksi tallai-
sia kustannuksia voi olla koneen uudet osat tai tietotekniset uudistukset. Lisakustan-
nukset tai —investoinnit tiedetdan etukateen suunnitteluvaiheessa, ja ne osataan ottaa
huomioon pa&tosta tehdessa. (Vilkkumaa 2005, 311.) Naiden edelld mainittujen kus-
tannusten liséksi menoihin luetaan kaluston, koneen tai muun sellaisen hankinta sek&
siihen liittyvat mahdolliset tietojarjestelmat ja niihin kuuluvat sovellukset. Suurin osa
naistd edelld mainituista kustannuksista sijoittuu prosessin alkuvaiheeseen ja nain
ollen niiden arviointi on helpompaa kuin myohempaan ajankohtaan sijoittuvien kus-

tannusten ja tuottojen arviointi. (Vilkkumaa 2005, 311.)

Jokaisen investoinnin tarkoituksena pitéisi olla tuloksen kasvattaminen tai sen tur-
vaaminen. Tulos voidaan saada paremmaksi joko tuottojen kasvun tai painvastaisesti
kustannussaastdjen avulla. Investoinnilla siis parannetaan yrityksen toimintaedelly-
tyksid ja tdmén avulla myos sen tulosta. (Vilkkumaa 2005, 309.) Investoinnista ai-
heutuneet juoksevasti syntyvat tulot ovat niité tuottoja, jotka tulevat vuosittain inves-
toinnin aikaansaamina. Ne voivat syntyd esimerkiksi investoinnin avulla saatujen
suoritteiden myynnilla. (Kinnunen ym. 2007, 132.) Jotta tuotot voidaan arvioida, tay-
tyy pyrkia ennakoimaan mahdollisia tuottoja esimerkiksi menekin suuruuden tai tu-
levan hintatason arvioimisen avulla. On myds mahdollista tehda arvio, paljonko tulo-
ja on tultava, jotta investointi on kannattava ja jarkeva toteuttaa. Nain toimitaan
yleensa silloin, kun mahdollisten tuottojen saaminen on epdvarmaa. (Jyrkkié & Riis-
tama 2000, 208.)

Investoinnista aiheutuu aina vuotuisia menoja, joilta ei voida valttyd. Kustannukset
aiheutuvat jatkuvasti ja saannollisin valiajoin koko investoinnin kéyttGaikana. Kun
juoksevia menoja arvioidaan, taytyy niiden maarittdmiseen kayttdd kokemusperdaista
tietoa sek& markkinoilta tulevaa informaatioita. Muuttuvat kustannukset ovat riippu-

vaisia yrityksen tuottamista méérista, joten aiemmista kustannustiedoista on myods
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hyotya. Juoksevasti syntyvid kustannuksia ovat esimerkiksi rahoitus-, palkka-, kéyt-
t0-, raaka-aine-, sosiaali- sekd energiamenot. (Vilkkumaa 2005, 310.)

Nettotulot ovat investoinnin kausittaisten juoksevien tulojen ja menojen erotus. Net-
totuloista voidaan n&hd&, paljonko investoinnin perushankinta tuottaa tulosta sek&
voidaan laskea, kuinka kannattava kyseinen investointi on. Investoinnin nettotulojen
sisaltdé on hieman erilainen eri investointien kohdalla, silld sisaltd riippuu investoin-
nin tarkoituksesta. Esimerkiksi laajennusinvestoinneissa nettotulot maéritellaan
myynnin kasvun aiheuttamien tulojen perusteella, kun taas korvausinvestoinnin net-
totulot tulevat kustannussaastoista juoksevien menojen kohdalla. Nettotulojen enna-
kointi ja suunnittelu taytyy tehda yhtdaikaisesti, koska niiden laskentaperusteet ovat

yhteydessa toisiinsa. (Kinnunen ym. 2002, 196.)

Jaannosarvolla tarkoitetaan mahdollista myyntituloa, joka investointikohteesta voi-
daan saada pitoajan paattyessa. Jaannosarvo voi olla joko positiivinen, negatiivinen
tai nolla. Arvo voi olla positiivinen, jos tiedetdan tuotannontekijan myyntimahdolli-
suuksista tulevaisuudessa. Useimmiten jddnnésarvo on nolla tai se arvioidaan nollak-
si, koska sen tulevaa arvoa on vaikea ennustaa tai sen tuleva arvo on mitaton. Jaan-
ndsarvo voi olla negatiivinenkin, silla joskus joudutaan maksamaan, jotta hyddyk-
keesta paastaan eroon. Esimerkiksi téllainen kohde voi olla maa-alue, joka joudutaan
puhdistamaan haitallisista aineista investoinnin loputtua. (Kinnunen ym. 2007, 133.)
Jossain tapauksessa jddnnosarvolla saattaa olla vaikutusta edullisuuteen investointi-
kohdetta valittaessa, esimerkiksi tyokoneiden hankkiminen on tallainen tapaus (Nei-
limo & Uusi-Rauva 2005, 218).

Investoinnin pitoajalla tai kayttoiélla tarkoitetaan aikaa, jolloin investointikohde tuot-
taa tulosta. Pitoaika vaihtelee eri investointien valilla paljonkin, silld kayttoika voi
olla muutamasta vuodesta jopa vuosikymmeniin. Pohdittaessa investoinnin kéyt-
toikad voidaan kayttaa valintaperusteena muutamaa eri madritelméa. Laitteiston fyy-
sinen ika kertoo, kauanko hanke sailyy toimintakuntoisena joko korjausten avulla tai
ilman korjauksia. Tekninen pitoaika taas tarkoittaa ajanjaksoa, jolloin laite toimii
kayttokuntoisena eika sité tarvitse korvata uudemmalla koneella. Taloudellisella pi-
toajalla tarkoitetaan aikaa, joka nayttaa taloudellisesti katsottuna kaikkein kannatta-

vimmalta ajalta pitaa laite liiketoiminnassa mukana. Kayttoikéa maarittaessé kannat-
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taa turvautua myos kokemukseen ja vanhaan tietoon, sill4 samankaltaiset vanhat in-

vestoinnit antavat apua kayttoikaa madriteltdessa. (Ikdheimo ym. 2005, 211-212.)

Kun yritys lainaa vierasta pddomaa, tarvitsee sen maksaa korvausta siita eli sen tulee
maksaa korkoa. Investointipaatoksia ja —laskelmia tehdessa tulee huomioida lasken-
takorko. Investoinneille tdytyy asettaa vaatimukseksi vahintaan yleisesti lainalle ase-
tettu korkovaatimus. (Yritystulkin www-sivut 2014.) Laskentakorkokannan avulla
saadaan siis huomioitua investointiin sitoutuneen padoman kustannus. Investointi on
silloin kannattava, kun korkokanta on vahintaan tavoitteeksi asetetun tuottoprosentin
suuruinen. Laskentakorkokantaa voidaan siis pitdd investoinnit minimituottovaati-
muksena. (Suomala, Manninen & Lyly-Yrjandinen 2011, 156.) Vertailtaessa useam-
paa investointikohdetta keskenddn kannattavin investointi on se, jolla on suurin kor-
kokanta. Laskelmissa eri vuosina syntyvét tuotot ja kustannukset voidaan sopeuttaa
samaan aikaan kuin investoinnin syntyhetki on. Tama tarkoittaa sité, etta koron avul-
la voidaan selvittdd, kuinka paljon arvokkaampaa raha on tané paivana kuin mita se

tulee olemaan esimerkiksi viiden vuoden kuluttua. (Yritystulkin www-sivut 2014.)

4.1.2 Laskentamenetelmat ja niihin liittyva epavarmuus

Investointilaskelmien kayttd on tarpeellista ja olennaista sellaisen toiminnan yhtey-
dessd, minka halutaan olevan kannattavaa yritykselle. Kannattavuuden ideana on ky-
ky ansaita rahaa uhraamalla rahaa eli kannattava liiketoiminta sitoo aluksi rahaa,
mutta vapauttaa sitd tulevaisuudessa sitoutunutta maaraa enemman. (Vehmanen
2008, 72.) Investointikohdetta valittaessa keskeisend apuna kaytetddn useimmiten
laskelmamenetelmid. Niiden avulla pystytddn arvioimaan investointikohteiden edul-
lisuutta sek& arvioimaan niiden kannattavuutta. Laskelmien tarkoituksena on antaa
lisdinformaatiota investointipadtoksen tekemiseen. Niiden avulla voidaan péattéa to-
teutetaanko kyseisté investointia lainkaan ja pystytadan asettamaan kohteet edullisuus-
jarjestykseen. On olennaista, ettd paatostilanteessa lasketaan, onko kyseista inves-
tointia jarkeva toteuttaa vai onko parempi vaihtoehto hylatd investointi kokonaan.
(Kinnunen ym. 2002, 200.) Investointikohteiden vertailua saattavat haluta tehda yri-
tyksen lisaksi erilaiset ulkopuoliset tahot, kuten rahoittajat tai viranomaiset (Puola-
maki 2007,193).
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Nykyarvomenetelma

Nykyarvomenetelmé on perusinvestointilaskentamenetelmé ja sen tarkoituksena on
saada kaikki eri aikoina tapahtuvat suoritukset saman ajankohdan raha-arvoon eli
toisin sanoen nykyarvoon. Nykyarvoon muutetaan kaikki se rahankayttd, jonka in-
vestointi aiheuttaa eli tuotot, kustannukset sekd mahdollinen ja&nndsarvo. Yleensa
nykyarvona pidetddn investointipadtostilannetta, mutta se voi vaihtoehtoisesti olla

myaos jokin muu ajankohta. (Vilkkumaa 2005, 319.)

Eri suoritusten rahanarvon muuttaminen nykyarvoon tehd&an diskonttaamalla, jonka
jalkeen investointien kannattavuutta voidaan vertailla kesken&an (Vilkkumaa 2005,
319). Diskonttaaminen tapahtuu, kun kerrotaan vuotuiset juoksevasti syntyvét tulot ja
kustannukset erikseen tai vaihtoehtoisesti kerrotaan nettotuotto, kunkin vuoden dis-
konttaustekijalla. Naiden lisaksi diskontataan mahdollinen jadnnésarvo ja se laske-
taan yhteen diskontattujen tulojen ja kustannusten kanssa. Naistd yhteenlasketusta
summasta vahennetaan investoinnin perushankintameno, jonka arvo on valmiiksi ny-
kyarvossa, ja saadaan lopputulokseksi investoinnin nykyarvo. Investointi on kannat-
tava, jos nykyarvo on positiivinen. Positiivinen nykyarvo kertoo, ettd diskontatut net-
totulot sekd mahdollinen jd&nndsarvo ovat suuremmat kuin investoinnin hankinta-
meno. Vertailtaessa monta investointikohdetta toisiinsa nykyarvomenetelmén avulla,

on kannattavin kohde se, jonka nykyarvo on suurin. (Kinnunen ym. 2007, 136.)

Esimerkki

Hankintameno 100 000 €

Nettotuotto 1. vuosi 70000 €
2.vuosi 80000 €
3.vuosi 90 000 €

Laskentakorkokanta 10%

Pitoaika 3 vuotta

Laskettaessa investoinnin kannattavuutta nykyarvomenetelman avulla tarvitsee en-
simmaiseksi laskea nettotuotoille nykyarvo (diskonttaustekija * nettotuotto). Esimer-
kissa kaytetty diskonttaustekija on haettu diskonttaustekijataulukosta (Liite 1). Ny-
kyarvojen laskemisen jalkeen voidaan vahentdé saaduista nykyarvoista hankintame-
no. Alla olevasta laskelmasta voidaan havaita, etta investoinnin nykyarvo on 93 799

euroa. Investointi on kannattava, koska sen nykyarvo on positiivinen.
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Diskonttaus- Nettotuottojen Nykyarvo -

Aika Hankintameno Nettotuotto tekija nykyarvo hankintameno
0 100 000 € -100 000 €
1 70000 € 0,9009 63 063 € -36937€
2 80 000 € 0,8116 64 928 € 27991 €
3 90 000 € 0,7312 65 808 € 93799 €

Nykyarvomenetelman etuja on sen sovellettavuus eri tilanteisiin, silld menetelman
avulla eri suoritusten rahan arvoa pystytadn vaihtelemaan ajanjakson ja ndkokulman
mukaan. Nettonykyarvo antaa hyotya myos tilanteessa, jossa yritykselld on monta eri
projektia meneillaan. Talloin voidaan laskea eri projektien nettonykyarvot keskenaan
yhteen ja saada esiin kaikkien hankkeiden yhteisvaikutus. (Puolaméki 2007, 196.)
Menetelman hankaluutena on, ett4 sitd kaytettaessa pitadd investoinnin tuottovaatimus
maarittdd etukateen. Tuottojen méaéarittdminen voi olla vélill4 haastavaa, mutta arvi-
oimisen helpottamiseksi voi kayttdd apuna esimerkiksi rahoituksen kustannusta tai
tavoitteellista tuottotasoa, jota yritys lahtee investoinnilta hakemaan. (Leppiniemi
2002, 21.)

Siséisen korkokannan menetelma

Siséisen korkokannan menetelméa on suosittu apukeino rahoitus- ja investointipaatos-
td tehdessa. Menetelmédn avulla saadaan helposti vertailukelpoiseksi investoinnin
tuotto tai rahoituksen kustannus vuotuisena korkona. (Leppiniemi 2002, 24.) Sen
avulla voidaan selvittad, kuinka suuren vuosikoron yritys tulisi saamaan varoilleen.
Siséinen korkokannan menetelmaélla pyritddn saamaan selville se laskentakorkokanta,
jonka mukaan laskettuna investoinnin nettonykyarvo on nolla. Menetelméa kaytta-
malla investoinnista saatujen nettotuottojen nykyarvo on yhté suuri kuin investoinnin
hankintameno. Investointi on edullinen, jos sen korkokanta on vahintdén investoin-
nille tavoitteeksi asetetun padoman tuottoprosentin suuruinen summa. Yrityksell&
saattaa olla monta eri investointikohdetta, joista sen tulee valita edullisin. Tdman
menetelmdn avulla suotuisin investointi on se, jonka siséinen korkokanta on suurin.
(Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 221.)
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Esimerkki

Hankintameno 160 000 €
Vuotuinen nettotuotto 30000 €
Tuottovaatimus 10 %
Pitoaika 8 vuotta

Kun lasketaan investoinnin kannattavuutta sisaisen korkokannan menetelmén avulla,
voidaan lopputulokseen paasté laskemalla investoinnin kannattavuus joko annuiteet-
titekijan tai nykyarvotekijan avulla. Annuiteettitekija saadaan, kun jaetaan vuotuinen
nettotuotto hankintamenolla eli 30 000/160 000 = 0,18750. Saatu annuiteettitekija
haetaan annuiteettitaulukosta (Liite 2) kahdeksannen vuoden kohdalta. Luku 10ytyy
taulukosta 10 prosentin kohdalta. Investointia voidaan pitd4d kannattavana, koska
tuottovaatimus oli juuri tdma 10 prosenttia. Nykyarvotekija saadaan, kun jaetaan
hankintameno vuotuisella nettotuotolla eli 160 000/30 000 = 5,3333. Saatu nykyar-
votekija haetaan jaksollisten maksujen diskonttaustekijé —taulukosta (Liite 3). Luku
I6ytyy annuiteettitaulukon tavoin 10 prosentin kohdalta.

Siséinen korkokannan menetelma on hyvé vaihtoehto investointeja vertailtaessa, silla
sitd kayttaessa yrityksen ei tarvitse laatia tuottovaatimusta. Sen sijaan se voi vertailla
keskenddn laskelman tulosta eri vaihtoehtojen kanssa, esimerkiksi yrityksessa asetet-
tujen tuottovaatimusten tai rahan kustannusten kanssa. Menetelmén kéayttokelpoi-
suutta parantaa myos se, etta siind huomioidaan kaikki kassavirrat ja ndin ollen sen
avulla voidaan tutkia investointikohteiden kannattavuutta parhaalla mahdollisella ta-
valla. Siséisen korkokannan huonoja puolia on se, ettd investoinnista irtautuvan ra-
han oletetaan tuottavan sisdisen korkokannan verran. Ei voida kuitenkaan olettaa,
ettd ndin tulisi aina tapahtumaan. (Leppiniemi 2002, 24.) Ongelmana on myds mene-
telmén avulla lasketun investoinnin yhteenlaskettavuus muiden hankkeiden kanssa.
Siséinen korko esitetadn aina korkoprosenttina ja talldin ei ole valttaméattd mahdollis-
ta laskea sitd yhteen muiden investointien kanssa. Jos vuotuisten nettokassavirtojen
etumerkki vaihtelee eri vuosina, voi tdma tuottaa laskentateknisid hankaluuksia.
(Puolaméki 2007, 197.)

Annuiteettimenetelma
Annuiteettimenetelm& on k&&nteismenetelma nykyarvomenetelmalle (Neilimo & Uu-

si-Rauva 2005, 220). Menetelmé&a kaytettdessa investoinnin perushankintameno jae-
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taan poistoiksi tasan niin monelle vuodelle kuin investoinnin pitoaika on ajateltu ole-
van. Poiston lisdksi lasketaan rahalle korko ja myds se jaetaan investoinnin pitoajan
mukaan eri vuosille. Poisto ja korko muodostavat yhdesséd vuosieran eli annuiteetin.
Vuosittaiset annuiteetit ovat aina yhté suuria keskenaén, mutta koron ja poiston suu-
ruus vaihtelevat. Koron osuus on ensimmaisind vuosina suuri ja se pienenee poisto-
vuosien myotd, koska myds investoinnin sitoma padoma pienenee vuosien aikana.
Annuiteetin poisto-osuus taas vastaavasti kasvaa, kun koron osuus pienenee. Vuotui-
nen annuiteetti saadaan, kun kerrotaan perushankintameno annuiteettitekijalla. Tal-
I6in annuiteettitekijé jakaa hankintamenon vuotuisiksi eriksi seka laskee koron osuu-
den. Annuiteettimenetelmalla tarkasteltu investointi on kannattava, jos vuotuiset net-
totuotot ovat vahintaan yhta suuret kuin annuiteetti. (Stenbacka ym. 2009, 226-228.)
Jos investointiin liittyy jddnndsarvo, tulee se diskontata nykyarvoon ja tama saatu
arvo vahennetaan investoinnin perushankintamenosta ennen annuiteetin laskemista
(Neilimo & Uusi-Rauva 2005, 221).

Esimerkki

Hankintameno 160 000 €
Vuotuinen nettotuotto 30 000 €
Korkokanta 8%
Pitoaika 6 vuotta

Kun lasketaan investoinnin kannattavuutta annuiteettimenetelman avulla, etsitdan
ensimmaiseksi annuiteettitekija annuiteettitaulukosta (Liite 2). Annuiteettitekija hae-
taan pitoajan mukaan kuuden vuoden ja korkokannan mukaan 8 prosentin kohdalta
eli annuiteettitekija on 0,2163. Vuosittainen annuiteetti lasketaan kertomalla annui-
teettitekij& hankintamenolla eli 0,2163 * 230 000 = 34 608 euroa. Taéman jalkeen ver-
rataan vuotuisia nettotuottoja saatuun annuiteettiin eli 34 608 — 30 000 = - 4 608 eu-
roa. Koska annuiteettitekija on pienempi kuin vuotuinen nettotuotto, on investointi

talléin kannattamaton.

Annuiteettimenetelman kaytto on hyvé vaihtoehto ainakin silloin, jos investointikoh-
teiden pitoajat eroavat toisistaan. Tallaisessa tapauksessa esimerkiksi nykyarvonme-
netelma vaaristaisi tuloksia. Nykyarvomenetelméll laskettuna investoinnit, joilla on
pidempi pitoaika kuin muilla investoinneilla, nayttaisivat kannattavimmilta, koska

laskelmissa olisi mukana useamman vuoden tulot kuin lyhyemmaén pitoajan inves-
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tointikohteilla. (Stenbacka ym. 2009, 228.) Annuiteettimenetelmén kayttdminen ja
laskelmista saatujen tuloksien tulkitseminen on hankalaa silloin, kun tuotto-odotukset
eri investointikohteiden valilla ovat epatasaisia. Téllaisissa tapauksissa kannattaa las-
kentamenetelmaéksi valita mieluummin nykyarvo- tai sisdisen korkokannan menetel-
ma. (Leppiniemi 2002, 26.)

P&aoman tuottoasteen menetelma

Padoman tuottoasteen menetelma on yksinkertaistettu versio siséisen korkokannan
menetelmastd. Menetelmadd voidaan kayttad tilanteissa, joissa laskentatavaksi voi-
daan valita hieman yksinkertaistettu menetelma. Tuottoasteen menetelmén avulla
voidaan hanketta arvioida karkeasti, silla investointiin liittyvien maksujen eriaikai-
suutta ei oteta lainkaan huomioon. Poistot kuitenkin huomioidaan laskentaa kaytetta-
esséd. Investoinnille tulee asettaa tavoiteltava tuottovaatimus, johon voidaan verrata
laskelmien avulla saatua tuottoa. Investointi voidaan hyvaksyd, jos laskelmista saatu

korko on vahintaan yhté suuri kuin asetettu tavoitetaso on. (Vilkkumaa 2005, 326.)

Esimerkki

Hankintameno 300000 €
Vuotuinen nettotuotto 40000 €
Tuottovaatimus 10 %
Pitoaika 10 vuotta

Ensimmaiseksi lasketaan vuotuinen tasapoisto, joka saadaan jakamalla hankintameno
pitoajalla eli 300 000/10 = 30 000 euroa. Nettotuotto poistojen jalkeen on 40 000 -
30 000 = 10 000 euroa. Investoinnin keskimadrin sitoma pddoma saadaan, kun jae-
taan hankintameno kahdella eli 300 000/2 = 150 000 euroa. Pddoman keskimaaréinen
tuottoaste saadaan jakamalla investoinnin keskimé&éarin sidottu pddoma nettotuotolla
eli 100 * (10 000/150 000) = 6,7 %. Investointi ei ole kannattava, koska tuottovaati-

mus on suurempi kuin investoinnille laskettu tuottoaste.

Takaisinmaksuajan menetelma

Takaisinmaksuajan menetelma on laskennallisesti yksinkertainen ja helppo, minka
takia se on yleisesti paljon kaytetty menetelmd. Menetelmdssé verrataan perushan-
kintamenon ja tuotettujen nettotuottojen valista suhdetta. Takaisinmaksuajaksi mééri-

tell4&n se aika, jonka aikana nettotuotot ovat kertyneet samansuuruisiksi kuin inves-
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toinnin aiheuttama hankintameno. Vertailtaessa monia investointikohteita yritykselle
edullisin vaihtoehto on se, jossa takaisinmaksuaika on lyhin. (Kinnunen ym. 2007,
135.)

Esimerkki
Hankintameno 120000 €
Vuotuinen nettotuotto 20000 €

Takaisinmaksuaika saadaan, kun lasketaan hankintameno jaettuna vuotuisella netto-
tuotolla eli 120 000/20 000 = 6 vuotta. Saatu tulos kertoo, kuinka nopeasti investointi

maksaa itsensa takaisin.

Takaisinmaksuajan menetelma korostaa investoinnin rahoitusvaikutusta, joten mene-
telma suosii investointeja, joissa sitoutunut pddoma saadaan nopeasti takaisin. Mene-
telman avulla saadaan apua rahoitusseuraamuksiin eli siihen, kuinka nopeasti rahat
saadaan yritykseen takaisin. Péinvastoin muissa menetelmistd saadaan apua myos
kannattavuusseurauksiin eli siihen kuinka paljon rahaa yritys saa takaisin toteutuvis-
sa olevasta investoinnista. Menetelmd on myos puutteellinen siksi, ettei siind oteta
lainkaan huomioon korkokantaa. Puutteistaan huolimatta menetelmaa voidaan kayt-
tdad apuna kohteita valittaessa ainakin silloin, jos investoinnin kayttdajanjakso on ly-
hyehkd. Tallaisissa lyhyen ajanjakson omaavissa investoinneissa korkotekijan vaiku-
tus jad vahemmalle. (Kinnunen ym. 2007, 135-136.) Menetelmé&a kaytettédessa on
otettava huomioon laskentamenetelmén puutteet ja sovellettava sitd investointeihin,
joissa sen puutteet eivat vaikuta niin paljon lopputulokseen. Todenndkdisimmin yri-
tys varmistaa kannattavimman investointikohteen hankkimisen ja epavarmuuden
valttamisen kayttamalla muita menetelmia takaisinmaksuajan menetelman sijasta.
(Vilkkumaa 2005, 329.) Jos yrityksessé halutaan kéyttaa takaisinmaksuajan mene-
telmé&g, kannattaa sita kayttdd muiden laskentamenetelmien taydentdjand (Puolamaki
2007, 198).

Laskelmiin liittyva epavarmuus
Investointilaskelmiin liittyy aina riski ja epavarmuus, kuitenkin on olemassa monia
tapoja ottaa nd&ma ongelmat huomioon (J&rvenpad ym. 2010, 352). Epédvarmuutta ai-

heuttaa investoinnin tulojen, menojen ja pitoajan maarittdminen. Tulot ja menot ovat
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vain arvioita ja oletuksia tulevasta. Parhaassa tapauksessa tulot on arvioitu liian pie-
niksi ja kustannukset on arvioitu liian suuriksi. Asia saattaa olla my0ds péinvastainen,
jolloin investointi tuottaa liian hitaasti ja véhan seké sen kustannukset osoittautuvat
suuremmiksi kuin on arvioitu investointiprosessin alussa. Investoinnin kayttdikaa on
my0s hankala arvioida, jos kayttoik& ennustetaan liian pitkéksi tehtyjen laskelmien
tuloarviot vadristyvét. Téallaisessa tapauksessa investoinnista saatuja tuloja ei saada-

kaan odotetun summan verran. (Ikdheimo ym. 2011, 131.)

Investointilaskelmia tehdessé voidaan tulevaisuuteen liittyva riski ottaa huomioon.
Riski voidaan huomioida tuottovaatimuksessa eli laskentakorossa. Téllgin tuottovaa-
timusta nostetaan lisddmaélla laskentakorkoon riskilisd4. Tuottovaatimusta nostetaan
sitd korkeammaksi, mitd enemman epdvarmuutta investointiin liittyy. On myds mah-
dollista tehd& vaihtoehtolaskelmia, joissa lasketaan investoinnin kannattavuus eri tu-
lo- ja menovirroilla sek& eri pitoajalla. Yritys saa tietoonsa mitd tapahtuu, jos mah-
dollinen riski toteutuisi. Riski voidaan ottaa huomioon arvioimalla eri vaihtoehtojen
todennakoisyytta ja laskemalla investointikohteille nettonykyarvon odotusarvo to-
denndkoisyyksien avulla. (Ikaheimo ym. 2011, 131.) Investointilaskelmat olisi aina
tarpeellista tehdda my6s pahimman vaihtoehdon varalle. Investointia tehdessa tulisi
muistaa, ettei yritys saa ottaa niin isoa riskié ettei se sitd pysty kantamaan. (Nivaro
2006, 30.)

4.1.3 Laskentamenetelmien vertailu

Investointipdatosta tehdessd taytyy investointikohteen valinta tehdd usein monen
kohteen vélilla. Téllaisissa tilanteissa monen investoinnin keskindinen vertailu on
tarpeen ja parhaiten kohteita voidaan vertailla laskelmamenetelmien avulla. (Ikahei-
mo ym. 2011, 127.) Seuraavassa taulukossa (Taulukko 1) on esiteltyna viiden eri las-

kentamenetelmén olettamukset sek& niiden hyodyt ja ongelmat.
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Taulukko 1. Eri investointimenetelmien vertailu (Jarvenpdéd ym. 2010, 349, muokat-

tu)
Laskenta- Olettamukset Hyodyt Ongelmat
menetelma
Nettonyky- Rahan aika-arvo otetaan Tulos on selked ja yksi- Investoinnin riskit
huomioon laskentakor- selitteinen ja eri inves- jaavét perusmene-
arvo kokannassa tointien nettonykyarvot telmassa valilla
Osoittaa investoinnin voidaan laskea yhteen huomioimatta
tuottaman arvon lisan Teoreettisesti edistyksel- Projektin sisaista
lisin laskentamenetelma tuottoa ei saada sel-
ville
Sisdinen Rahan aika-arvo tulee Investoinnin tuottama Projekteja verrataan
huomioitua tuotto tulee esille, ja eri suhteelliseen tuotto-
korkokanta Siséista korkoa on ver- investointien keskindi- tasoon eik& niiden
rattava tuottovaatimuk- nen vertailu on helppoa tuottamaan arvon li-
seen Antaa hyvaa tdydentdvaa séén
Osoittaa investoinnin informaatiota nettonyky- Ei saada aina helpos-
tuottaman tuoton seké arvo laskennalle ti lasketuksi
tuottovaatimuksen mi- Investoinnin riskien
nimitason ja nettotuottojen en-
nakoinnissa on sa-
mat ongelmat kuin
edellisessa menetel-
massé
Annuiteetti- Jasentad investoinnin Investoinnin aiheuttamia Menetelmén suhteel-
. kannattavuuden rahan kassavirtoja tarkastellaan liset edut ovat pie-
menetelma aika-arvon ottaen huo- vuositasolla nemmat verrattuna
mioon hankintamenon kahden edellisen
vuosiannuiteettina menetelman lasken-
taan
Takaisin- Korostaa investoinnin Yksinkertainen mene- Ei ota huomioon
. hankintamenon katta- telma rahan aika-arvoa ei-
maksuaika mista mahdollisimman Antaa hyvéaa tdydentavaa ké takaisinmaksu-
nopeasti informaatiota muille las- ajan jalkeisia tapah-
kentamenetelmille tumia
Téamén avulla voidaan Ei sovi ainoana me-
karsia esitutkimuksessa netelména kaytetta-
pois joitakin investointi- vaksi
kohteita
Paiaoman Korostaa investoinnin Vahvuutena yhteys toi- Ei tarkastele inves-
vaikutusta yrityksen minnan ohjaukseen ja toinnin kassavirtoja
tuottoaste

p&doman tuoton mitta-
reihin

suorituksen mittaukseen

eikd huomioi rahan
aika-arvoa

Ei suositella keskei-
seksi investoinnin
paakriteeriksi
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Nettonykyarvon ja sisdisen korkokannan menetelmat ovat teoreettiselta kannalta par-
haimmat vaihtoehdot investointia suunniteltaessa, sill&4 niihin ei sisélly samanlaisia
virhetulkinnan vaaroja kuten takaisinmaksuajan - tai pddoman tuottoasete menetel-
maan. Jos tarkastellaan yhta tyypillista investointia nettonykyarvon ja sisdisen kor-
kokannan menetelmalld, saadaan kannattavuuden kannalta sama lopputulos. Kun taas
tarkasteltaessa kahta tai useampaa investointikohdetta, saatetaan paattya eri lopputu-
lokseen néitd menetelmiéd kaytettdessa. (Vehmanen 2008, 76.) Takaisinmaksuajan
menetelma on yrityksissa paljon kédytetty menetelmé, vaikka siind on paljon ongel-
mia ja puutoksia. Laskentamenetelmia ei yleensa nahda toisensa poissulkevina tapah-
tumina, vaan pikemminkin toisiaan tdydentévind asioina. Yrityksissa onkin usein
kaytetty montaa menetelmaé rinnakkain, jotta investointikohteeseen liittyva paatok-

senteko olisi varmempaa. (Kinnunen ym. 2002, 209.)

4.2 Investoinnin rahoitus

Yritys tarvitsee rahoitusta tulojen ja menojen eriaikaisuuden vuoksi. Mitd pidempi
tulojen ja menojen aikavéli on ja mitd suuremmista summista on kyse, sitd suurempi
on rahoitustarve. (Lehtonen 2002, 150.) Ennen investointipdatosta taytyy selvittda,
minka suuruinen rahoitustarve on ja miten se olisi jarkevin toteuttaa. Kuitenkin pe-
russaantond tulee muistaa, ettd pitkén aikavalin hanke tulee aina rahoittaa pitk&aikai-
sen rahoituksen avulla eikd lyhytaikaisella rahoituksella. (Neilimo & Uusi-Rauva
2005, 209.) Alla olevassa kuviossa (Kuvio 6) on esitetty eri tahoilta saatavia rahoi-

tuksia, joilla yritys voi rahoittaa investointejaan.
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Oma paaoma
Padomasijoittajat

Tulorahoitus \ \L

)
ELY-keskus

o —> Yritys
- lainoja ja Pankit
avustuksia S - lainoja
- takauksia

/;/\

Vakuutusyhtiot

Rahoitusyhtiot
_ ) - elékelainat
- leasingrahoitus - muut lainat

- osamaksurahoitus

Kuvio 6. Investointien rahoitusmahdollisuudet (Karjalainen 2013, 91, muokattu)

Yritykselle ja sen rahoittajille pddoman kustannus eli pd&doman tuottovaatimus on
keskeinen kasite. Padoman tuottovaatimusta voidaan tarkkailla kolmesta nakokul-
masta: yrityksen, sijoittajien ja kansantalouden nékokulmasta. Yritykselle pd&doman
kustannus on tuotto, joka sen on minimissaan saatava investoinneistaan. Sijoittajalle
tuottovaatimus vastaa sitd tuotto-odotusta, jonka se saisi samanlaisen riskialttiuden
omaavasta sijoituskohteesta. Kansantaloudellisesta ndkdkulmasta katsottuna tuotto-
vaatimus on vaihtoehtoiskustannus sille, ettd pddoma sijoitetaan juuri tdhan yrityk-
seen. Investointikohteiden kannattavuuden arviointi on yksi niista konteksteista, jois-
sa tarvitaan padoman tuottovaatimusta. Siksi onkin tarkeaa, ettd investointipaatokset
tehdaan tarkkaan ja harkitusti, silla yrityksen liiketoiminnan kannattavuus méaraytyy
hankkeiden kannattavuuden mukaan. Keskeisend rahoituskysymyksené voidaankin
pitdd kannattavimpien investointikohteiden valintaa eri investointivaihtoehtojen va-
lilld. (Martikainen & Martikainen 2009, 84.)
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4.2.1 Tulorahoitus

Tulorahoitus on yrityksen liiketoiminnasta karttunutta juoksevia tuloja. Liiketoimin-
nan kannattavuuden ja jatkuvuuden perusedellytyksend on tulorahoituksen riittavyys.
Jos yritys menestyy hyvin, pystyy se myos rahoittamaan toimintansa tulorahoituksen
avulla. Suuret ja pitk&naikavélin investoinnit ovat kuitenkin yleensd niin suuria
hankkeita, ettei tulorahoitus riitd kokonaan niista aiheutuvien kustannusten kattami-
seen. Talloin yritys joutuu turvautumaan padomarahoitukseen eli omaan padomaan

tai vieraaseen padomaan. (Taloustiedon www-sivut 2014.)

4.2.2 Oma padoma

Oma padoma muodostuu omistajien tai sijoittajien rahasta eli sijoitetusta pddomasta.
Taman liséksi oma p&ddoma kasvaa yritykseen jatetyista voitoista eli niista voitoista,
joita ei ole jaettu osinkoina. Sijoittaja saa vastineeksi panostamastaan sijoituksesta
yrityksen osakkeita, jotka oikeuttavat osallistumaan yrityksen hallintaan. (Puolamaki
& Ruusunen 2009, 177.) Sijoittajien sijoittamille padomille maksetaan korvausta eli
osinkoja, jos varoja jaa jaljelle muiden kustannusten jalkeen. Yritykseen sijoittami-
nen on siis riskialtista, silla siitd saa korvausta vain, jos yritys tuottaa riittavéasti tulos-
ta. (Stenbacka ym. 2009, 242.)

Eri yhtiomuodoissa oman p&&oman sijoitus merkitsee eri asiaa. Osakeyhtitissa ja
osuuskunnissa oman padoman sijoittajat ovat vastuussa vain sijoittamansa oman pééa-
oman maarélla. Kun taas yksityisilla yrittdjilla, avoimilla yhtidilla sekd kommandiit-
tiyhtioilla oman p&d&oman sijoittajan eli yrittdjan vastuu yrityksen sitoumuksista on
rajoittamaton. Osakeyhtidissa oma padoma toimii rahoituksellisten riskien puskurina
eli jos tulorahoitus osoittautuu liian alhaiseksi, voidaan yrityksen velkojille maksaa
tarvittava summa omasta pddomasta. Kun taas kommandiittiyhtidissé vastuunalaisten
yhtiomiesten koko varallisuus ja ansaintakyky toimivat riskien puskurina. (Leppi-
niemi 2002, 73.)
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4.2.3 Vieras pddoma

Vieras pddoma voi olla joko lyhytaikaista tai pitk&aikaista velkaa. Velka on pitk&ai-
kaista tai se osa velasta, mika erdantyy maksettavaksi vuoden tai sitd pidemmaén ajan
kuluttua. Lyhtyaikainen velka erdantyy péinvastaisesti maksettavaksi alle vuoden
kuluttua. Lyhytaikaiseen vieraaseen padomaan kuuluvat myods pitkaaikaisen lainan
seuraavan vuoden lyhennykset. (Taloussanomien www-sivut 2014.) Toisin kuin
oman p&doman kohdalla vieras padoma palautetaan aina luotonantajalle ennalta laa-
ditun takaisinmaksusuunnitelman mukaisesti. Vieraalle pddomalle maksetaan aina
korko, joka ei ole riippuvainen yrityksen tuloksesta. Koron suuruus vaihtelee yleisen
korkotason mukaan. Korko on useimmiten sidottu johonkin viitekorkoon, esimerkik-
si 12 kuukauden euribor-korkoon. Velan korko muuttuu aina sen mukaan, jos viite-
korko on muuttunut koron tarkistuspéivana. Pankit ottavat viitekoron lisaksi vieléd
oman korkomarginaalinsa, johon vaikuttavat muun muassa asiakassuhde, yrityksen
taloudellinen tila seka laina-aika. Yleens& lyhytaikainen laina on kalliimpaa kuin pit-
kaaikainen laina. (Stenbacka ym. 2009, 242-243.)

Tarkein ja yleisin vieraan padoman lahde on pankkien mydntama luotto, joka voi olla
joko lyhyt- tai pitk&aikaista luottoa. Yleensa pitk&aikainen pankkisuhde yrityksen ja
pankin vélill4 auttaa lainan saamisessa. Hyvén pankkisuhteen lisaksi pankit vaativat
antamilleen veloilleen vakuuksia, esimerkiksi kiinteistd tai asunto-osake voi toimia
vakuutena. Pankkien lisaksi on olemassa valtion erityisrahoituslaitoksia, jotka voivat
antaa yritykselle lainaa tai toimia takaajana. (Yrittajien www-sivut 2014.) Finnvera
Oyj on hyva esimerkki téllaisesta valtion eritysrahoituslaitoksesta. Se voi myontaa
lainaa uusille ja jo toimiville pk-yrityksille, jotka ovat toteuttamassa joko kotimaisen
rakennus-, kone- tai laiteinvestoinnin. Finnvera voi rahoittaa melkein kaikkia toimi-
aloja, sill& ainoastaan se ei voi rahoittaa maatila- ja metsataloutta eika rakennusliike-

toiminnan perustajaurakointia. (Finnveran www-sivut 2014.)

Pankkien lisaksi my0ds vakuutusyhtiot myontévat lainoja. Ne perustuvat joko vakuu-
tusmaksujen takaisinlainaukseen eli TyEL-takaisinlainaukseen tai vakuutusyhtion
sijoitustarpeisiin. TyEL-takaisinlainaus perustuu Tyontekijan eldkelakiin, jossa asi-
akkaan maksamista TyEL-maksuista osa rahastoituu ja tdmé kertynyt rahasto on

mahdollista lainata takaisin asiakkaalle. Laina on mahdollista saada, kun rahastoa on



36

kertynyt v&hintdan 10 000 euron verran. Lainalle tarvitaan vakuus, joka on yleensa
pankkitakaus tai kiinteistokiinnitys. Laina-aika on yhdestd vuodesta kymmeneen
vuoteen. Tyoeldkeyhti6 tarjoaa myds poikkeustapauksissa sijoituslainaa niille, joilla
ei ole mahdollisuutta ottaa TyEL-takaisinlainausta. Sijoituslaina on helppo tapa ra-
hoittaa esimerkiksi investointi osittain tai kokonaan. Sijoituslainalle tarvitaan myods

vakuus. (Talousavun www-sivut 2014.)

Osamaksurahoitus sopii rahoitusvaihtoehdoksi, kun halutaan investoida irtaimeen
kayttbomaisuuteen. Hankittu kohde toimii vakuutena laina-aikana, joten muita va-
kuuksia ei tarvita. Kyseinen kohde siirtyy yrityksen omistukseen, kun laina on mak-
settu pois. (Saastopankin www-sivut 2014.) Investointikohteet, joissa kaytetdan osa-
maksurahoitusta, ovat usein samankaltaisia kuin leasingrahoituksessakin. Yrityksen
tulee erikseen laskea ja pohtia eri investointien kohdalla kumpi rahoitusmuoto olisi
jarkevampi. Yleensd osamaksurahoitus on jarkevdmpi ainakin silloin, kun investoin-
tikohteen kayttdika on paljon pidempi kuin leasingsopimuksen vuokra-ajan pituus.
Tallaisissa tapauksessa saattaa olla edullisempaa ostaa kohde itselleen kuin vuokrata
se. Sopimuksessa korko voidaan sopia joko kiintedksi tai se voidaan sitoa johonkin
viitekorkoon ja marginaaliin. My6s maksuerien suuruus on sopimuskohtainen. (Lep-
piniemi 2002, 141.)

Rahoitusyhtift tarjoavat erilaisia rahoitusmuotoja, joista leasingrahoitus ja osamak-
surahoitus sopivat hyvin rahoittamaan investointeja. Leasingrahoituksella tarkoite-
taan tuotantovalineiden, kuten koneiden, laitteiden, Kiinteistdjen ja konttorilaitteisto-
jen, pitkaaikaista vuokrausta. Kyseessd on rahoitusleasing, kun rahoitusyhtié ostaa
tuotantovélineen ja vuokraa sen eteenpéin kayttajalle. Kéyttdleasing tarkoittaa tilan-
netta, jossa kayttdjéa tekee vuokrasopimuksen suoraan myyjén kanssa. Rahoitusmuo-
don kustannukset syntyvét vuokrista, jotka maksetaan useimmiten kuukausittain tai
neljannes vuosittain. Vuokraksi mééritelladn yleensd kohteen hankintahinnasta las-
kettu prosentuaalinen osuus, joka siséltdd mahdollisen arvonlisaveron. (Virtuaalila-

kimiehen www-sivut 2014.)

Leasingilla on monia hyvia etuuksia kayttdjan kannalta. Yrityksen ei tarvitse erikseen
mééritelld vakuutta, silla vuokrattava kohde itsesséan toimii vakuutena. Yritys ei

joudu sitomaan padomia niin kuin ostaessa. Yritys joutuu maksamaan vain kohteen
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kaytosta. Kohteen yll&pito kuuluu vuokraajalle, joten yritys ei joudu maksamaan
esimerkiksi huoltokuluja. Vuokra-ajan paatyttyd on useimmiten mahdollisuus jatkaa
vuokrasopimusta tai vaihtoehtoisesti ostaa kyseinen kohde vuokraajalta. (Osuuspan-
kin wwwe-sivut 2014.) Leasingrahoitus sopii erityisesti kohteille, joiden arvo putoaa
nopeasti tai niiden kayttdik& on suhteellisen lyhyt. Kohdetta ei mydsk&én kannata
valttamatta ostaa, jos kohdetta ei tarvita pitk&én tai ei olla varmoja kohteen ostamisen

kannattavuudesta paatoshetkella. (Saastopankin www-sivut 2014.)

4.2.4 Avustukset

Yrityksilla on mahdollisuus saada erilaisia avustuksia julkisista varoista. Avustuksil-
le asetetut perusteet ja muodot vaihtelevat. Avustuksista on hyotya erityisesti yritys-
toiminnan alussa tai yritystoiminnan kasvaessa eli esimerkiksi investointien yhtey-
dessa. Yritysten tulee kuitenkin muistaa, ettd avustukset ovat vain rahallinen tuki ei-
ka liiketoiminnan kannattavuus voi olla ainoastaan avustusten varassa. (Yrittajien
www-sivut 2014.) Investointihankkeen rahoitukseksi voi hakea avustusta esimerkiksi
maakunnallisilta elinkeino-, liikenne- ja ympéristokeskuksilta eli ELY -keskuksilta.
ELY-keskuksille on annettu Valtion ja EU:n varoista maksettavien yritystoiminnan
tukien myontamiselle tarkoitettu valta. Yritystoiminnan kehittdmiseen annettujen
avustusten tavoitteena on parantaa pienten ja keskisuurten yritysten kilpailukykyé ja
toimintaymparistod pitkéalla aikavélilla. Avustusta haetaan ELY -keskukselta ja avus-
tuksen saaminen perustuu yritystutkimukseen ja hankeselvitykseen. (Tyo ja elinkei-
noministerion www-sivut 2014.) Avustuskohteella tulee ensinnakin olla edellytykset
jatkuvaan ja kannattavaan liiketoimintaan. Tdman lisaksi avustuksen saamisen edel-
Iytyksend on yritystoiminnan jatkaminen pk-yrityksilla kolmen vuoden ajan ja maa-
seutuyrityksilla viiden vuoden ajan. (Yritystulkin www-sivut 2014.) Avustusta hake-
van yrityksen tulee esittaa toteuttamiskelpoisen hankesuunnitelman ja rahoitussuun-
nitelman. ELY-keskus tekee néiden perusteella paatoksen avustuksesta (Tyo ja elin-

keinoministerion www-sivut 2014).
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4.3 Investoinnin seuranta ja tarkkailu

Investoinnin hankintaprosessi sisaltdd suunnittelun ja toteutumisen lisaksi myos seu-
rannan ja analysoinnin. Seurannan avulla yritykselld on mahdollisuus oppia teke-
misistddn ja saada siitd hyotya tulevaisuudessa tapahtuville investoinneille. Inves-
tointien seuranta ja tarkkailu on siis tarked osa investointiprosessin kokonaisuutta.
(Vilkkumaa 2005, 343.)

Investointien tarkkailu voidaan jakaa kahteen eri vaiheeseen: investoinnin toteutu-
misvaiheen aikainen ja valmiin investoinnin tarkkailu. Investoinnin toteutumisvai-
heen aikaisessa tarkkailussa valvotaan investoinnin konkreettista toteutumista seka
aikataulussa ja arvioiduissa kustannuksissa pysymista. (Partanen 2007, 210.) Kustan-
nukset on arvioitu investointipaatdsta tehdessa ja niiden seuranta alkaa, kun lopulli-
nen investointipaatds toteutuvasta investointikohteesta on tehty. Mahdollisiin kus-
tannuseroihin suunniteltujen ja toteutuneiden kustannusten vélill4 voidaan puuttua
nopeasti, kun seuranta aloitetaan jo heti investoinnin alkuvaiheista lahtien. T&llGin
voidaan myos vaikuttaa paremmin ja helpommin lopulliseen lopputulokseen. (Suo-
mala ym. 2011, 170.) Valmiin investoinnin tarkkailussa arvioidaan investoinnille
laaditun suunnitelman toteutumista. Tarkkailusta hyodytédan tulevaisuudessa, silla
investoinnista saatua kokemusta voidaan kayttaa tulevissa investoinneissa, seké voi-
daan yleisesti kehittda investointitoimintaa ja parantaa tulevien investointiehdotusten
realistisuutta. (Partanen 2007, 210.)

Investointeja tarkkailtaessa ja seurattaessa on hyvé kayttdd samoja perusteita kuin on
kéytetty paatoksen perustana olevassa laskelmassa. On myds hyva kohdistaa tarkkai-
lu erityisesti niihin asioihin, joihin on kohdistunut eniten epdvarmuutta. Esimerkiksi
tallainen tarkkailunkohde voi olla investoinnille asetetut tuotot. Tarkkailulle ja seu-
rannalle tulee varata tarpeeksi aikaa, jotta kaikki tarpeelliset asiat ehditdan kdymaan
l4pi. Seurannan ajankohta ei saa olla liian aikaisin investointiprosessin paattymisesta,
silla silloin ei valttamatta tule esiin kaikki investointiin liittyvat ja siihen vaikuttavat
asiat. Suunnitelman ja toteutuman eroja tulee havainnoida tarkasti ja syvéllisesti, jot-
ta myos syyt eroihin 16ytyy. (Vilkkumaa 2005, 344.) Kaiken kaikkiaan investointien
tarkkailusta ja seurannasta tulee olla hyotya yritykselle, joten taytyy miettia huolelli-

sesti, miten ne suoritetaan ja mité niill4 halutaan saavuttaa (Partanen 2007, 212).



39

Tarkkailtaviksi investointikohteiksi on tarpeellista valita jokainen toteutunut inves-
tointi, mutta vahintddn seurantaa taytyy tehda suurten ja merkittdvien investointien
kohdalla. Kannattavan lopputuloksen saavuttaneilla investoinneilla seurannan ajan-
kohta ei ole niin kiireellinen, mutta kannattamattomien investointien seuranta pitaa
tehdd mahdollisimman pian ongelmien ilmentymisen jalkeen. Investoinnin tarkkailun
voi suorittaa yrityksen tyontekijd, mutta tarkkailijaksi on hyvé valita ulkopuolinen
henkild. Tallaisella henkil6lla ei ole ennakko-odotuksia investointia kohtaan ja han

saattaa olla objektiivisempi kuin yrityksen tyontekijé. (Partanen 2007, 212-213).

5 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS

5.1 Tutkimusmenetelméat

Tutkimusote voi olla joko kvantitatiivinen eli maaréllinen tutkimus tai kvalitatiivinen
eli laadullinen tutkimus. Maarallisen tutkimusmenetelman avulla voidaan selvittada
prosentteihin ja lukumaariin liittyvid kysymyksia. Menetelmén avulla voidaan selvit-
tdd myos erilaisten asioiden vélista riippuvuutta tai tutkittavissa ilmidissé tapahtunei-
ta muutoksia. Jotta maarallisen tutkimusmenetelmén avulla saadaan tarpeeksi katta-
vaa tietoa, taytyy otoksen olla tarpeeksi suuri ja kattava. Tutkimusaineistoa kerataan
usein tutkimuslomakkeella, johon on laadittu valmiit vastausvaihtoehdot. Kvantita-
tiivisen tutkimusmenetelman heikko puoli on sen pinnallisuus eli tutkija ei paase tar-
peeksi syvélle tutkittavien ajatuksiin. Pinnallisuuden riskind on vastauksien vaarin
tulkinta. Tutkimusmenetelméan avulla saadaan yleensa kartoitettua yleistilanne, mutta
asioiden syyt saattavat jaada tutkimatta. (Heikkil&d 2004, 16.)

Laadullisen tutkimuksen avulla tutkija pystyy ymmartaméan tutkimuskohdettaan,
kuten yritysta tai asiakasta, sek& selittdmaan sen kayttaytymista ja paatosten syita.
Tutkimusmenetelmaa kaytettdessa voidaan tutkia vain pientd tutkimusryhméa, mutta
pienen vastaajamaaran vuoksi vastauksia voidaan analysoida tarkemmin. Laadullisel-
la tutkimuksella ei pyrita tilastollisiin yleistyksiin, vaan sen avulla pyritdéan selvitta-
maan kohderyhman arvot ja asenteet tai tarpeet ja odotukset. Naitd tutkimuksen avul-

la saavutettuja tietoa voidaan kayttaa esimerkiksi yrityksen markkinoinnin tai tuote-
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kehittelyn apuna. Aineistoa keratdan usein haastattelun avulla ja timé& vuoksi aineisto
on yleensd tekstimuotoista. (Heikkild 2004, 16-17.) Alla olevassa taulukossa (Tau-

lukko 2) on kuvattuna laadullisen ja méaréllisen tutkimuksen oleellisimmat erot.

Taulukko 2. Kvantitatiivisen ja kvalitatiivisen tutkimuksen oleellisimmat erot (Heik-
kila 2004, 17)

Kvantitatiivinen (maarallinen) Kvalitatiivinen (laadullinen)

o Vastaa kysymyksiin: Mikd? Missa? Pal- | o Vastaa kysymyksiin: Miksi? Miten? Mil-
jonko? Kuinka usein? lainen?
o Numeerisesti suuri, edustava otos o Suppea, harkinnanvaraisesti koottu nayte

o IImi6én kuvaus numeerisen tiedon pohjal- | o Ilmién ymmartdminen niin sanotun peh-

ta mean tiedon pohjalta

Taman opinnaytetyon tutkimusote on seka kvantitatiivinen ettd kvalitatiivinen. Tut-
kimuksessa pyritadn saamaan vastauksia satakuntalaisilta yrityksiltd heidén inves-
tointihistoriastaan seka tdman liséksi keskitytdan case-yrityksen kolmen investoinnin
tutkimiseen. Satakuntalaisilta yrityksilta vastauksia on saatu strukturoidun nettipoh-
jaisen kyselylomakkeen avulla. Case-yrityksessa on haastateltu yrityksen toimitus-
johtajaa ja saatu talla tavoin vastaukset samoihin kysymyksiin kuin mitd satakunta-
laisilta yrityksiltakin on kysytty. Taman liséksi case-yrityksen kolmen investoinnin

kohdalla on tehty investointilaskelmia.

5.2 Reliabiliteetti ja validiteetti

Kaikissa tutkimuksissa pyritddn arvioimaan tutkimuksen reliabiliteettia eli luotetta-
vuutta. Tutkimuksen mittaustulokset tulisi olla toistettavissa eli tulokset eivat saa olla
sattumanvaraisia. (Hirsijarvi, Remes & Sajavaara 2009, 231.) Tutkijan tulee olla ko-
ko tutkimuksen ajan kriittinen ja tarkka, jotta virheiltd véltyttaisiin. Virheitd saattaa
sattua tutkimuksen jokaisessa vaiheessa aina tietojen keréilysta tulkintaan asti. Tu-
lokset ovat sattumanvaraisia eli ne eivét ole tarkkoja ja luotettavia, jos otoskoko on
lilan pieni. Erityisesti kyselytutkimuksissa on tdmé vaara, jos moni jattad kokonaan
vastaamatta kyselyyn. Jotta tulokset ovat luotettavia, tulee tutkimuksen kohderyhma
olla oikea eli sen tulee edustaa koko tutkittavaa joukkoa. (Heikkild 2004, 30.) Luotet-

tavuutta voidaan arvioida monen erilaisten mittaus- ja tutkimustapojen avulla. Esi-
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merkiksi tutkimustuloksia voidaan pitad luotettavina, jos kaksi arvioijaa paatyy sa-
manlaiseen tulokseen tai jos samaa henkil6a tutkitaan eri tutkimuskerroilla ja kaikilla
tutkimuskerroilla saadaan sama lopputulos (Hirsijarvi, Remes & Sajavaara 2009,
231).

Validiteetilla eli patevyydelld tarkoitetaan tutkimusmenetelmén tai mittarin kykya
mitata juuri sitd, mita silla on tarkoituskin mitata. Tutkijan tulee laatia kysymykset
niin, etta kaikki vastaajat ymmartavat kysymykset samalla tavalla ja ettd he ymmar-
tavat kysymykset niin kuin tutkija on halunnut ne ymmarrettavan. Jos vastaajat ovat
ymmartaneet kysymykset véérin ja tutkija kasittelee tuloksia oman ajattelumallinsa
mukaisesti, eivat tulokset ole talloin endé patevia eivatka tosia. Mittari saattaa siis
aiheuttaa tutkimustuloksiin virheitd. (Hirsijarvi, Remes & Sajavaara 2009, 231.) Jos
mittarin ké&sitteet ja muuttujat ovat tarkoin madriteltyja, on talléin validilla mittarilla
suoritetut mittaukset keskimé&arin oikeita. Validiutta on haastavaa selvitelld tutki-
muksen toteutumisen jalkeen, joten validius tulee varmistaa ennen tutkimusta huolel-
lisen suunnittelun ja tiedonkeruun avulla. Tutkimus on validi, kun perusjoukko on
tarkasti maaritelty sekd tutkimukselle saadaan edustava joukko ja korkea vastauspro-
sentti. (Heikkila 2004, 29.)

Tama tutkimus on reliaabeli, silla kyselystd saadut tulokset on toistettavissa. Jos sa-
ma kysely l&hetettaisiin melko pian uudelleen samoille yrityksille, olisi heidén vasta-
uksena todenndkoisesti samat kuin mitd ne olivat tdssa kyselyssa. Myos case-
yritykseltd saadut tiedot olisivat samoja pienen ajan kuluttua. Ajan mittaan vastaajien
vastaukset muuttuisivat seké case-yritykselta saataisiin lisaa tarkempaa tilinpaatdsin-
formaatiota. Kysely lahetettiin 300 satakuntalaiselle yritykselle ja jopa 102 yritysta
vastasi. Néin ollen tulokset eivét ole taysin sattumanvaraisia, vaan niitd voi jopa
yleistad ainakin Satakunnan alueella. Kohderyhma on melko hyv4, silld vastaajat py-
rittiin valitsemaan satunnaisotannalla. Kohderyhmaésta on kuitenkin karsittu kaikkein
pienimmét yritykset pois, sill& he eivat ole todenné&koisesti tehneet suuria investointe-
ja. Tutkimuksen validius on myds hyva, silld tutkimuksessa on mitattu sitd, mita on
ollut tarkoituskin. Ainoastaan muutamien kysymyksien vastauksissa ilmeni véa-
rinymmartamisia, silla viimeiset kyselyn kysymykset koskivat yrityksen viimeisinté

investointia ja jotkin yritykset olivat ymmartaneet kysymykset yleisella tasolla.
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6 TUTKIMUSTULOKSET

6.1 Kysely

Opinnaytetyon tutkimuksessa oli kaksi tutkimuslinjaa ja kysely oli néist4 ensimméi-
nen. Sahkoinen tutkimuskysely lahetettiin 300 satakuntalaiselle yritykselle, joista
karsiutui heti l&dhetysvaiheessa pois seitseman kappaletta vanhentuneen séhkdpos-
tiosoitteen vuoksi. Kyselyn vastaamiseen annettiin aikaa hieman yli viikko ja tdssa
ajassa vastauksia tuli 102 kappaletta. VVastauksia saatiin yllattavan paljon, silla vasta-
usprosentti oli jopa 34 %. Kyselylomake ja saateviestit 10ytyvét opinnaytetyon liit-
teista (Liite 4, Liite 5 ja Liite 6).

Kysymys 1

Ensimmaiset kolme kysymysta liittyivat yrityksen taustatietoihin. N&illa kysytyilla
taustatiedoilla pyrittiin saamaan kasitys siitd, minkalaiset yritykset kyselyyn vastasi-
vat. Ensimmaiseksi kyselyssa kysyttiin, milla toimialalla yritys toimii. Vastausvaih-
toehdoiksi annettiin yhdeksén eri toimialaa, jotka oli valittu sen mukaan minka alan
yrityksille kysely oli ldhetetty. Kuviosta (Kuvio 7) nékee, miten toimialat jakautuvat

vastanneiden yritysten kesken.
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Kuvio 7. Yrityksen toimiala

Eniten eli melkein puolet vastanneista toimi teollisuuden alalla. Taman lisaksi raken-
tamisen alalta ja tukku- ja vahittaiskauppa sekd moottoriajoneuvojen ja moottoripyo-
rien korjaus —alalta oli paljon vastaajia. Kyselylomakkeita l&hetettiin eniten néill&
toimialoilla toimiviin yrityksiin, joten ei ole yllattdvaa, ettd nailta aloilta saatiin vas-
tauksia eniten. Muiden toimialojen valilla vastanneita oli pienempi ja samansuurui-
nen maara. Maa-, metsa- ja kalataloudessa sekd sédhko-, kaasu- ja lampdhuollossa
sekd jadhdytysliiketoiminnassa oli véhiten vastanneita suhteessa siihen, miten paljon
kyselylomakkeita oli l&hetetty. Syy néiden toimialojen vastaamattomuuteen voi olla
esimerkiksi kiireellisessd ja hektisessé tyonkuvassa. Ainoastaan hallinto- ja tukipal-

velutoiminta-alalta, esimerkiksi siivousalalta, ei ollut lainkaan vastaajia. Tdman alan
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yrityksid oli lahetetyistd kyselylomakkeista véhiten, joten on ymmérrettavas, ettei
kyseiseltd alalta saatu lainkaan vastauksia. Kysymyksessé oli my6s mahdollisuus
vasta "muu, mikd?” —vaihtoehtoon, jos vastaaja ei l6ytédnyt sopivaa vaihtoehtoa val-
miiden vastausten joukosta. Téhdn kohtaan oli vastannut kahdeksan yritystd, joista
yksi ei ollut eritellyt tai selittdnyt toimialastaan mitdan. Muut seitseman yritysta ker-
toi toimivansa toimistotuotteiden ja palveluiden myynti —alalla sek& toimistoauto-
maatio-, satamaoperointi-, kierratys-, maanrakennus ja louhinta -, turvetuotanto- ja

raskaanvaraosamyynnin aloilla.

Kysymys 2

Seuraavassa kysymyksessa kysyttiin yrityksen liikevaihdon suuruutta vuodessa. Ta-
man kysymyksen avulla pyrittiin saamaan kasitys siitd, minka suuruiset yritykset
vastasivat kyselyyn. Kysymykseen oli annettu kolme vastausvaihtoehtoa, jotka olivat
alle miljoona, 1-10 miljoonaa sek& yli 10 miljoonaa euroa. Kysymykseen haluttiin
antaa muutama vastausvaihtoehto, jotta vastaajien oli helpompi kategorioida oma
yrityksensa siihen eika yritysten tarvinnut tietdd aivan tarkkaa liikevaihtonsa suuruut-
ta. Kuviossa 8 on esitetty tulokset kuvan avulla. Yli puolet, 55 yritystg, kertoi liike-
vaihtonsa olleen 1-10 miljoonan euron vélill4&. Loput yritykset olivat jakautuneet
kahden muun vastausvaihtoehdon vélille melko tasaisesti. Yrityksistd 27 kappaleella
liikevaihto oli alle miljoona euroa ja 20 yrityksen liikevaihto oli yli 10 miljoonaa eu-

roa.

M alle 1 miljoona euroa
H 1-10 miljoonaa euroa

i yli 10 miljoonaa euroa

n =102

Kuvio 8. Yrityksen liikevaihto
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Kysymys 3

Kolmannessa kysymyksessd kysyttiin yrityksen henkiloston lukuméarad. Talla ky-
symykselld pyrittiin edellisen kysymyksen tavoin saamaan tietoa vastanneiden yri-
tysten koosta. Vastausvaihtoehdoiksi oli annettu kolme eri vaihtoehtoa, jotka olivat
alle 10, 10-50 seka yli 50 henkiloa. Kuviossa 9 nékee, miten vastaukset jakaantuivat

yritysten valilla.

M alle 10
H 10-50
ki yli 50

n =100

Kuvio 9. Henkildstén maara yrityksessa

Eniten vastanneita oli alle 10 henkil6a sekda 10-50 henkil64 -vastauksissa, silla niissa
molemmissa oli vastanneita noin 40 yritysta. Yrityksia oli vahiten yli 50 henkilon
vastauksessa, silla sen oli valinnut 16 yritystd. Kaksi yritysta ei ollut vastannut lain-
kaan tdhan kysymykseen. Vastauksista voidaan péatella, ettd kyselyyn on eniten vas-
tannut pienet ja keskisuuret yritykset ja suuret yritykset ovat olleet vahemmaén aktii-

visia vastaajia.

Kysymys 4

Taustatietojen selvittdmisen jalkeen yrityksiltd kysyttiin, onko yrityksessé investoitu
viimeisten vuosien aikana. Jos vastaaja vastasi tahan kysymykseen kielteisesti, paat-
tyi kyselyyn vastaaminen kokonaan jo tdssa vaiheessa. Myontévasti vastanneet pys-
tyivat jatkamaan vastaamista, silld loput 11 kysymystd aukesivat talléin. Kuviosta 10

nékee, miten vastaukset ovat jakaantuneet yritysten kesken.
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Hei

n =102

Kuvio 10. Investoiminen yrityksissa viimeisten vuosien aikana

Kaikista vastanneista 77 yritysta oli investoinut viimeisten vuosien aikana. Yrityksis-
t4 25 kappaletta eli 1ahes 25 prosenttia vastaajista ei ollut investoinut lainkaan vii-
meisten vuosien aikana. Ei-investoijien maaré oli yllattdvan suuri. Syyna investoi-
mattomuuteen voi esimerkiksi yleisesti huonontunut taloustilanne tai epavarmuus
investoinnin kannattavuudesta. Kyselyn loppuihin kysymyksiin vastasivat vain ndmé

77 yrityst4, jotka olivat investoineet viimeisten vuosien aikana.

Kysymys 5

Investointitiedon jalkeen kyselyssa kysyttiin tarkempia kysymyksia yrityksen viimei-
simmaéstd investoinnista. Viidennessd kysymyksessa haluttiin tietdd, mika oli ollut
viimeisimman investoinnin syy. Luokitteluperusteena kéytettiin viiden luokittelu-
ryhmén luokittelua eli vastausvaihtoehdot olivat laajennus-, korvaus-, pakollinen,
kustannusséaasto- seka tuote- tai tutkimusinvestointi. Naiden lisdksi oli myds mahdol-
lista vastata ’muu, mikd?” —vastausvaihtoehto. Alla olevassa kuviossa (Kuvio 11) on
esitetty pylvaskuvion avulla, miten investoinnin syyt jakaantuivat 75 yrityksen kes-

ken. Kaksi yritysta ei vastannut lainkaan tahan kysymykseen.
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Kuvio 11. Yrityksen viimeisimman investoinnin syy

Eniten yrityksissa oli investoitu laajennus- ja korvaustarpeen vuoksi, silla laajen-
nusinvestointeja oli 26 kappaletta ja korvausinvestointeja 24 kappaletta. Ei ole lain-
kaan yllattavaa, ettd juuri ndma syyt olivat suosituimmat. Yleensa uusia investointeja
tehdaan, kun laajennetaan tai kun vanha kone taytyy korvata uudemmalla laitteella.
Muut investoinnin syyt olivat jakautuneet melko tasaisesti vastaajien kesken. Pakol-
linen investointi oli kaikkein harvinaisin, silla vain kolme yritysta oli valinnut sen.
Tahan syyna saattaa olla se, ettd pakollisia investointeja tehdaéan esimerkiksi silloin
kun lainsdadantd muuttuu ja uuden lainsdddannén noudattaminen vaatii uuden ko-
neen eli yritykset eivét tee nditd investointeja oman tarpeensa takia. Pieni vastaus-
maara (6 yritystd) kustannussaastosyyhyn oli melko yllattavaa, silla yritysten luulisi
investoivan juuri mahdollisten saastojen toivossa. Esimerkiksi yritys saattaa inves-
toida uuteen koneeseen, koska sen avulla tuotannon kustannukset pienenevat 10 pro-
sentilla. ”Muu”-kohtaan vastanneet kuusi yritysta eivat valttdmatta olleet ymmarta-
neet kysymysta tarkoitetulla tavalla. Selityskentédssa oli kerrottu, ettd investointi oli
kone-, kuljetuskalusto- ja laiteinvestointi. Yksi yritys oli kertonut investointitarpeen
olleen uusien toimitilojen hankinta ja yksi yritys oli maininnut syyksi laadun paran-
tamisen. Nama annetut vastaukset olisi todennékdisesti pystynyt luokittelemaan an-



48

nettujen vaihtoehtojen perusteella. Esimerkiksi jos koneinvestoinnin vastannut yritys
olisi miettinyt syyta, minké takia kone taytyi hankkia yritykseen, olisi se ndin ollen

voitu luokitella annettujen vaihtoehtojen mukaisesti.

Kysymys 6

Viimeisimmasta investoinnista haluttiin myos tietdd, kuinka paljon yrityksissa oli
kaytetty aikaa sen suunnitteluun. Kysymyksessa kysyttiin, onko investointia suunni-
teltu etukateen ja kuinka hyvin suunnittelua on tehty. Suunnittelun mééraa voi olla
haastavaa arvioida. Ensinnékin vastaaja voi ymmartd4 annetut mééreet eri tavalla
kuin toinen vastaaja. Liséksi kyselyyn vastanneella henkil6lla ei vélttamatta ole ollut
tarkkaa tietoa, paljonko aikaa ja vaivaa yrityksessa todella oli kdytetty investoinnin
suunnitteluun. Vaikkei kysymys anna tarkkaa tietoa suunnitteluun kaytetyista resurs-
seista, antaa se yleiskuvaa yritysten investoinnin suunnittelusta. Kuviosta 12 nékee,

miten vastaukset ovat jakautuneet.
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erittdin hyvin hyvin jonkin lainkaan ei lainkaan

Kuvio 12. Investoinnin suunnittelu

Vastausvaihtoehtoja oli annettu neljd kappaletta. Eniten vastaajat olivat valinneet
“hyvin” —vaihtoehdon, silld sen oli vastannut 41 yritystd. “Erittdin hyvin” ja ”jonkin
verran” -vastauksiin oli tullut keskend&dn melko saman verran vastauksia. Yksikaan

yritys ei valinnut vastausehtoa “’ei lainkaan”. Tuloksista voidaan péétella, ettd kaikki
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investoineet yritykset ovat suunnitelleet investoinnin hankintaa edes jonkin verran.
Vastausvaihtoehdot jakautuvat melko odotetulla tavalla, silla helpoin ja turvallisin
vaihtoehto ”hyvin” sai eniten vastauksia. Olisi ollut suuri yllétys, jos jokin yrityksisti
olisi vastannut “ei lainkaan™ vaihtoehdon, silld jokaisen yrityksen tulisi pohtia tule-
vaa investointia edes hieman. “Erittdin hyvin”-kohdan vastanneet yritykset olivat
varmasti myos panostaneet suunnitteluun muita yrityksid enemman aikaa, silla suurin
osa ndista vastanneista oli kéyttanyt investointilaskelmia, asettanut tuottovaatimuksia

seka tehnyt jalkiseurantaa.

Kysymys 7

Kyselyn seuraavat nelja kysymystd koski investointilaskelmamenetelmien kéyttoa
viimeisen investoinnin kohdalla. Ensimmaiseksi haluttiin selvittda, onko yrityksissa
kaytetty laskelmamenetelmi& apuna, kun niissa on valittu investointikohdetta. Kuvi-
0ssa 13 on esitetty, miten 77 yrityksen vastaukset jakaantuivat.

W kylla

Hei

n=77

Kuvio 13. Laskelmamenetelmien kayttd viimeisen investoinnin yhteydessa

Yrityksista 44 kappaletta vastasi, ettd heidan yrityksessa on kaytetty laskelmia pééa-
toksenteon apuna. Loput 33 yritysta ei ollut kayttanyt laskelmia apuna viimeisen in-
vestoinnin kohdalla. Yllattdvan moni yritys vastasi, ettei ole kayttanyt laskelmia
apunaan. Tamé kuulostaa melko huolestuttavalta, silla laskelmien kayttdminen antaa
valintavaiheeseen paljon apua ja tukea seka niiden kayttdminen my0s pienentaé epa-
onnistumisen riskid. Voisi kuvitella, ettd jokainen yritys kayttaisi edes yhté lasken-
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tamenetelmé&ad apunaan. Laskentamenetelmien kayttdmattomyyteen saattaa olla syyna
niiden kayton tarpeettomuus, esimerkiksi aiemmista investoinneista saadun tiedon ja

vankan kokemuksen takia.

Kysymys 8

Laskelmien kayton jakaantumisen jalkeen haluttiin saada selville, mit4 laskelmame-
netelmid yrityksessa on kéytetty viimeisen investoinnin kohdalla. Vastausvaihtoeh-
doiksi oli annettu vaihtoehdoiksi viisi eri laskentamenetelméi sekéd “ei ole kaytetty
laskelmia” —vastausvaihtoehto. Téssd kysymyksessé oli mahdollisuus valita useampi
vastausvaihtoehto, jos yrityksessa oli kaytetty enemman kuin yhtd menetelméa va-
linnan apuna. Alla olevassa kuviossa (Kuvio 14) on esitetty, miten vastaukset ovat

jakaantuneet vastaajien kesken.
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Kuvio 14. Laskelmamenetelmien kdytdn jakautuminen yrityksisséa

Ehdottomasti suosituin menetelma oli takaisinmaksuaikamenetelmé, silla jopa 41
yritystd vastasi kéyttdneensd sitd. Melkein kaikki edelliseen kysymykseen positiivi-
sesti vastanneet yritykset olivat kdyttaneet ainakin tatd menetelmaé. Takaisinmaksu-
ajan menetelmé& on todennakadisesti suosituin siksi, ettd sen kéaytté on todella helppoa
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ja yksinkertaista. Kayttadkseen menetelma& yrityksen ei tarvitse kuin tietdd hankin-
tamenoon mennyt summa seké arvioida vuotuinen nettotuotto. Myds padoman tuot-
toasteen menetelméaa oli kéytetty jonkin verran, silla 12 yritystd vastasi kayttaneensa
sitd. Tamé laskentamenetelma on takaisinmaksuajan menetelmén tavoin yksinkertai-
nen k&ytta ja se onkin yksinkertaistettu versio sisaisen korkokannan menetelmésta.
Nettonykyarvo-, sisdisen korkokannan- sekd annuiteettimenetelmi oli kdytetty hyvin
vahan. Naita kolmea laskentamenetelméé on hieman tyolaampéaé kayttaa kuin kahta
edelld mainittua menetelmaa. Tama saattaa olla yksi syy sille, miksei néitd menetel-
mi& ole kaytetty yhté paljon kuin k&ytoltadn yksinkertaisempia menetelmid. Yrityk-
sistd 27 kappaletta oli vastannut, ettei ole kayttanyt laskelmia valinnan apuna. Edelli-
sessd kysymyksessa Kysyttiin, onko investointilaskelmamenetelmia kéytetty valinnan
apuna ja tahdn kysymykseen vastasi Kielteisesti 33 yritystd. Tama luku poikkeaa
kuudella yritykselld kahdeksannen kysymyksen vastauksista. N&ma kuusi yritysté
ovat todennakaisesti ymmaértaneet edellisen kysymyksen vaarin, silla kysymyksella
tarkoitettiin, onko yrityksen viimeisimman investoinnin valintapaatoksen apuna kay-
tetty laskelmia. Naméa kuusi yritysta vastasi edelliseen kysymykseen, ettd he eivat
olleet kéayttaneet laskelmia apuna, kuitenkin negatiivisesta vastauksesta huolimatta he
olivat valinneet jonkin laskentamenetelmén kayton kysymyksessa kahdeksan.

Yrityksilla oli mahdollisuus vastata kysymyksessa 8 useampi vaihtoehto. 11 yritysta
valitsi useamman kuin yhden vaihtoehdon. Suosituin yhdistelmé& oli takaisinmaksu-
ajan - ja padoman tuottoasteen menetelman kayttd yhdessa, silla seitsemén yritysta
vastasi kdyttaneensa naitda molempia laskentamenetelmia valinnan apuna. Muita kah-
den menetelmén yhdistelmi& oli kdyttdnyt vain kolme yritystd. Yhdistelmat olivat
takaisinmaksuajan- ja sisaisen korkokannan menetelmén, takaisinmaksuajan- ja an-
nuiteettimenetelmén seké siséisen korkokannan — ja padoman tuottoasteen menetel-
méan yhdistelma. Kaksi yritysta oli k&yttanyt enemman kuin kahta menetelméa valin-
nan apunaan, toinen yritys oli kayttdnyt kolmea eri menetelmaa ja toinen yritys oli
kayttanyt apunaan jopa neljai eri laskentamenetelmé&. Nama kaksi yritysté on panos-
tanut investoinnin suunnitteluun ja sitd koskevaan péatoksentekoon todella hyvin. 77
yrityksestd vain noin 14 % oli vastannut k&yttdneensa useampaa kuin yhta laskenta-
menetelm&4. Tdma osuus on yllattdvan pieni, koska menetelmien kaytosta on yrityk-
selle vain hy6tya ja niista saatu tieto helpottaa investointia koskevia paatoksentekoja

huomattavasti. Jokaisen yrityksen kannattaisi kdyttad vahintdan kahta menetelmé&a
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apunaan, silla talla tavalla pystytdén toteamaan niista saatujen tulosten oikeellisuus.
Monet yritykset olivat kayttaneet vain takaisinmaksuajan menetelmé&é, joka on mene-
telmistd helpoin kéyttdd. Tatd menetelmad kéytettdessa tulee kuitenkin muistaa, etta
se korostaa investoinnin rahoitusvaikutusta eik& kannattavuusvaikutusta. Menetel-

man kayttaminen sopii lyhyen kayttéajanjakson investointeihin.

Kysymys 9
Investointilaskelmien kaytosta haluttiin saada viel& selville, ettd ovatko yritykset ko-
keneet laskelmien kayton hyodylliseksi investointikohdetta valittaessa. Alla olevasta

kuviosta (Kuvio 15) ndkee, miten yritysten mielipiteet ovat jakautuneet.

M kylla
Hei

i ei vastannut lainkaan

n=77

Kuvio 15. Investointilaskelmien hyddyllisyys

Laskelmien kayton hyodylliseksi kokeneita yrityksia oli saman verran kuin laskel-
mamenetelmid kayttaneita yrityksia eli 44 yritysta. Yrityksista 21 oli sitd mieltd, ettei
laskelmista ole ollut hy6tya investointikohdetta valittaessa. 12 yritystd ei vastannut
tdhan kysymykseen lainkaan. Laskentamenetelmien kéaytt6a suositellaan silloin, kun
yrityksessa tehd&an investointipadtoksia. On positiivista huomata, ettd laskentamene-
telmi& kéyttaneistd yrityksistd kaikki kokivat niiden kayton hyodylliseksi asiaksi.
N&ma yritykset tulevat varmasti kayttamaan laskentamenetelmid myds tulevien in-
vestointipaatosten kohdalla. Tall4 tavoin néissa yrityksissd pystytddn pienentdmaan
epéonnistumisen riskié sek& valitsemaan kannattava investointikohde tulevaisuudes-

Sa.
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Kysymys 10

Viimeinen laskentamenetelmid koskeva kysymys oli avoin kysymys. Vastauksessa
oli mahdollisuus kertoa milla muulla tavoin investointipaatds on tehty, ellei lasken-
tamenetelmid ole kaytetty. Tama kysymys laadittiin, jotta vastaajat voisivat selittaa
syynsa laskelmamenetelmien kayttamattomyyteen. Muutamat yritykset olivat kerto-
neet omin sanoin, miten heilld on toimittu. Yksi yritys oli lisdénnyt kapasiteettiaan ja
poistanut niin sanottuja pullonkauloja, mink& johdosta riskit on saatu pienemmaksi
varakapasiteetin avulla. Muutama yritys on investoinut, kun tarvetta on syntynyt ja
tuotanto on sitd vaatinut. Valintaperusteina mainittiin myos investoinnin laatu huo-
mioiden kustannukset sek& investoinnin hinta ja koneen soveltuvuus. Muutama yritys
mainitsi, ettd saadut tarjoukset ovat olleet valinnanperusteena. Aikaisempi omakoh-

tainen kokemus tai muiden kokemus oli muutamien yritysten valinnan apuna.

Laskentamenetelmien kdyttaminen paatoksenteon apuna on suotavaa, mutta siltikdan
kaikki yritykset eivét kayta niitd. Jossain yrityksessa ei kaytetd laskentamenetelmia,
koska ne ovat tyolaita kayttaa ja koetaan, ettei niiden tekemiseen ole aikaa. Joku yri-
tys saattaa jattad laskelmat tekemattd, koska niitd ei ole ennenk&an tehty. Kuitenkin
varmasti suurin osa yrityksista ei kaytd menetelmid, silla he kokevat osaavansa tehda
investointipaatokset yhta hyvin ilman niitd. Monella yrityksella tarvittavat investoin-
nit ovat melko samanlaisia kuin edellisetkin investoinnit, joten vanhasta hankintapro-

sessista on paljon apua uuden hankinnan tullessa tarpeelliseksi.

Kysymys 11

Kysymyksessé 11 haluttiin saada selville, miten yritykset ovat rahoittaneet viimeisen
investointinsa. Talla kysymykselld pyrittiin saamaan kasitys siitd, mitka rahoitustavat
ovat yleisimpid ja suosituimpia investoidessa. Kysymykseen oli annettu valmiit vas-
tausvaihtoehdot ja néistd pystyi valitsemaan useamman kuin yhden vaihtoehdon.
Vastausvaihtoehdot olivat tulorahoitus, oma p&ioma, pankkilaina, vakuutusyhtitn
antama laina, leasingrahoitus, osamaksurahoitus sek& avustukset. Naiden liséksi oli
my0s mahdollisuus vastata ”muu, mika?”” —kohtaan, jollei edelld mainituista vaihto-
ehdoista 16ytynyt sopivaa. Kuviosta 16 ndkee, miten rahoitustavat ovat jakaantuneet

77 yrityksen kesken.
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Kuvio 16. Investoinnin rahoitus

Kolme rahoitusmuotoa oli ylivoimaisesti suosituimmat. Tulorahoitusta oli kayttanyt
37 yritystd, omaa padédomaa 30 yritystd ja pankkilainaa 29 yritystd. Osamaksurahoi-
tusta ja avustuksia kaytti myos muutama yritys. Vain kolme kertoi kéyttaneensé lea-
singrahoitusta ja yksi yritys oli vastannut kayttdvansad muuta rahoitusta. Vakuutusyh-
tididen myontdmaé lainaa ei ollut kdyttdnyt mikaan yritys. Perinteinen pankkilaina
oli lainarahoitusmuodoista suosituin. Tasta voidaan paatelld, ettd yritykset luottavat
edelleen vanhaan ja tuttuun rahoitusmuotoon. Leasingrahoituksen osuus oli yll&tta-
van pieni. Tdma rahoitusmuoto on kateva tapa rahoittaa investointi, silla se ei sido
padédomaa samalla tavalla kuin muut lainamuodot eiké siitd aiheudu lainkaan yllapito-
kuluja. Syy leasingrahoituksen pieneen kéayttdmaaréan saattaa olla siind minké&laiset
yritykset ovat vastanneet kyselyyn. Leasingrahoitus on melko uusi rahoitusmuoto,
joten kauan toimineet yritykset eivat valttdmatta suosi tata rahoitusmuotoa niin pal-
jon. Todella moni vastaajista oli pystynyt rahoittamaan investointiaan omarahoituk-
sella, eivatka ne ole néin ollen joutuneet rahoittamaan koko investointiaan vain laina-
rahan avulla. Yrityksistd 18 kappaletta pystyi rahoittamaan investointinsa kokonaan
tulorahoituksen avulla ja yrityksistd 15 kappaletta pystyi tekemdan sen tdysin oman

padadoman avulla.
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Usein suuria hankintoja tehdessa yritykset rahoittavat investoinnin monen rahoitus-
tavan avulla, silld yleensa yritys tarvitsee omarahoituksen lisaksi jonkinlaista laina-
rahoitusta. Kyselyssd melko monet yritykset olivat kéyttaneet investoidessaan kahta
rahoitusmuotoa, esimerkiksi tulorahoitusta ja osamaksua tai pankkilainaa ja avustuk-
sia. Suosituimmat ndistd kahden rahoitusmuodonyhdistelmistd oli tulorahoitus ja
pankkilaina (viisi yritystd), tulorahoitus ja oma padoma (nelja yritystd) sekd oma
padoma ja pankkilaina (nelja yritystd). Namé yleisimmat yhdistelmét olivat muodos-
tuneet niistd rahoitustavoista, jotka olivat muutenkin kaikkein suosituimpia. Muuta-
mat yritykset olivat ké&yttdneet kolmen rahoitustavan yhdistelmad, esimerkiksi tulo-
rahoitusta, leasingrahoitusta ja osamaksua yhdessa.

Kysymys 12

Investoinnin rahoitustapakysymyksen jéalkeen pyrittiin saamaan tietoa investointiin
liittyvista riskeistd. Kysymyksessa tiedusteltiin, minkalaisia riskeja investoinnin koh-
dalla on kartoitettu. Kysymykselld haluttiin selvittdd, minkalaisia riskeja yritykset
kokevat investoinnin aiheuttavan tai kartoitetaanko yrityksissa riskeja lainkaan. Ky-
symykseen oli annettu vastausvaihtoehtoja, jotta vastaajien oli helpompi pohtia riske-
ja oman investoinnin kohdalla. Vastausvaihtoehdoissa oli liike-, rahoitus-, tieto-,
henkil6- ja vahinkoriskit sekd ndiden lisdksi “muu, mikd?” — ja ei ole kartoitettu” —
kohdat. Alla olevassa kuviossa (Kuvio 17) on esitettynd, miten investointiin kohdis-

tuvat riskit ovat jakautuneet.
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Kuvio 17. Kartoitetut riskit viimeisimman investoinnin kohdalla

Eniten, 45 kappaletta, vastauksia oli liikeriskeihin ja toiseksi eniten, 25 kappaletta,
vastauksia oli rahoitusriskeissa. Henkilo- ja vahinkoriskeissa oli melkein saman ver-
ran vastauksia, noin 10 kappaletta. Vahiten riskeista oli kartoitettu tietoriskeja, silla
sen vastausvaihtoehdon oli valinnut vain viisi yritystd. Yksi yritys oli vastannut
“muu”-kohtaan ja syyksi oli vastattu, ettei kyseisessa investoinnissa ole riskeja. Yl-
lattavan moni yritys, 20 kappaletta, oli vastannut, ettei ole kartoittanut viimeisimman

investoinnin kohdalla lainakaan riskejé.

Liikeriskit olivat riskilajeista kaikkein eniten koettu riski. Liikeriskit liittyvat esimer-
kiksi kustannuksiin, tuotantoon tai kysyntaan, joten téllaiset riskit liittyvéat melko to-
denndkaisesti monen yrityksen investointiin. Rahoitusriskit oli toiseksi eniten koettu
riski. Rahoitusriskien méara kasvaa sitd suuremmaksi, mitd enemman yritykset kayt-
tavat lainarahaa. Monet vastaajat olivat kdyttaneet lainarahaa rahoitusmuotona, joten
he ovat varmasti my6s kokeneet rahoitusriskit suurena riskina investoinnilleen. Hen-
kil6-, vahinko- ja tietoriskit eivat vélttdmatta ole niin suoranaisesti investointiin liit-
tyvia riskejd, joten nditd ei koeta niin vaarallisiksi kuin liike- tai rahoitusriskit. Jopa
20 yritysta eli noin 26 % vastasi, ettei ole kartoittanut lainkaan riskeja viimeisimmaén
investoinnin kohdalla. T&m& méaara on todella suuri, koska kaikkeen yrityksen liike-
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toiminnan osa-alueeseen liittyy aina joitain riskeja. Investointi on melkein aina suuri
ja hintava projekti, joten investoinnin valintaa tehdessa pitéisi ottaa huomioon siihen

liittyvia riskitekijoita.

Yrityksilla oli mahdollisuus valita useampi vastausvaihtoehto, jos investoinnin koh-
dalla oli kartoitettu enemman kuin yhté riskid. Kaikkein yleisinta oli, ettd investoin-
nin kohdalla oli kartoitettu seké& liikeriskeja ettd rahoitusriskeja. Nama kaksi riski-
tyyppid yhdessa oli valinnut kahdeksan yritystd. Myos liikeriskin ja vahinkoriskin
yhdistelmé& oli melko suosittu, sill& viisi yritysta valitsi ndméa kaksi riskia. Myos lii-
ke- ja henkildriskin, rahoitus- ja henkil6riskin sekd rahoitus- ja tietoriskin yhdistel-
mié oli valinnut muutama yritys. Muutama yritys oli valinnut riskilajeista kolme eri-
laista riskia ja néista kaikkein yleisin oli liike-, rahoitus- ja henkil6riskien yhdistel-

ma.

Kysymys 13

Kysymys 13 késitteli investoinnille mahdollisesti asetettua tavoitetta tai tuottovaati-
musta. Yrityksilta kysyttiin, onko investoinnille asetettu tuottovaatimus ja jos on niin
mik& se on ollut. Yleensd yrityksissa asetetaan edes jonkinlainen tavoite tai tuotto-
odotus investointihankkeelle. Usein investointi hankitaan, jotta saavutettaisiin jokin
tietty tavoite, esimerkiksi saastettaisiin kustannusmenoissa. Kuviosta 18 nakee, miten

yritykset vastasivat tahan kysymykseen.

W kylla

Hei

n=77

Kuvio 18. Tuottovaatimuksen asettaminen investoinnille
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Yrityksista 31 eli noin 67 prosenttia vastasi, etteivét ole asettaneet tavoitetta inves-
toinnille. Todella moni yritys ei ollut asettanut mink&&nlaista tavoitetta investoinnil-
leen. Naiden kaikkien yritysten olisi kannattanut asettaa jonkinlainen tuotto-odotus,
jotta se olisi pystynyt tarkkailemaan investoinnin kannattavuutta paremmin. Yrityk-
sistd 46 vastasi asettaneensa investoinnille tavoitteen tai tuottovaatimuksen. Naista
yli puolet oli vastannut, mik& yrityksen asettama tuottovaatimus investoinnille oli
ollut. Monet olivat asettaneet jonkin tietyn tuottovaatimusprosentin investointikoh-
teelle, kuten 5, 10 tai 15 prosenttia. Yhden yrityksen kohdalla konserni oli asettanut
yrityksen investoinnille tavoitteen. Monien tavoite liittyi investoinnin kayttoon, silla
investoinnin toivottiin muun muassa olevan tehokas, tuottavan sen aiheuttavat kus-
tannukset takaisin, saastdvan energiaa 10 prosenttia sekd laajentavan varastokapasi-
teettiaan. Melko yleisia tavoitteita olivat myos liikevaihdon kasvu, parempi tuotto
seké takaisinmaksuaikaan liittyvét toiveet. Yksi yritys toivoi investoinnin auttavan
saamaan lisaé asiakkaita ja yksi yritys haluaa investoinnin olevan jarkevampi hankin-

ta yritykselle kuin leasingkoneen hankinta olisi ollut.

Kysymys 14

Myds kysymys 14 liittyi investoinnille asetettuun tuottovaatimukseen. Yrityksilta
kysyttiin, onko asetettu tuottovaatimus saavutettu ja jos ei ole niin mik& on voinut
olla syynéa tahan. Kysymyksella haluttiin saada tietoa, miten yritykset ovat kokeneet
vaatimusten asettamisen ja ovatko he pitdneet niiden asettamista sen positiivisena vai
negatiivisena kokemuksena. Alla olevassa kuviossa (Kuvio 19) on esitettynd, miten

77 yritystéd on vastannut tahan kysymykseen.
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M kylla
Hei

i ei ole vastannut

n=77

Kuvio 19. Asetetun tuottovaatimuksen saavuttaminen

Yrityksista 45 vastasi, ettd asetetut tavoitteet on saavutettu. Naistd 45 yrityksesta 33
oli sellaista yritystd, jotka olivat edellisessd kysymyksessé vastanneet asettaneensa
tavoitteen ja néin ollen ndma yritykset ovat saavuttanut tavoitteensa. Loput 12 yritys-
t& oli vastannut edelliseen kysymykseen kielteisesti, mutta olivat siit4 huolimatta ker-
tonut saavuttaneensa tavoitteensa. Nama 12 yritystd ovat todennékdéisesti ymmarta-
neet kysymyksen vaarin. He eivét ole huomanneet, ettd kysymyksessa 14 haluttiin
saada vastaus siihen, onko kysymyksessa 13 mainittu tuottovaatimus tai tavoite saa-
vutettu. On my6s mahdollista, ettd ndmé 12 yritysta ei ole asettanut viimeisimmélle
investoinnille tavoitetta, mutta ovat asettaneet tuottovaatimuksia edellisille inves-
toinneilleen. Tassa tapauksessa he ovat vastanneet kysymykseen 14 vanhojen inves-
tointien pohjalta. Yrityksistd 14 kappaletta ei ollut vastannut lainkaan tdhan kysy-
mykseen ja ndmé kaikki olivat sellaisia yrityksid, jotka vastasivat kielteisesti edelli-
seen kysymykseen. Yrityksistd 18 kappaletta vastasi, ettei ole saavuttanut tavoitetta.
Naista yrityksista viisi kappaletta oli sellaisia yrityksid, jotka vastasivat edelliseen
kysymykseen kieltdvasti. Loput 13 kieltavésti vastanneista yrityksistd oli asettanut
tavoitteen, mutta ei ollut jostain syysta tavoittanut sitd. Suurin osa vastasi syyksi sen,
ettd investointi on vield kesken. Muutamalla yrityksell& syy oli jokin muu kuin kes-
kenerdinen investointi. Heilld syin& olivat suhdanteiden heikkeneminen, hintojen las-

keminen seka tilauskannan laskeminen.
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Kysymys 15

Viimeisessé kysymyksessé kysyttiin, onko yrityksissa tehty seurantaa tai jalkitarkkai-
lua viimeisen investoinnin kohdalla. Tahan kysymykseen yrityksilla oli mahdollisuus
vastata joko kylla tai ei. Jos he vastasivat kielteisesti, heilla oli mahdollisuus kertoa

syy téahan. Kuviosta 20 nékee, miten vastaukset jakaantuivat yritysten valilla.

M kylla
Hei

i ei ole vastannut

n=77

Kuvio 20. Investoinnin seuranta ja jalkitarkkailu

Suurin osa, 62 yritystd, vastasi, ettd seurantaa on tehty. Yksi yritys ei vastannut lain-
kaan kysymykseen. Yrityksista 14 vastasi kysymykseen Kielteisesti. Kielteisesti vas-
tanneista yrityksista 12 kappaletta ei ollut asettanut tavoitetta investoinnille, eik& ol-
lut myoskaan tehnyt jéalkitarkkailua. Syyné jalkitarkkailun puutteeseen saattaa olla
esimerkiksi ajanpuute tai haluttomuus jo loppuneen investoinnin tutkimiseen. YKksi
yrityksista oli asettanut tavoitteen ja saavuttanut sen, mutta ei ollut investoinnin tuo-
reuden takia ehtinyt suorittamaan vield seurantaa. Kaksi yrityksista oli asettanut ta-
voitteen, mutta ei ollut ehtinyt viel& saavuttamaan sité investoinnin tuoreuden takia ja

néin ollen jalkitarkkailuakaan ei ollut ehditty tekemaan.

6.2 Investointien tutkiminen case-yrityksessa

Tutkimuksessa tutkitaan yrityskyselyn lisédksi my6s yhden yrityksen kolmea inves-
tointia. Kohdeyrityksestd kidytetddn nimed ”Yritys X yrityksen toivomuksen mu-
kaan. Yritys X toimii Satakunnassa kuljetus- ja varastointialalla. Yritykselld on talla
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hetkella tyontekijoita yli 50 henkil64 ja sen litkevaihto liikkuu miljoonan ja kymme-
nen miljoonan valilla. Yritys X on harjoittanut hinauspalveluja jo 15 vuoden ajan. Se
on hankkinut monta hinaajaa ja proomua vuosien varrella, mutta tassa tutkimuksessa
keskitytadn vain kolmeen hinaajaan. Naista kolmesta hinaajasta ensimméinen on
hankittu vuonna 2003, toinen on hankittu vuonna 2006 ja kolmas on ostettu vuoden
2013 lopulla. Kaikki kolme hinaajaa ovat olleet laajennusinvestointeja. Yrityksella
on ollut tarvetta laajentaa kalustoaan, jotta se on voinut niiden avulla laajentaa liike-
toimintaansa. Tulevaisuudessa Yritys X:lle on tiedossa korvausinvestointeja, koska
osa vanhoista hinaajista taytyy korvata uudemmilla koneilla. Yrityksessa on luotettu
vakaaseen kokemukseen ja opittuun tietoon, joten he eivat ole kokeneet erityista
suunnittelua tarpeelliseksi. Tietysti investointikohteen sopivuutta ja sen rahoitusta on
harkittu tarkkaan ja investoinnit on tehty, kun Yritys X on kokenut liiketoimintansa
tarvitsevan uutta konetta. Yritys X ei ole asettanut investoinneilleen mitéén erityisia
tavoitteita, mutta se odottaa hankintojensa tuovan tuottoa yritykselle. Myoskaén eri-
tyista seurantaa ei ole koettu tarpeelliseksi, silld hinaajan ollessa kaytdssa on voitu

todeta sen tarpeellisuus ja tuottavuus.

Hinaaja A

Hinaaja A on hankittu vuoden 2003 kesalla ja se on edelleen kaytdssa yrityksen liike-
toiminnassa. Hinaaja on maksanut 455 100 euroa ja se on rahoitettu osittain omara-
hoitukselle ja osittain Finnveran myontdmélla lainarahoituksella. Yritys X on rahoit-
tanut hinaajaa tulorahoituksellaan 390 100 euron verran. Finnvera on myontanyt yri-
tyksen investoinnin loppurahoituksen eli 65 000 euroa. Laina on maksettu tasalyhen-
nyksin ja sille on maksettu 5,0 prosentin korkoa. Investoinnin kéyttdika on todella
pitkd, koska hinaajat kestavat kdytossa vuosikymmenid. Seuraavissa laskelmissa in-
vestointien pitoajaksi on maaritelty 10 vuotta, koska investoinnin hankintameno on

Kirjattu poistoiksi tassd ajassa.

Hinaaja A:n kannattavuutta on tarkasteltu kolmen eri investointilaskentamenetelmén
avulla. Tutkittaviksi laskentamenetelmiksi on valittu nettonykyarvo-, siséisen korko-
kannan- sek& takaisinmaksuajanmenetelmd. Nama menetelmat valittiin, koska niiden
avulla on helppo tutkia yrityksen kannattavuutta. Laskentamenetelmiksi haluttiin va-
lita enemman kuin yksi menetelmd, joten tutkimuksessa paadyttiin kolmeen erilai-

seen menetelméén. Seuraavassa taulukossa (Taulukko 3) on listattu hinaajan tuotot
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sekd kustannukset 10 vuoden aikana sek& taulukosta 16ytyy myos tuottojen ja kus-
tannusten erotus. Ainoastaan vuosien 2011-2013 luvut ovat tarkkoja lukuja. Luvut
on otettu yrityksen tilinpaatoksesta ja ne on pydristetty lahimpaan tasalukuun. Vuosi-
en 2004-2010 luvut ovat arvioita, koska yrityksella ei ole olemassa niista tarkkaa
tietoa. Hinaaja on tuottanut ja kuluttanut melko tasaisesti koko sen elinian, joten lu-
vut on arvioitu kolmen viimeisen vuoden tilinpadtoksen tietojen seké Yritys X:n toi-
mitusjohtajan antamien tietojen perusteella. Tuotoissa on laskettuina Hinaaja A:lle
kuuluva myynti seké& vuoden 2011 ja 2012 tuotoissa on lisattyné valtion avustukset.
Kustannuksissa on laskettu yhteen sille kuuluvat menot, joista suurimmat kuluerét
ovat tyontekijoiden palkat, korjauskulut, varaosien ja tarvikkeiden hankinta, vakuu-
tukset seka polttoainekulut. Vuonna 2010 ja 2011 kustannukset ovat olleet negatiivi-

sia, koska kyseisind vuosina on ilmennyt yllattavia suuria korjauskuluja.



Taulukko 3. Hinaaja A:n tuotot ja kustannukset 10 vuoden aikana
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0 oto oto o
2004 800 000 € 750 000 € 50 000 €
2005 800 000 € 750 000 € 50000 €
2006 1 000 000 € 950 000 € 50 000 €
2007 1000 000 € 950 000 € 50 000 €
2008 1100 000 € 950 000 € 150 000 €
2009 1100000 € 950 000 € 150 000 €
2010 1344 000 € 1382000 € -38 000 €
2011 1344 000 € 1382000 € -38 000 €
2012 1339000 € 1220000 € 119 000 €
2013 1100 000 € 742 000 € 358 000 €

Yhteensa: 10927 000 € 10 026 000 € 901 000 €

Ensimmaiseksi tutkitaan nettonykyarvonmenetelmalld, onko Hinaaja A ollut kannat-
tava hankita yritykselle. Nettonykyarvomenetelmaa kéytettdessa tarvitsee etsia dis-
konttaustekijataulukosta tuotoille ja kustannuksille diskonttaustekij&, joka kerrotaan
jokaisen vuoden tuotolla ja kustannukselle erikseen. T&ll& tavoin saadaan tuotot ja
kustannukset nykyarvoon eli néhdaan miké niiden arvo on téné paivana. Taulukossa
(Taulukko 4) on laskettuna jokaiselle vuodelle erikseen tuottojen sekd kustannusten

nykyarvot. Diskonttaustekija on saatu diskonttaustekijataulukosta (Liite 1).

Taulukko 4. Hinaaja A:n tuottojen ja kustannusten nykyarvot

Diskonttaus- Tuottojen Kustannusten
Vuosi tekija Tuotot nykyarvo Kustannukset nykyarvo

2004 0,9524 800 000 € 761920 € 750 000 € 714300 €
2005 0,907 800 000 € 725 600 € 750 000 € 680 250 €
2006 0,8638 1 000 000 € 863 800 € 950 000 € 820610 €
2007 0,8227 1 000 000 € 822700 € 950 000 € 781565 €
2008 0,7835 1100 000 € 861 850 € 950 000 € 744 325 €
2009 0,7462 1100 000 € 820820 € 950 000 € 708 890 €
2010 0,7107 1344000 € 955 181 € 1382 000 € 982 187 €
2011 0,6768 1344000 € 909 619 € 1382 000 € 935338 €
2012 0,6446 1339000 € 863 119 € 1220000 € 786 412 €
2013 0,6139 1100 000 € 675290 € 742 000 € 455514 €
Yhteensa: 10927 000 € 8 259 899 € 10 026 000 € 7609391 €

Hinaaja A:n nettonykyarvoksi saadaan 195 409 euroa (8 259 899 — 7 609 391 — 455
100). Koska nykyarvo on positiivinen, voidaan paatelld investoinnin olleen kannatta-

va.
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Sisdisen korkokannan menetelmaa kéytettdessa tarvitaan vuotuinen nettotuotto seké
investoinnin perushankintameno. Sisdinen korkokanta voidaan laskea joko annuiteet-
titekijan tai nykyarvotekijan avulla. Tassé tutkimuksessa lasketaan Hinaaja A:n si-
séinen korkokanta annuiteettitekijan avulla. Annuiteettitekija saadaan, kun jaetaan
vuotuinen nettotuotto hankintamenolla. Hinaaja A:n vuotuinen nettotuotto voidaan
laskea jakamalla sen kaikkien kymmenen vuoden aikana tienaamat nettotuotot (901
000 euroa) hinaajan pitoajalla eli tulokseksi saadaan 90 100 euroa. Jakamalla tdma
vuotuinen nettotuotto hankintamenolla (455 100 euroa), saadaan annuiteettitekijéksi
0,197978466. Téalle saadulle annuiteettitekijélle etsitddn oikea korkokanta annuiteet-
titaulukosta (Liite 2). Oikea korkokanta investoinnille on hieman yli 15 prosenttia.
Tasta voidaan paatella, ettd Hinaaja A on myds sisaisen korkokannan menetelmalla

laskettuna kannattava.

Takaisinmaksuajanmenetelmalld laskettaessa tarvitaan hinaajan hankintameno seka
vuotuinen nettotuotto. Takaisinmaksuaika saadaan, kun jaetaan hankintameno
(455 100 euroa) vuotuisella nettotuotolla (90 100 euroa). Tulokseksi saadaan 5,05 eli
Hinaaja A:n hankintameno saadaan maksettua takaisin hieman yli viidessa vuodessa.
Hinaajan hankintameno saadaan maksettua todella nopeasti takaisin, joten se pystyy

alkamaan tuottaa yritykselle viidennen vuoden jélkeen.

Hinaaja B

Yritys on hankkinut Hinaaja B:n vuoden 2006 lopulla ja hinaaja on edelleen kaytdssa
yrityksen liiketoiminnassa. Hinaajan hankintameno on ollut 700 000 euroa, joka on
maksettu osittain omarahoituksella ja osittain osamaksuvelalla. Yritys X on maksa-
nut 100 000 euroa kauppahinnasta itse ja loput 600 000 euroa on maksettu osamak-
suna myyjalle. Lainasummaa on maksettu kuukausittain maksettavissa 10 000 euron
tasaerissé ja lainalle on maksettu 5,0 prosentin vuosikorkoa. My6s Hinaaja B:n han-
kintameno kirjataan poistoina 10 vuoden aikana, joten tatad on kaytetty laskelmissa

hinaajan kayttoikana.

Hinaaja B on alkanut tuottamaan vuodesta 2007 eteenpdin vuoteen 2013 asti. Seu-
raavassa taulukossa (Taulukko 5) on hinaajan tuotot ja kustannukset seké niiden ero-
tus vuosilta 2007 vuoteen 2013. Ainoastaan vuosien 2011-2013 luvut ovat tarkkoja

lukuja yrityksen tilinpaatoksesta ja ne on pydristetty lahimpaan tasalukuun. Vuodet
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2007-2010 on arvioitu tiedossa olevien lukujen perusteella seka Yritys X:n toimitus-
johtajan antamien tietojen perusteella. Kolmessa viimeisessd vuodessa tuotoissa on
hinaajan tuottamat myyntituotot seka vuosilta 2011 ja 2012 valtiolta saatu avustus.
Kustannuksissa on kaikki sen aiheuttamat kulut, joista suurimmat menoerét ovat

tyontekijoiden palkat, vakuutukset seka korjaus-, satama- ja polttoainekulut.

Taulukko 5. Hinaaja B:n tuotot ja kustannukset vuosilta 2007—2013

Tuotot -
Vuosi Tuotot Kustannukset kustannukset

2007 800 000 € 750 000 € 50 000 €
2008 900 000 € 850 000 € 50 000 €
2009 1000 000 € 800 000 € 200 000 €
2010 1200 000 € 1100 000 € 100 000 €
2011 1528500 € 1100 000 € 428 500 €
2012 1468 000 € 1183 000 € 285 000 €
2013 1153 000 € 877 500 € 275500 €

Yhteensi: 8049 500 € 6 660 500 € 1389 000 €

Hinaaja B:n kannattavuutta on tarkasteltu myds kolmen eri investointilaskentamene-
telmén avulla: nettonykyarvo-, siséisen korkokannan- seké takaisinmaksuajanmene-
telmalla. Laskettaessa Hinaaja B:n kannattavuutta nykyarvomenetelman avulla tar-
vitsee sen tuotot ja kustannukset siirtdd nykyarvoon diskonttaustekijan avulla. Alla
olevassa taulukossa (Taulukko 6) on laskettuna jokaiselle vuodelle erikseen tuottojen
seké kustannusten nykyarvot. Diskonttaustekija on saatu diskonttaustekijataulukosta
(Liite 1).

Taulukko 6. Hinaaja B:n tuottojen ja kustannusten nykyarvot vuosilta 2007—-2013

Diskonttaus- Tuottojen Kustannusten

Vuosi tekija Tuotot nykyarvo Kustannukset nykyarvo
2007 0,9524 800 000 € 761920 € 750 000 € 714 300 €
2008 0,907 900 000 € 816 300 € 850 000 € 770950 €
2009 0,8638 1 000 000 € 863 800 € 800 000 € 691 040 €
2010 0,8227 1200 000 € 987 240 € 1100 000 € 904 970 €
2011 0,7835 1528500 € 1197 580 € 1 100 000 € 861 850 €
2012 0,7462 1468 000 € 1095422 € 1183 000 € 882 755 €
2013 0,7107 1153 000 € 819 437 € 877 500 € 623 639 €
Yhteensa: 8049 500 € 6541 698 € 6 660 500 € 5449504 €
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Hinaaja B:n nettonykyarvoksi saadaan 392 195 euroa (6 541 698 — 5 449 504 — 700
000). Hinaajan hankinta on ollut kannattava investointi, koska nykyarvo on positiivi-
nen. Sisdista korkokantaa laskettaessa tarvitsee ensin laskea annuiteettitekija. Vuo-
tuinen nettotuotto saadaan, kun jaetaan kaikki nettotuotot vuosien maaralla eli tulok-
seksi saadaan 198 429 euroa. Tdmé nettotuotto jaetaan hankintamenolla, josta tulok-
seksi saadaan annuiteettitekija eli 0,283469388. Laskennallinen korkokanta etsitdén
annuiteettitaulukosta (Liite 2) ja se on yli 20 prosenttia. Hinaaja B:n hankinta on siis
ollut todella kannattava Yritys X:lle. Kun lasketaan kannattavuutta takaisinmaksu-
ajanmenetelmalld, tarvitaan hinaajan hankintameno sekd vuotuinen nettotuotto. Ta-
kaisinmaksuaika saadaan, kun jaetaan hankintameno (700 000 euroa) vuotuisella net-
totuotolla (198 429 euroa). Tulokseksi saadaan 3,53 eli Hinaaja B:n hankintameno
saadaan maksettua takaisin noin kolmessa ja puolessa vuodessa. Hankintamenon ta-

kaisinmaksuaika on todella pieni, joten se alkaa tuottaa yritykselle nopeasti tuottoa.

Hinaaja B:n hankintameno poistetaan kymmenessd vuodessa, joten hinaajan kayt-
toik& ulottuu ainakin vuoteen 2016 asti. Investointi on ollut tdhdan mennessé jo todella
kannattava ja ndin ollen voidaan olettaa sen olevan sitd myos seuraavina tulevina
vuosina. Liitteesta (Liite 7) 16ytyy kaksi taulukkoa, joissa on arvioitu Hinaaja B:n
tuotot ja kustannukset kolmelle seuraavalle vuodelle. Samasta liitteesta 16ytyy hinaa-
jan kannattavuuden madarittdminen kolmen laskentamenetelman avulla huomioiden
kolme tulevaisuuden arviovuotta. Hinaaja A:lla oli 10 vuoden aikana muutama huip-
puvuosi, jonka jalkeen tuotot laskivat hieman alemmas. Voisi olettaa, ettd ndin tulee
tapahtumaan myo6s Hinaaja B:n kohdalla. Vuodet 2011, 2012 ja 2013 olivat todella
tuottoisia vuosia hinaajalle, joten tasté eteenpdin tuotot saattavat laskea jonkin ver-
ran. Kustannuksetkin saattavat laskea tuottojen tavoin, mutta liitteessé olevissa las-
kelmissa on oletettu kulujen pysyvén vuoden 2013 tasolla. Suurimmat kustannuserat
ovat olleet viimeisend kolmena vuotena korjaus-, satama- ja polttoainekulut seka
tyontekijoiden palkat ja vakuutukset. Ndma menoerat pysyvéat varmasti melko sa-
moina, vaikka tuotot pienenisivatkin. Esimerkiksi korjauskustannukset tulevat toden-

nakoisesti kasvamaan vuosien aikana, kun hinaajan kayttoika kasvaa.

Hinaaja C
Hinaaja C on hankittu vuoden 2013 lopulla, joten se on aivan tuore investointi. Hi-

naajan hankintameno on ollut 1 100 000 euroa ja se on rahoitettu osittain omarahoi-
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tuksella ja osittain velkarahalla. Yritys X on rahoittanut omalla pd&domalla 180 000
euroa, 460 000 euroa on rahoitettu pankin lainarahalla ja loput 460 000 euroa on lai-
nattu Finnveralta. Finnveran myontdman investointi- ja kayttépadomalainan laina-
aika on 10 vuotta ja korko on Euribor 6 kuukautta liséttyna provisio. Pankin myon-
tdma laina on myos sidottu Euribor 6 kuukauden —korkoon. Hinaaja C:n hankinta-
meno kirjataan muiden hinaajien tavoin poistoina 10 vuoden aikana, joten laskelmis-

sa kéytetty kayttoika on méaaritelty sen mukaan.

Hinaaja C:n oletetaan tuottavan tulevina vuosina yhtd hyvin kuin vastaavat inves-
toinnit ovat tuottaneet aikaisempina vuosina. Yritys X:l1a on ollut tarvetta uudelle
hinaajalle, joten sille on varmasti kayttoa ja nain ollen se tulee myds tuottamaan tuot-
toja yritykselle. Yritys X:lIla ei ole ollut tapana kayttaa laskentamenetelmia apunaan,
kun se investoinut. Sen vuoksi myoskadan Hinaaja C:n kannattavuutta ei ole tutkittu
laskentamenetelmien avulla. Yritys X on toiminut kyseisella alalla niin pitkaan, etta
se pystyy luottamaan kykyynsa arvioimaan liiketoimintansa tulevaisuutta melko hy-

vin.

Hinaaja C:lle on laskettu tuottolaskelma, jossa on kaytetty tuottopaikkana yhta ruop-
paustydmaa-aluetta. Tydmaa-alueella tultaisiin olemaan tdissa 24 tuntia vuorokau-
dessa aina silloin kuin siell tehtaisiin toitd. Tydmaa-alueen tuntihinta voi olla joko,
115 euroa, 120 euroa tai 125 euroa. On arvioitu, etté sielld tullaan olemaan mahdolli-
sesti t0issé vuoden aikana joko 6 kuukautta, 7 kuukautta tai 8 kuukautta. Alla olevas-
sa laskelmassa on laskettu tuottolaskelma tydmaa-alueelta kolmen eri kuukausiméaé-
réan ja kolmen eri hinnan mukaan. Laskelmissa kéytetty kiinted kustannus on laskettu
arvion mukaan, jossa on otettu huomioon padoma-, katsastus- ja korjauskustannukset
sekd muut kulut. Muuttuvissa kustannuksissa on arvioitu miehisto- ja polttoainekulut

kyseisille kuukausille.
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6 kk 7 kk 8 kk
Hinta 115 Kiinteat kustannukset 113950 € 132942 € 151933 €
Muuttuvat kustannukset 252 000 € 294 000 € 336000 €
Kustannukset yhteensd 365950 € 426 942 € 487 933 €
Tuotot 382850 € 484 642 € 586 433 €
Tuotot - kustannukset 16900 € 57 700 € 98 500 €
6 kk 7 kk 8 kk
Hinta 120 Kiinteat kustannukset 113950 € 132942 € 151933 €
Muuttuvat kustannukset 252 000 € 294 000 € 336000 €
Kustannukset yhteensd 365950 € 426 942 € 487 933 €
Tuotot 404 450 € 509 842 € 615233 €
Tuotot - kustannukset 38500 € 82900 € 127 300 €
6 kk 7 kk 8 kk
Hinta 125 Kiintedt kustannukset 113 950 € 132942 € 151933 €
Muuttuvat kustannukset 252 000 € 294 000 € 336 000 €
Kustannukset yhteensd 365950 € 426 942 € 487 933 €
Tuotot 426 050 € 535042 € 644 033 €
Tuotot - kustannukset 60100 € 108 100 € 156 100 €

Néiden arvioitujen lukujen avulla pystyy ndkemaan, paljonko Hinaaja C tulee suun-
nilleen kuluttamaan ja tuottamaan talla tydmaa-alueella. Hinaajan kannattavuutta
voidaan arvioida ndiden lukujen perusteella esimerkiksi sisaisen korkokannan mu-
kaan. Jos laskee hinaajan kannattavuutta 7 kuukauden ja 120 euron tuntihinnan mu-
kaan, saadaan talléin annuiteettitekijaksi 0,075363636 (82 900/1 100 000). Annui-
teettitekija haetaan annuiteettitaulukosta (Liite 2) ja laskennalliseksi koroksi saadaan
alle nelj& prosenttia. Jos hinaajan kannattavuutta kokeilee laskea 8 kuukauden ja 125
euron tuntihinnan mukaan, saadaan annuiteettitekijaksi 0,141909091 (156 100/1
100 000). Annuiteettitaulukosta haettu korko on talléin kuuden ja seitseman prosen-
tin valill4. Hinaaja olisi siis kannattava, jos silld tehtéisiin toitd tydmaa-alueella kah-

deksan kuukautta vuodessa 125 euron tuntihinnalla.

Hinaaja C:lle on tehty tuottolaskelma vain yhden tyémaa-alueen perusteella ja on
todenndkaistd, ettd se tulee olemaan kaytdssa myos muilla tydmaa-alueilla. Hinaaja
tuottaisi vuodessa jo talla kyseisell&d ruoppaustyémaalla melko hyvin, joten kaikki
lisatydbmaa-alueet tuottaisivat vield lisdtuottoja Yritys X:lle. Ei ole todennakadista, etta
Hinaaja C olisi samalla tydmaa-alueella kdytdssd seuraavaa kymmenta vuotta ja etta

tuntihinta sekd kustannukset pysyisivat samoina. Laskelman perusteella kuitenkin



69

pystyy nédkemdaan hieman selvemmin, minkalaisia tuotto-odotuksia hinaajalta voi-
daan odottaa yhdeltd tydmaa-alueelta.

7 JOHTOPAATOKSET JA POHDINTA

Opinnaytetyon tavoitteena oli selvittdd, milla tavalla satakuntalaisissa yrityksissa on
tehty investoinnin hankinta kokonaisuudessaan. Toinen tavoite oli selvittaa satakun-
talaisen case-yrityksen yhtd jo toteutunutta investointia, yhtd kesken olevaa inves-
tointia sekda yhtd uutta investointia. Tdman padongelman lisaksi tarkoituksena oli
saada vastaus opinnaytetyon osaongelmiin eli kuinka hyvin hanketta on suunniteltu
sekd miten investointikohde on valittu ja miten sen rahoitus on hoidettu. Tavoitteena
oli myos selvittad, onko jalkiseurantaa tehty ja onko investoinnin tavoitteet saavutet-
tu. Opinndytetyolle asetettuihin tavoitteisiin pystyttiin vastaamaan kahden tutkimus-
osion avulla. Kyselyyn valitut kysymykset oli laadittu opinnédytetydn tavoitteiden ja
teorian pohjalta. Kyselyitd lahetettiin 300 yritykselle ja néistd 102 yritysta vastasi
kyselyyn. Né&isté vastanneista yrityksista 77 yritystd vastasi investoineen viimeisten
vuosien aikana, joten tutkimukseen saatiin ndiden yritysten vastaukset ja samalla
myos heidan kokemuksensa kysytyistd asioista. Taman lisaksi Yritys X:n kohdalla
tutkittiin samoja kyselyssa kysyttyja asioita, joten myds tdman yrityksen kohdalla

saavutettiin asetetut tavoitteet.

102 yrityksesta 25 yritysta ei ollut investoinut lainkaan viimeisten vuosien aikana.
Tama maara on yllattavan suuri, vaikka viime vuodet ovat olleet taloudellisesti haas-
tavat, on silti ndin suuri investoimattomien mard odottamatonta. 77 investoineen
yrityksen syyt viimeisimmalle investoinnille olivat melko tyypillisia, silla eniten in-
vestointeja oli tehty laajennus- ja korjaussyistd. Vastanneissa yrityksissa oli suunni-
teltu hankittua investointia vahintaan jonkin verran. Eniten yrityksissa oli koettu, etta
hanketta oli suunniteltu hyvin ja jopa muutama yritys koki suunnitelleensa investoin-
tiaan erittain hyvin. Laskentamenetelmid apunaan oli kéyttanyt 44 yritysté ja jopa 33
yritystd ei ollut kayttanyt menetelmié apunaan. Ehdottomasti suosituin laskentamene-
telmé oli takaisinmaksuajanmenetelma, silla jopa 41 yritysta kertoi k&yttaneensé ai-

nakin tatd menetelmaa. Hyvin moni yritys oli kayttanyt véhintaan kahta menetelméa



70

apunaan, kun yrityksissa oli valittu investointikohdetta. Suosituimmat rahoitustavat
olivat tulorahoitus, oma pdédoma ja pankkilaina. Hyvin moni yritys oli kéyttanyt va-
hintdén kahta rahoitusmuotoa saman investoinnin hankinnassa. Eniten yrityksissa oli
kartoitettu investoinnin kohdalla liike- seka rahoitusriskeja, silti jopa 20 yritysté vas-
tasi, ettei ollut kartoittanut riskejd lainkaan. Tuottovaatimuksen investointihankkeel-
leen oli asettanut 46 yritysta ja 33 ndista yrityksista oli saavuttanut asettamansa ta-
voitteensa. Jélkitarkkailua oli tehty jopa 62 yrityksessa.

Tutkimusta tehtiin my6s Yritys X:n kolmen hinaajainvestoinnin kohdalla ja ndma
kaikki kolme investointia ovat laajennusinvestointeja. Kaksi ensimmadista hinaajaa,
Hinaaja A ja Hinaaja B, ovat vanhoja investointeja. Nadistd molemmista investoin-
neista oli saatavilla tarkkoja tuottoja ja kustannuksia vuosilta 2011-2013 ja muiden
vuosien luvut taytyi arvioida, jotta laskelmia pystyttiin tekemaan. Hinaaja A on han-
kittu jo vuonna 2003 ja se on rahoitettu oma rahoituksen ja Finnveran myontdman
lainan avulla. Hinaajan kannattavuutta arvioitiin nettonykyarvo-, sisaisen korkokan-
nan seka takaisinmaksuajan menetelmén avulla. Tehtyjen laskelmien avulla pystyt-
tiin paatteleméaan, ettd investointi on ollut kannattava. Hinaaja B on hankittu vuonna
2006 ja se on rahoitettu my6s osittain oma rahoituksen avulla sekd tdman lisaksi
osamaksuvelan avulla. Laskelmat tehtiin myds kolmen investointilaskentamenetel-
man avulla ja ndiden seitsemén vuoden perusteella voidaan paatelld investoinnin ol-
leen kannattava. Taman lisaksi arvioitiin kolme tulevaa vuotta ja n&ma mukaan las-
kettuna investoinnin hankinta voitiin edelleen todeta kannattavaksi. Hinaaja C on
tuore investointi, silld se hankittiin vasta vuoden 2013 lopulla. Se rahoitettiin oma
rahoituksen, pankkilainan sekd Finnveran mydntaméan lainan avulla. Investoinnin
kannattavuutta arvioitiin tehtyjen tuottoarvioiden perusteella. N&in saatiin alustava
kasitys siit4, mitd hinaaja tulee tuottamaan vuoden aikana yhdell4 tydmaa-alueella.
Néiden laskelmien avulla pystyttiin paattelemaan, ettd tydmaa-alueella tydskentely
on tuottavaa. Kuitenkin Hinaaja C:n pitéisi olla kéytéssa myos muillakin tyémaa-
alueilla, jotta se voitaisiin luokitella kannattavaksi. Tuottoarvio on tehty vain yhden
tyémaa-alueen kohdalla, joten on todella todenndkdistd, ettd hinaaja tulee olemaan

my06s muualla kéytossé ja néin ollen se myos tuottaa enemman.

Kysely lahetettiin vain Satakunnan alueella oleville yrityksille, joten tuloksia ei voida

yleistdd koko Suomen alueella. Kuitenkin vastaajien mééra Satakunnan alueella oli
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niin hyvé, ettd vastauksia voi yleistdd tdman alueen kohdalla. Kysely lahetettiin 300
satakuntalaiselle yritykselle ja nd&ma yritykset valittiin satunnaisotannalla eikd vain
esimerkiksi tiettyd toimialaa suosien. Yrityksia karsittiin kuitenkin sen verran, etta
kyselya ei lahetetty aivan pienille yrityksille, silla ndiden yritysten kohdalla suurempi
investointi koettiin epatodennékdisemmaksi kuin suurempien yritysten kohdalla. L&-
hetetyt kyselyt on siis toimitettu yrityksille, jotka todenndkdisemmin olisivat inves-
toineet viimeisten vuosien aikana. Kyselysta sekd case-yritykseltd saadut tulokset
ovat myds melko luotettavia. Jos sama kysely lahetettdisiin pian uudelleen samoille
yrityksille, olisi tulokset todenndkdisesti samat kuin tassd kyselyssa. Tietysti ajan
mittaan vastaukset tulisivat muuttumaan eldvén liiketoiminnan ja taloudellisen tilan-
teen myo6tad. Myos case-yrityksen kohdalla vastaukset olisivat samat pienen ajan ku-
luttua. Muutaman vuoden péasta tehty tutkimus olisi tarkempi kuin nyt, silla hinaaji-

en tuotoista ja kustannuksista olisi taas enemman tarkempaa tietoa.

Tehty tutkimus antoi tarvittavat vastaukset tdéhan opinndytetyohon, kuitenkin jatko-
tutkimukseen olisi mahdollisuus. Samaa asiaa voisi tutkia jonkin muun Suomen alu-
een kannalta, jotta néhtéisiin ovatko té&std tutkimuksesta saadut tulokset samankaltai-
sia kuin muillakin alueilla. Toinen jatkotutkimusmahdollisuus olisi perehtyminen

johonkin tiettyyn investoinnin osa-alueeseen esimerkiksi investoinnin rahoitukseen.
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0,9524
0,9070
0,8638
0,8227
0,7835
0,7462
0,7107
0,6768
0,6446
0,6139
0,5847
0,5568
0,5303
0,5051
0,4810
0,4581
0,4363
0,4155
0,3957
0,3769
0,3589
0,3418
0,3256
0,3101
0,2953
0,2812
0,2678
0,2551
0,2429
0,2314

0,9434
0,8900
0,8396
0,7921
0,7473
0,7050
0,6651
0,6274
0,5919
0,5584
0,5268
0,4970
0,4688
0,4423
0,4173
0,3936
0,3714
0,3503
0,3305
0,3118
0,2942
0,2775
0,2618
0,2470
0,2330
0,2198
0,2074
0,1956
0,1846
0,1741

0,9346
0,8734
0,8163
0,7629
0,7130
0,6663
0,6227
0,5820
0,5439
0,5083
0,4751
0,4440
0,4150
0,3878
0,3624
0,3387
0,3166
0,2959
0,2765
0,2584
0,2415
0,2257
0,2109
0,1971
0,1842
0,1722
0,1609
0,1504
0,1406
0,1314

0,9259
0,8573
0,7938
0,7350
0,6806
0,6302
0,5835
0,5403
0,5002
0,4632
0,4289
0,3971
0,3677
0,3405
0,3152
0,2919
0,2703
0,2502
0,2317
0,2145
0,1987
0,1839
0,1703
0,1577
0,1460
0,1352
0,1252
0,1159
0,1073
0,0994

0,9174
0,8417
0,7722
0,7084
0,6499
0,5963
0,5470
0,5019
0,4604
0,4224
0,3875
0,3555
0,3262
0,2992
0,2745
0,2519
0,2311
0,2120
0,1945
0,1784
0,1637
0,1502
0,1378
0,1264
0,1160
0,1064
0,0976
0,0895
0,0822
0,0754
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0,8264
0,7513
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0,6209
0,5645
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0,4241
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0,3505
0,3186
0,2897
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0,2394
0,2176
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0,1799
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0,1486
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0,0693
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0,1883
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0,0907
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0,0663
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0,0485
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0,7972
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0,6355
0,5674
0,5066
0,4523
0,4039
0,3606
0,3220
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0,2046
0,1827
0,1631
0,1456
0,1300
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0,0926
0,0826
0,0738
0,0659
0,0588
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0,0374
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0,8850
0,7831
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0,4803
0,4251
0,3762
0,3329
0,2946
0,2607
0,2307
0,2042
0,1807
0,1599
0,1415
0,1252
0,1108
0,0981
0,0868
0,0768
0,0680
0,0601
0,0532
0,0471
0,0417
0,0369
0,0326
0,0289
0,0256

0,8772
0,7695
0,6750
0,5921
0,5194
0,4556
0,3996
0,3506
0,3075
0,2697
0,2366
0,2076
0,1821
0,1597
0,1401
0,1229
0,1078
0,0946
0,0829
0,0728
0,0638
0,0560
0,0491
0,0431
0,0378
0,0331
0,0291
0,0255
0,0224
0,0196

0,8696
0,7561
0,6575
0,5718
0,4972
0,4323
0,3759
0,3269
0,2843
0,2472
0,2149
0,1869
0,1625
0,1413
0,1229
0,1069
0,0929
0,0808
0,0703
0,0611
0,0531
0,0462
0,0402
0,0349
0,0304
0,0264
0,0230
0,0200
0,0174
0,0151

0,8333
0,6944
0,5787
0,4823
0,4019
0,3349
0,2791
0,2326
0,1938
0,1615
0,1346
0,1122
0,0935
0,0779
0,0649
0,0541
0,0451
0,0376
0,0313
0,0261
0,0217
0,0181
0,0151
0,0126
0,0105
0,0087
0,0073
0,0061
0,0051
0,0042
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1,0500
0,5378
0,3672
0,2820
0,2310
0,1970
0,1728
0,1547
0,1407
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0,1204
0,1128
0,1065
0,1010
0,0963
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0,0855
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0,0710
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0,0660
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0,1791
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0,0850
0,0830
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0,1424
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0,1259
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0,1143
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0,0944
0,0923
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0,0872
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0,0834
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0,3019
0,2505
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0,0914
0,0905
0,0896
0,0888

1,0900
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0,1432
0,1391
0,1355
0,1325
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0,1276
0,1256
0,1238
0,1223
0,1210
0,1198
0,1187
0,1178
0,1170
0,1163
0,1156
0,1150
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0,5917
0,4163
0,3292
0,2774
0,2432
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0,2013
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0,1557
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0,1468
0,1434
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0,1339
0,1322
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0,1296
0,1285
0,1275
0,1267
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0,1917
0,1834
0,1767
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0,1666
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0,1569
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0,1527
0,1510
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0,1483
0,1472
0,1463
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0,1448
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0,1437
0,1432
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0,4380
0,3503
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0,2404
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0,1710
0,1679
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0,1632
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0,1584
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0,1563
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0,1547
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0,1523

1,2000
0,6545
0,4747
0,3863
0,3344
0,3007
0,2774
0,2606
0,2481
0,2385
0,2311
0,2253
0,2206
0,2169
0,2139
0,2114
0,2094
0,2078
0,2065
0,2054
0,2044
0,2037
0,2031
0,2025
0,2021
0,2018
0,2015
0,2012
0,2010
0,2008
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0,9524
1,8594
2,7232
3,5460
4,3295
5,0757
5,7864
6,4632
7,1078
7,7217
8,3064
8,8633
9,3936
9,8986
10,3797
10,8378
11,2741
11,6896
12,0853
12,4622
12,8212
13,1630
13,4886
13,7986
14,0939
14,3752
14,6430
14,8981
15,1411
15,3725

0,9434
1,8334
2,6730
3,4651
4,2124
4,9173
5,5824
6,2098
6,8017
7,3601
7,8869
8,3838
8,8527
9,2950
9,7122
10,1059
10,4773
10,8276
11,1581
11,4699
11,7641
12,0416
12,3034
12,5504
12,7834
13,0032
13,2105
13,4062
13,5907
13,7648

0,9346
1,8080
2,6243
3,3872
4,1002
4,7665
5,3893
5,9713
6,5152
7,0236
7,4987
7,9427
8,3577
8,7455
9,1079
9,4466
9,7632
10,0591
10,3356
10,5940
10,8355
11,0612
11,2722
11,4693
11,6536
11,8258
11,9867
12,1371
12,2777
12,4090

0,9259 0,9174
1,7833 11,7591
2,5771 2,5313
3,3121 3,2397
3,9927 3,8897
4,6229 4,4859
52064 5,0330
57466 15,5348
6,2469 15,9952
6,7101 6,4177
7,1390 6,8052
7,5361 7,1607
7,9038 7,4869
8,2442 7,7862
8,5595 8,0607
8,8514 8,3126
9,1216 8,5436
9,3719 8,7556
9,6036 8,9501
9,8181 19,1285
10,0168 9,2922
10,2007 9,4424
10,3711 9,5802
10,5288 9,7066
10,6748 9,8226
10,8100 9,9290
10,9352 10,0266
11,0511 10,1161
11,1584 10,1983
11,2578 10,2737

0,9091
1,7355
2,4869
3,1699
3,7908
4,3553
4,8684
5,3349
5,7590
6,1446
6,4951
6,8137
7,1034
7,3667
7,6061
7,8237
8,0216
8,2014
8,3649
8,5136
8,6487
8,7715
8,8832
8,9847
9,0770
9,1609
9,2372
9,3066
9,3696
9,4269

0,9009
1,7125
2,4437
3,1024
3,6959
4,2305
4,7122
5,1461
5,5370
5,8892
6,2065
6,4924
6,7499
6,9819
7,1909
7,3792
7,5488
7,7016
7,8393
7,9633
8,0751
8,1757
8,2664
8,3481
8,4217
8,4881
8,5478
8,6016
8,6501
8,6938

0,8929
1,6901
2,4018
3,0373
3,6048
4,1114
4,5638
4,9676
5,3282
5,6502
5,9377
6,1944
6,4235
6,6282
6,8109
6,9740
7,1196
7,2497
7,3658
7,4694
7,5620
7,6446
7,7184
7,7843
7,8431
7,8957
7,9426
7,9844
8,0218
8,0552

0,8850
1,6681
2,3612
2,9745
3,5172
3,9975
4,4226
4,7988
5,1317
5,4262
5,6869
5,9176
6,1218
6,3025
6,4624
6,6039
6,7291
6,8399
6,9380
7,0248
7,1016
7,1695
7,2297
7,2829
7,3300
7,3717
7,4086
7,4412
7,4701
7,4957

0,8772
1,6467
2,3216
2,9137
3,4331
3,8887
4,2883
4,6389
4,9464
5,2161
5,4527
5,6603
5,8424
6,0021
6,1422
6,2651
6,3729
6,4674
6,5504
6,6231
6,6870
6,7429
6,7921
6,8351
6,8729
6,9061
6,9352
6,9607
6,9830
7,0027

0,8696
1,6257
2,2832
2,8550
3,3522
3,7845
4,1604
4,4873
4,7716
5,0188
5,2337
5,4206
5,5831
5,7245
5,8474
5,9542
6,0472
6,1280
6,1982
6,2593
6,3125
6,3587
6,3988
6,4338
6,4641
6,4906
6,5135
6,5335
6,5509
6,5660

0,8333
1,5278
2,1065
2,5887
2,9906
3,3255
3,6046
3,8372
4,0310
4,1925
4,3271
4,4392
4,5327
4,6106
4,6755
4,7296
4,7746
4,8122
4,8435
4,8696
4,8913
4,9094
4,9245
4,9371
4,9476
4,9563
4,9636
4,9697
4,9747
4,9789
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Opinnéytetytkysely: Investoinnit Satakunnassa
Olen tekemassa opinnaytetydta aiheesta investoinnit satakunnassa seka investointien tutkiminen case-yrityksessa ja tama kysely on osa opinnaytetyoni tutkimusta.

Kyselylla pyrin saamaan tietoa satakuntalaisten yritysten investointihistoriasta seka investointikaytannasta
Fyselyyn vastaamiseen menee vain pieni hetki ja vastauksia tulen kasittelemaan luottamuksellisesti. Yastausaikaa on perjantaihin 28.3 2014 asti

Taustatiedot

17 Milla toimialalla yritys toimii maa-, metsa- ja kalatalous
teollisuus
sahko-, kaasu- ja lampohuolto seka jaahdytysliiketoiminta
wvesihuolto, viemari- ja jatevesihuolto, jatehuolto seké muu ympéristdn puhtaanapito
rakentaminen
tukku- ja vahittdiskauppa seka moottoriajoneuvajen ja moottoripydrien korjaus
kuljetus ja wvarastointi

majoitus- ja ravitsemustoiminta

hallinto- ja tukipalvelutoiminta (esim. sivous) Mk
muu
2] Mika on yrityksen likevaihto vuodessa? alle miljoona

1-10 milioonaa
i 10 miljoonaa

3) Mikd on henkildstdn lukumazara? alle 10
10-50
yli 50

Investointitarve

4) Onko yrityksessa investoitu vilmeisten vuosien aikana? ® ylla
ei

Investointikysymykset

9] Mika on ollut yrityksen viimeisin investointi laajennusinvestointi (esim. tuotantoperiaatteen laajentaminen)
korvausinvestointi (esim. vanhojen investointien korvaaminen uudella)
pakollinen investainti (esim. lainsdadanndn muutokset pakottavat investoimaan)
tuote- tai tutkimusinvestointi {(esim. uusien tuotteiden kehittaminen)

kustannussaastdinvestointi (esim. kustannusten saaminen pienemmiksi tulevaisuudessa) Mika?
muu
B) Onko tata investointihanketta suunniteltu etukateen, kuinka hyvin suunnittelua on tehty erittain hyvin
hyvin

jonkin verran

ei lainkaan

7) Onko investointikohteen valinnan apuna kaytetty investointilaskelmia? keylla
i




—8) Mita laskelmamenetelmas on kaytetty (Voi valita useamman waihtoehdaon)

nettonykyarvomenetelma

sisaisen korkokannan menetelma
annuiteettimenetelma
takaisinmaksuaikamenetelma
paaoman tuottoasteen menetelma
ei ole kaytetty laskelmia apuna

9} Onko investointilaskelmista ollut hydtyd investointikohdetta valittaessa? kylla
=11

10} Jos investointilaskelmia ei ole kaytetty, milla muulla tavalla valinta on tehty?

—11} Miten investointi on rahoitettu (Voi valita useamman vaihtoehdon)

tulorahoitus

oma pagoma

pankkilaina

wvakuutusyhticin antama laina

leasingrahoitus

osamaksurahoitus

avustukset

muu, mika? (Qle hyva ja vastaa alla olevaan kentttaan )

—12

)

Minkalaisia riskeja investoinnin kohdalla on kartoitettu? (Voi valita useamman vaihtoehdon)

Liikeriskeja (esim. markkinointiin, kysynt3an, tuotantoon ja kustannuksiin lithyvia riskeja
Fahoitusriskeja (esim. maksuwealmius-, luotto- ja markkinariski)

Tietoriskeja (esim. tietojen joutuminen asiattomiin kasiin tai tietojen haviaminen)
Henkildriskejd (henkildstaan kohdistuwvia tai henkildstdsta aiheutuvia riskeja)
Wahinkoriskeja (esim. murto tai palowvahingot)

muu, mika? (Cle hyvad ja vastaa alla olevaan kentttaan.)

Ei ale kartoitettu

13 Cnko investoinnille asetettu tuottovaatimus tai tavoite? ei Mila?
beylla
14) Onko asetettu tavoite saavutettu? kylla Miksi ei?
ei
15) Onko seurantaa ja jalkitarkkailua tehty keylla Miksi ei?
ei

Tietojen léhetys

Tallenna
| FOSSSSSS—

Kiitos wastauksistanne. Woitte lahettaa kyselyn wastaukset painamalla Tallenna-painiketta.

wivy e-lormake fi



LIITES

Saateviesti

Opiskelen Satakunnan ammattikorkeakoulussa Rauman toimipisteessé liiketaloutta ja
valmistun taloushallinnon tradenomiksi vuoden 2014 aikana. Olen tekemassa opin-
naytetyota aiheesta investoinnit satakunnassa sek& investointien tutkiminen case-

yrityksessa.

Oheisesta linkista 16ytyy kysely, joka on osa opinndytetyoni tutkimusta.

https://elomake.samk.fi/lomakkeet/3215/lomake.html tai klikkaamalla  tasta

https://elomake.samk.fi/lomakkeet/3215/lomake.html

Kyselyyn vastaamiseen ei mene kauan aikaa ja tulen késittelemaén saamiani vas-
tauksiani luottamuksellisesti.
Jos teilld ei ole aikaa vastata kyselyyni, voisitteko l&dhettdd tdman séhkdpostin edel-

leen sellaiselle yrityksenne henkildlle, joka ehtisi vastata kyselyyni.

Toivottavasti teiltd 10ytyy aikaa vastata kyselyyni. Vastausaikaa on perjantaihin
28.3.2014 asti.

Ystavallisin terveisin
Hanna-Mari Palmu

hanna-mari.palmu@student.samk.fi



https://owa.samk.fi/owa/redir.aspx?C=POlzSVqP4ECHpbZy7N7r9jdO2iBgOdFIsB5mjmmOFfU7NE8fWYSiT1jFseEwoMiNTlQ541WObzg.&URL=https%3a%2f%2felomake.samk.fi%2flomakkeet%2f3215%2flomake.html
https://elomake.samk.fi/lomakkeet/3215/lomake.html
mailto:hanna-mari.palmu@student.samk.fi

LIITEG

Muistutusviesti

Hei!
Lahettdmani kysely Investoinnit satakunnassa sulkeutuu perjantaina 28.3.2014. Jos
ette ole vield vastanneet kyselyyn, toivoisin, ett4 ehtisitte vastata siihen vield ennen

perjantaita.

Kyselyn vastaamiseen kuluu aikaa vain muutama minuutti ja kyselyyn paasee vas-
taamaan oheisesta linkisté.
https://elomake.samk.fi/lomakkeet/3215/lomake.html

tai klikkaamalla tastd <https://elomake.samk.fi/lomakkeet/3215/lomake.htmi>.

Mikali olette jo vastanneet kyselyyni, kiitdn vastauksistanne ja toivotan hyvaa alka-

nutta kevatta!

Ystavallisin terveisin
Hanna-Mari Palmu

hanna-mari.palmu@student.samk.fi
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LIITE 7

Hinaaja B:n tuotot ja kustannukset sek& niiden nykyarvot vuosilta 2007-2016

Tuotot-
Vuosi Tuotot Kustannukset kustannukset
2007 800 000 € 750 000 € 50 000 €
2008 900 000 € 850 000 € 50 000 €
2009 1 000 000 € 800 000 € 200 000 €
2010 1200 000 € 1100 000 € 100 000 €
2011 1528 500 € 1 100 000 € 428500 €
2012 1468 000 € 1183 000 € 285 000 €
2013 1153 000 € 877 500 € 275 500 €
2014 1100 000 € 900 000 € 200 000 €
2015 1 000 000 € 900 000 € 100 000 €
2016 1000 000 € 900 000 € 100 000 €
Yhteensa: 11 149500 € 9360 500 € 1789 000 €

Diskonttaus- Tuottojen Kustannusten
tekija Tuotot nykyarvo Kustannukset nykyarvo
2007 0,9524 800 000 € 761920 € 750 000 € 714 300 €
2008 0,907 900 000 € 816 300 € 850 000 € 770 950 €
2009 0,8638 1 000 000 € 863 800 € 800 000 € 691 040 €
2010 0,8227 1200 000 € 987 240 € 1100 000 € 904 970 €
2011 0,7835 1528500 € 1197 580 € 1 100 000 € 861 850 €
2012 0,7462 1468 000 € 1095422 € 1183 000 € 882 755 €
2013 0,7107 1153 000 € 819 437 € 877 500 € 623 639 €
2014 0,6768 1100 000 € 744 480 € 900 000 € 609 120 €
2015 0,6446 1 000 000 € 644 600 € 900 000 € 580 140 €
2016 0,6139 1 000 000 € 613 900 € 900 000 € 552 510 €
Yhteensa: 11 149500 € 8544 678 € 9360500 € 7191274 €

Hinaaja C:n nettonykyarvo on 653 403 euroa (8 544 678 — 7 191 274 — 700 000).

Sisdinen korkokanta saadaan, kun lasketaan ensin annuiteettitekija eli vuotuinen tuot-

to vahennettynd hankintameno. Annuiteettitekijaksi saadaan 0,255571429 ja sille et-

sitdéan korko annuiteettitaulukosta (Liite 2). Yritys ansaitsisi hinaajalle yli 20 % ko-

ron. Takaisinmaksuaika saadaan, kun jaetaan hankintameno vuotuisella tuotolla eli

tulokseksi saadaan noin nelja vuotta. Nailla luvuilla laskettuna yritys saisi hinaajan

maksettua takaisin noin neljassa vuodessa.




