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TIIVISTELMA

Tama opinnaytetyo kasittelee investointiprosessia seka investoinnin
kannattavuutta toimeksiantajayrityksessa. Tavoitteena oli tuottaa
hyddyllista tietoa suunnitellun investoinnin kannattavuudesta.
Opinnaytetyon toimeksiantaja on Majakkapaviljonki Oy, joka on Vaaksyn
venesatamassa sijaitseva ravintola. Ravintolatoiminnan lisaksi yritys
tarjoaa monipuolisia palveluita veneilijdille.

Teoriaosuus kasittelee investointiprosessia seka
investointilaskelmamenetelmia. Teoriaosuuden tarkoituksena on selventaa
investointipdatdoksentekoon kuuluvia vaiheita sekd auttaa ymmartamaan
investointilaskelmamenetelmien eroja, ja niiden hyédyntamista
kaytannossa.

Empiirisessé osassa tutkitaan suunnitellun investoinnin kannattavuutta
taulukkolaskentaa apuna kayttden. Empiirisessé osassa on kaytetty seka
kvantitatiivista, etta kvalitatiivista lahestymistapaa tutkimukseen.
Tutkimukseen tarvittava aineisto kerattiin haastattelemalla yrityksen johtoa
seka tarkastelemalla olemassa olevaa dataa.

Tutkimuksen tulokset osoittavat, etta suunniteltu investointi ei ole
alkuperaisen suunnitelman mukaisesti toteutettuna kannattava.

Asiasanat: Investointi, toiminnan kannattavuus, investointiprosessi
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ABSTRACT

This Bachelor’s thesis studies investment process and profitability of
investment in the case company. Main objective of this study was to
produce useful information about profitability of planned investment for the
case company. This thesis was commissioned by Majakkapaviljonki Oy.
Majakkapaviljonki Oy is a restaurant that is located in the marina of
Vaaksy and in addition to restaurant business it also provides wide range
of services for boaters.

The theorethical background of the study focuses on the investment
process and investment calculation methods. The aim was to review the
main steps in the investment process, and help the reader of this study to
understand the differences between investment calculation methods, and
also show how to use these methods.

The empirical section of the thesis studies the profitability of planned
investment. In the empirical section there is used both qualitative and
guantitative approach. Data was gathered by interviewing the
entrepreneur and considering existing information.

The results shows that the planned investment is not profitable if it is
fulfilled according to original plan.

Key words: Investment, profitability, investment process
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1 JOHDANTO

1.1 Tausta

Puolaméen ja Ruususen (2009, 13) mukaan uudet liikeideat ovat luovan
ajatustyon tuloksia, jotka ovat vahvasti sidonnaisia ajatustyota tekevan
henkilon henkildkohtaisiin ominaisuuksiin. Luovien prosessien
mallintaminen ja sen vaikutusten kuvaaminen konkreettisella tasolla on
vaikeaa, mutta valttamatonta silloin, kun ideaa lahdetaan toteuttamaan.
Opinnaytetydssa tutkitaan suunnitteilla olevan investoinnin toteutuksen
kannattavuutta Majakkapaviljonki Oy:ssé. Tutkimuksen tavoitteena on
selvittdd, onko Vaaksyn venesatamaan suunnitteilla oleva saunarakennus
teoriassa kannattava, seka perehtya investointiprosessin vaiheisiin ja
paatoksentekoon. Tarvittava aineisto kerattiin tarkastelemalla olemassa

olevaa dataa, seka haastattelemalla yrityksen johtoa.

Tutkimuksen tekijalla on pitk& tyohistoria Majakkapaviljonki Oy:ss&, joka
on Vaaksyn venesatamassa toimiva ravintola. Ravintolatoiminnan lisaksi
yritys tarjoaa monipuolisia palveluita veneilij6ille, kuten tankkauspalvelut,
sammutin- ja paukkuliivien huollon, venetarvikemyynnin seké

vierasvenesataman.

Opinnaytetyon aihe lahti liikkeelle yrittajan ja tutkijan yhteisen pohdinnan
perusteella. Projekti on ollut vireilla jo useamman vuoden ajan, ja
ensimmaiset pohjapiirrustukset saunasta on tehty jo vuonna 20009.

Kuitenkin lopullinen investointip&&tds on viela tekematta.

1.2 Tutkimuksen tavoitteet, tutkimuskysymykset ja rajaus

Tutkimuksen tavoitteena on tuottaa hyddyllista tietoa investoinnin
kannattavuudesta, ja tata kautta auttaa lopullisen investointipdatoksen
teossa. Opinnaytetyon ymmartamisen kannalta lukijan on tarke&a
sisdistaa seuraavat termit: investointi, toiminnan kannattavuus seka

investointiprosessi.



Investointi tarkoittaa rahan sijoittamista tuotannon tai liikketoiminnan
kohteeseen, josta odotetaan saatavan tuloja pitkalla aikavalilla, usein yli
vuoden mittaisella ajan jaksolla. Investoinnit voivat liittyd joko aineellisiin
tai aineettomiin hyodykkeisiin. Aineellisia hy6dykkeitd ovat muun muassa
koneet, tuotantovalineet, laitteisto, kuljetusvalineet, kalusteet, rakennus-
tai laajennushankkeet seka toimitilat. Aineettomiin hyddykkeisiin sen sijaan
lukeutuvat henkilokunnan koulutus, tutkimus, tuotekehitys seké brandit ja
tavaramerkit. (Saaranen, Kolttola, P6s6 2011, 295; Jarvenpaa ym. 2010,
329))

Toiminnan kannattavuus tarkoittaa yksinkertaisesti sita, etté yrityksen
tuotot ovat suuremmat kuin kulut. Talléin liiketoiminta tuottaa voittoa. (E-
conimic 2015.)

Investointiprosessi tarkoittaa investointipaatoksen tekoa, ja kaikkia sita
ennen ja sen aikana tapahtuvia vaiheita (Puolamaki, Ruusunen 2009,
112). Investointiprosessiin ja sen eri vaiheisiin paneudutaan tarkemmin

luvussa 2.1.2.

Tassa opinnaytetydssa investointeja ja toiminnan kannattavuutta

selvitetddn seuraavien kysymysten kautta:
Tutkimuskysymys:

Kannattaako suunniteltu investointi Vaaksyn venesatamaan suunniteltuun

saunarakennukseen toteuttaa?
Tutkimuskysymysté selvitettiin seuraavan alakysymyksen avulla:
e Paljon investointiin voidaan kayttad pddomaa, jotta se olisi
kannattava?
1.3 Tutkimusmenetelmat ja aineisto

Opinnaytetyd on toteutettu niin sanottuna tapaustutkimuksena (case study
research). Tapaustutkimuksen peruspiirteisiin kuuluu se, etta siina pyritdan

tutkimaan yksittaista tapausta, tilannetta, yksiloa tai rajattua kokonaisuutta



erilaisia tiedonkeruu- ja analyysimenetelmia kayttaen. Tapausta tutkiessa
ei pyritd saamaan yleistettavaa tietoa, vaan lisaéamaan ymmarrysta
valitusta ilmidsta. Tapaustutkimus ei itsessaan ole tutkimusmenetelma,
vaan sen toteuttamiseksi on mahdollista kayttaa seka kvalitatiivisia, eli
laadullisia, etta kvantitatiivisia, eli maarallisia tutkimusmenetelmia.
(KvaliMOTV 2015.)

Yksi olennaisimmista erillaisuuksista kvantitatiivisen ja kvalitatiivisen
menetelman valilla on ero haastattelun kohdejoukossa. Kvantitatiivisessa
menetelmassa haastattelut kohdistuvat yleensa satunnaisotokseen, kun
taas kvalitatiivisessa menetelmé&ssa on kiinnostuttu haastattelemaan
valittuja henkilditéa. Toinen olennainen ero ndiden menetelmien valilla on
kysymysten muoto. Kvantitatiivisessa menetelmassa suositaan
strukturoituja kysymyksi&, kun taas kvalitatiivisessa menetelméssa
haastattelu toteutetaan useimmiten avoimilla teemahaastatteluilla. Naita
kahta tutkimusmenetelmaa ei ole kuitenkaan syyta pitaa toisistaan erossa,
vaan samassa tutkimuksessa on mahdollista kayttaa erilaisia menetelmia
ja aineistoja tutkimusongelman ratkaisemiseksi. (Tilastokeskus 2015.)

Tassa opinnaytetydssa on piirteitd molemmista tutkimusmenetelmista.

Opinnaytetyd on luonteeltaan monimuotoinen, silla siina on
tutkimuksellisen otteen lisdksi myds toiminnallisen opinnaytetyon piirteita.
Toiminnallinen opinnadytety6 on tydelaman kehittamisty6, kuten jokin
ammatillista toimintaa kehittava, ohjeistava tai jarkeistava tuotos. Kyseisilla
toilla on yleensa aina toimeksiantaja. Toteutustapoja toiminnallisessa
opinnaytetydssa on monia. (Virtuaali ammattikorkeakoulu 2015.) Tassa
opinnaytetydssa toiminnallisen osuuden tuotoksena ovat saadut

investointilaskelmat.

Empiirisen osuuden aineisto saatiin haastattelemalla yrityksen johtoa seka
tarkastelemalla olemassa olevia tietoja. Aineistoon kuuluu osa investoinnin
l&htdarvoista, kuten hankintameno, taloudellinen pitoaika seka korkokulut.
Haastattelemalla saatua aineistoa analysoimalla saatiin selville myds
puuttuvat l&htdarvot. Aineiston hyddyntadmiseen ja analysointiin kaytettiin

taulukkolaskentaa.



1.4 Rakenne

Opinnaytetyd koostuu yhteensa viidesta luvusta, jotka esitetd&n kuviossa
1. Ensimmainen luku johdattelee lukijaa aihepiirin pariin. Siina myo6s
esitellaan tutkimuksen tausta, tavoitteet, teoreettinen viitekehys,
tutkimusmenetelmé& seka rakenne. Toisessa luvussa tutustutaan
investointeihin, investointiprosessiin seka riskien hallintaan. Tassa luvussa
myo6s kaydaan lapi yleisesti kaytdssa olevat
investointilaskelmamenetelmat, ja niiden kayttdminen. Kolmannessa
luvussa tutustutaan yritykseen, projektiin ja kdydaan lapi suunnitellun
investoinnin lahtéarvot. Luku neljd koostuu opinnaytetyon
tutkimusosuudesta, jossa aiemmin esiteltyja laskelmamenetelmia
kaytetaan kaytannossa tutkimusongelman ratkaisemiseksi.
Tutkimustuloksien jalkeen arvioidaan tutkimuksen luotettavuutta. Viides el
viimeinen luku sisaltéa yhteenvedon, jossa koko ty0 ja tarkeimmat

tutkimustulokset kaydaan tiivistetysti lapi.

» Tausta, tavoitteet, teoreettinen viitekehys, tutkimusmenetelmj, |
rakenne

¢ Teoriaosuus: Investoinnit, riskienhallinta, laskelmamenetelmat

¢ Case: Majakkapaviljonki

e Laskelmiin pohjautuvat tutkimustulokset, luotettavuuden
arviointi

¢ Yhteenveto

Kuvio 1. Opinnaytetyon rakenne



2 INVESTOINNIT

Investointi tarkoittaa rahan sijoittamista tuotannon tai liiketoiminnan
kohteeseen, josta odotetaan saatavan tuloja pitkalla aikavalilla, usein yli
vuoden mittaisella ajan jaksolla. Investoinnit voivat liittyd joko aineellisiin
tai aineettomiin hyoddykkeisiin. Aineellisia hyodykkeitéd ovat muun muassa
koneet, tuotantovélineet, laitteisto, kuljetusvalineet, kalusteet, rakennus-
tai laajennushankkeet seka toimitilat. Aineettomiin hyddykkeisiin sen sijaan
lukeutuu henkilékunnan koulutus, tutkimus, tuotekehitys seka brandit seka
tavaramerkit. (Saaranen ym. 2011, 295; Jarvenpéaa, Lansiluoto, Partanen,
Pellinen 2010, 329.)

2.1 Investointien luokittelu

Rahoitusinvestoinnit Reaali-investoinnit

Tutkimus- ja
tuotekehitys Korvausinvestoinnit
investoinnit

Pakolliset
investoinnit

Laajennus
investoinnit

Kuvio 2. Investointien luokittelu

Investoinnit voidaan jakaa rahoitus- ja reaaliinvestointeihin.
Rahoitusinvestoinnit tarkoittavat joko oman tai vieraan paaoman
sijoittamista liiketoimintaan raha- tai osakemarkkinoilla. Tama opinnaytetyd
keskittyy reaali-investointeihin, joten rahoitusinvestointeja ei kasitella
tarkemmin. Reaali-investoinnit ovat investointeja pitkavaikutteisiin

tuotannontekijéihin. Ne voitat liittya aineellisiin hyédykkeisiin, kuten



esimerkiksi laitteistoon ja tuotantovalineisiin, tai aineettomia kuten
investoinnit henkilékunnan koulutukseen. (Puolaméki & Ruusunen 2009,
23; Jarvenpaa ym. 2010, 329.)

Jarvenpaa ym. (2010, 330) luokittelee reaali-investoinnit neljaan eri
ryhmaan: laajennusinvestointeihin, korvausinvestointeihin, pakollisiin
investointeihin sek& tutkimukseen ja tuotekehitykseen tehtaviin
investointeihin. Laajennusinvestoinnit ovat nimensa mukaisesti
investointeja, jotka laajentavat toimintaa esimerkiksi uusille markkina-
alueille tai lisaavat nykyista tuotantokapasiteettia (Jarvenpaa ym 2010,
330).

Korvausinvestoinneilla tarkoitetaan vanhojen tuotantovélineiden uusimista.
Naita investointeja joudutaan toteuttamaan esimerkiksi laitteen
taloudellisen pitoajan paattyessa, teknologian vanhentuessa tai
kustannussaastojen saavuttamiseksi. Kyseiset investoinnit toteutetaan
yleensa ilman laajempaa investointisuunnittelua, silla ne ovat

valttamattomia toiminnan jatkamisen kannalta. (Jarvenpaa ym 2010, 330.)

Pakolliset investoinnit ovat investointeja, joita edellyttavat lait tai muut
asetukset. Nama investoinnit liittyvat esimerkiksi ympariston- tai
tydnsuojeluun ja ovat pakollisia, tai muuten viranomaiset voivat lopettaa

toiminnan kokonaan. (Puolamaki & Ruusunen 2009, 23.)

Tutkimus- ja kehitysinvestoinnit tahtd&vat taysin uusien tuotteiden ja
palvelujen luomiseen tai uuden tuotantoteknologian kehittamiseen.
Merkittavat strategiset tuotekehitys- ja IT-investoinnit ovat toimialansa
johtaville yrityksille todella tarkeitd, ja ne vaikuttavat merkittavasti yrityken
menestykseen tulevaisuudessa. (Puolamaki, Ruusunen 2009, 24;
Jarvenpaa ym. 2010, 331.)

Puolaméki & Ruusunen (2009, 23) luokittelee investoinnit myos
merkittavyytensa perusteella kahteen rynmaan: strategisiin ja operatiivisiin
investointeihin. Operatiivisten investointien tarkoituksena on yllapitaa
liketoimintaa ja taloudellista asemaa nykyisessd muodossaan. Nain ollen

edelld mainituista investointiluokista operatiivisiin investointeihin kuuluu



esimerkiksi pakolliset investoinnit, joiden tarkoituksena on toiminnan
jatkaminen nykyisessa muodossaan, muuttuneiden lainsdadéantojen ja

asetusten puitteissa. (Puolamaki, Ruusunen 2009, 23.)

Strategiset investoinnit puolestaan muuttavat liiketoiminnan luonnetta. Ne
saattavat aaritapauksissa toimia taysin uudella liiketoiminta-alueella seka
toteuttaa uutta liikeideaa. Strategisiin investointeihin kuuluvat siis

aikaisemmin esitellyt laajennusinvestoinnit seka tutkimus- ja tuotekehitys

investoinnit (Puolamaki, Ruusunen 2009, 24).

2.2 Investointiprosessi

Investointiprosessista I0ytyy lahteesta riippuen lukuisia eri malleja, joissa
saattaa olla kuvattuna keskimaarin kolmesta kymmeneen eri vaihetta.
Vaiheet ovat usein myds nimetty eri tavoin, seka myos niiden jarjestys
saattaa vaihdella jonkin verran (Jarvenp&d ym. 2010, 333).
Investointiprosessin suunnittelu ja eteneminen ovat myds hyvin yritys- ja
investointikohtaisia. Joskus eri vaiheiden valilla saattaa kulua aikaa useita
vuosia, ja monia eri vaiheita voi olla kdynnissd samanaikaisesti
(Puolamé&ki, Ruusunen 2009, 135). Tassa opinnaytetydssa esitellaan
seitsenportainen prosessikuvaus, joka alkaa investointikohteiden

analysoinnilla ja paattyy investointien jalkiseurantaan ja tarkkailuun.

e Investointikohteiden analysointi ja kartoitus

¢ |dean muokkaaminen vaihtoehdoksi

e Vaihtoehtojen kannattavuustarkastelu

¢ Investointipaatds

e Toteutustapasuunnittelu ja toteuttaminen

|
® Rahoituskysymysten analysointi ja ratkaiseminen ]
|

e Investointien seuranta ja tarkkailu

« €€«

Kuvio 3. Investointiprosessi (Jarvenpéaa ym 2010, 333).



Ensimmaisessa vaiheessa maaritellaan yrityksen paamaaria tukevat
investointitarpeet seké vaihtoehtoiset investointimahdollisuudet.
Investointiehdotuksien maara on vahvasti sidonnainen yrityksen
toimintaperiaatteisiin seka yrityskulttuuriin. Investointi-ideoita saattaa tulla
monilta eri tahoilta, tarkeimmat usein yrityksen asiakkailta. Taman jalkeen
ehdotukset yleensa kirjataan ylos tarkeysjarjestyksessa. Pienet
ehdotukset, jotka eivét vaadi suuria rahallisia- tai muita resursseja,
voidaan toteuttaa saman tien. Suuremmat ehdotukset sen sijaan vaativat
jatkotutkimuksia. (Jarvenpaa ym. 2010, 333; Puolamé&ki, Ruusunen 2009,
136.)

Tassa vaiheessa investointi-ideasta tehdaan yleensa esitutkimus.
Esitutkimuksessa arvioidaan idean kannattavuutta. Kyseinen tutkimus
siséltdd muun muassa tarkasteluja toimialan kehityksesta, tuotteiden
elinkaaresta, markkinoiden-, asiakassegmenttien-, kilpailutilanteen- seka
tekniikan kehityksen, riskien arvioinnin seka toteutettavuuden ja aikataulun
maarittelyn. Esitutkimuksessa toteutetaan yleensa myos alustavat
kannattavuuslaskelmat sek& investointikustannuksien arviot. Jos
investointiehdotus havaitaan kannattamattomaksi jo esitutkimuksessa, se
voidaan hylata saman tien. Nain saastetaan tulevaisuuden resursseja
kannattavampaan toimintaan, eika kayttaa niitd kannattamattoman idean

eteenpain viemiseen. (Puolamaki, Ruusunen 2009, 138-139.)

Investointien kannattavuustarkastelussa maéaritelladn ehdotusten
kustannukset, tuotot seka riskit investointilaskelmamenetelmien avulla.
Taman jalkeen ehdotukset kirjataan paremmuusjarjestykseen laskelmista
saatujen tulosten pohjalta (Jarvenpaa ym 2010, 333). Jos
investointiehdotuksia on vain yksi, sitd voidaan verrata tilanteeseen, joka

toteutuisi, jos kyseista investointia ei paadytéa toteuttamaan.

Kun kannattavuustarkastelu ja investointikohteiden taloudellinen vertailu
on suoritettu, on aika pohtia rahoituskysymyksia. Olennainen paatts on
investoinnin rahoituksen jakautuminen, eli paatos siitd, mika osa

investoinnista kustannetaan tulorahoituksella, yhteiskunnan tukimuodoilla



tai pAdomarahoituksella, joka voi olla joko oman tai vieraan paadoman

sijoituksia (Jarvenpaa ym 2010, 333).

Koska yleensa rahalliset resurssit ovat rajalliset, toteutetaan
investoinneista vain se, joka toteuttaa parhaiten investoinnilliset kriteerit.
Monien investointien samanaikainen toteuttaminen saattaa olla
mahdotonta myds esimerkiksi teknologisista syista. Naita investointeja
kutsutaan toisensa poissulkeviksi investoinneiksi. Toisaalta on olemassa
mahdollista, ettd jokin lisdinvestointi parantaa varsinaisen investoinnin
kannattavuutta, jolloin se kannattaa toteuttaa. Investointipaatosta
tehdessa kannattaa siis punnita eri mahdollisuuksia tarkkaan harkiten.
(Jarvenpaa ym 2010, 333.)

Kun lopullinen investointikohde on paatetty ja rahoitukselliset kysymykset
saatu ratkaistua, on aika maaritella investoinnin toteutustavan
yksityiskohdat. Tamén jalkeen investointi voidaan toteuttaa. Oleellista
investointiprosessissa on jatkuva kustannusseuranta koko prosessin ajan.
Kustannusseuranta mahdollistaa sen, etteivat kustannukset karkaa

suunnitellusta tasosta prosessin aikana (Jarvenpaa ym 2010, 333).

Kun investointi on saatu toteutettua, on aika siirtya jalkiseurantaan. Vaikka
téssa vaiheessa investointi on jo tehty, ei tata vaihetta tule unohtaa, silla
se mahdollistaa investointitoiminnan kehittamisen ja kokemusten
hyodyntamisen tulevaisuuden investointipaatoksia tehdessa. (Jarvenpaa
ym. 2010, 334.)

2.2.1 Riskien hallinta

Puhekielessa sanaan "riski” sisaltyy negatiivinen arvolatauma, mutta tassa
yhteydessa riski voi olla mahdollisuus myds alkuperaista suunnitelmaa

parempaan tulokseen (Puolamé&ki, Ruusunen 2009, 25).

Riski tarkoittaa liiketoiminnan tuottoihin kohdistuvaa epavarmuutta. Riskit
voidaan jakaa kolmeen p&aluokkaan: vahinkoriskeihin, operationaalisiin

riskeihin ja taloudellisiin riskeihin (Puolamaki, Ruusunen 2009, 25).
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Seka vahinko- ettd operationaaliset riskit ovat yksipuolisia, eli
toteutuessaan ne aiheuttavat aina tappiota. Vahinkoriskeihin kuuluvat
esimerkiksi tulipalot, vesivahingot sek& muut liiketoiminnalle haittaa
aiheuttavat vahingot. Operationaaliset riskit liittyvat yrityksen omaan
toimintaan ja voivat olla esimerkiksi valvontajarjestelmien puutteen

aiheuttamia tappioita. (Puolaméki, Ruusunen 2009, 25.)

Taloudelliset riskit sen sijaan sisaltavat seka voiton etta tappion
mahdollisuuden, eli ovat niin sanotusti kaksipuolisia. Taloudelliset riskit
jakautuvat rahoitusriskeihin seka liiketoiminnan riskeihin (Puolamaki,
Ruusunen 2009, 25).

Riskit voidaan luokitella my6s niiden luonteen ja ominaisuuksien
perusteella kahteen luokkaan: strategisiin ja operatiivisiin riskeihin.
Strategiset riskit vaarantavat strategian toteuttamista, kun taas
operatiiviset riskit vaarantavat normaalin liiketoiminnan. Operatiivisiin
riskeihin kuuluvat esimerkiksi tuote-, markkina- seka tuotantoriskit
(Puolaméaki, Ruusunen 2009, 26).

Laskennallisesti riskin huomioon ottamiseen on useita eri vaihtoehtoja.
Riski voidaan ottaa huomioon esimerkiksi laskentakorkokannassa,
tekemalla riskikorjaus nettotuottojen jakaumaan tai vaihtamalla
takaisinmaksuajan pituutta, jolloin suuremman riskin sisaltavalta
investoinnilta vaaditaan nopeampaa takaisinmaksuaikaa. (Jarvenpéaa ym.
2010, 352.)

2.2.2 Herkkyysanalyysi

Herkkyysanalyysi on yrityksissa yleinen tydkalu investointien riskien
arvioimiseksi. Herkkyysanalyysissa investointilaskelmien arvoja
muutellaan tavoitteena selvittdéd investoinnin kannattavuuden herkkyys
kyseisille lahtdarvoille, seka niiden maarittelyn aikana tapahtuville
arviointivirheille. Herkkyysanalyysin avulla voidaan selvitaa mitka tekijat
vaikuttavat lopputulokseen eniten ja mitka puolestaan kaikkein vahiten.
(Puolaméki, Ruusunen 2009, 247; Saaranen ym. 2011, 320.)
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Kaksisuuntaisessa herkkyysanalyysissa kéasitelladn kahta muuttujaa ja
tutkitaan sitaq, miten nama kaksi muuttujaa vaikuttavat yhdessa

kannattavuuteen (Saaranen ym 2011, 320).

Herkkyysanalyysin tarkoituksena on luoda taulukko, josta nakyvat eri
tekijoiden vaikutukset investointien kannattavuuteen. Kyseisia taulukoita
voidaan laatia Excelin arvotaulukon avulla. Taulukosta voidaan my6s
piirtdd herkkyysanalyysikuvio tulosten havainollistamiseksi. (Puolaméki,
Ruusunen 2009, 247; Saaranen ym 2011, 320.)

2.3 Investointilaskelmat
Tassa luvussa kaydaan lapi seuraavat investointilaskelma menetelmat:

e Takaisinmaksuajan menetelma (payback perioid)

e Padoman tuotto -menetelmé& (accounting rate of retourn)

¢ Annuiteettimenetelma (annuity method)

e Sisaisen korkokannan menetelma (internal rate of retourn)

¢ Nykyarvomenetelma (net present value)

Useimmat yritykset kayttavat investointeja suunnitellessa yhta tai
useampaa edellamainituista metodeista. Naistd on olemassa myds
lukuisia sovelluksia ja variaatioita, seka erilaisia tilannekohtaisia
kaytantoja. Jotkut pienet yritykset saattavat jattdd laskelmat jopa kokonaan
tekematta ja edeta vaiston varassa. (Atrill, McLaney 2010, 358;
Puolamaki, Ruusunen 2009, 214.)

2.3.1 Lahtdarvot

Jotta investointilaskelmat voidaan toteuttaa, tarvitaan seuraavien

l&htdarvojen selvittamista seka tarkkaa analysoimista:

Hankintameno on suurehko kertakustannus, joka useimmiten syntyy jo
ennen kuin hankittu hyddyke on kaytéssa. Hankintamenoon luetaan kaikki
hankinnasta valittomasti aiheutuvat kustannukset, kuten esimerkiksi

koneiden ja laitteiden kayttoonottokustannukset,
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rakennuttamiskustannukset tai mahdolliset kuljetuksesta aiheutuvat
kustannukset. (Eklund, Kekkonen 2011, 114.) Hankintameno on
lahtbarvoista helpoin maarittaa, silla se toteutuu ensimmaisena (Saaranen
ym. 2011, 296).

Vuotuiset kustannukset ovat kustannuksia, joita investoinnin vuosittainen
yllapito aiheuttaa. N&ihin lukeutuvat muun muassa henkildstokulut seké
laitteiden huolto- ja korjauskustannukset. Kyseiset kustannukset ajatellaan
eraantyvan vuoden valein hankintamenosta lahtien (Saaranen ym 2011,
296).

Vuotuiset tuotot katsotaan vuotuisten kustannuksien tapaan muodostuvan
vuoden valein hankintakustannuksista alkaen. Investoinninlahtokohtana
on tuoda taloudellista hyotya, joten tuottoja tulisi keraantya enemman kuin

kustannuksia. (Saaranen ym 2011, 296.)

Investointiaika on se ajanjakso, minka aikaa investoinnin oletetaan olevan
kaytossa. Taman ajan maarittelyyn vaikuttavat nakemykset hyodykkeen
pysymisesta toimintakuntoisena, nakemykset tekniikan vanhenemisajasta
seka siita, kuinka nopeasti hankinnakustannuksista aiheutuneet kulut
saadaan myyntituottoina takaisin. (Eklund, Kekkonen 2011, 114.)

Jaannosarvo on investoinnin arvo taloudellisen pitoajan lopussa.
Jaanndsarvo voi olla positiivinen, jos investointikohteen myymisestéa
saadaan tuloja tai negatiivinen, jos investoinnista luopuminen aiheuttaa
kuluja, kuten esimerkiksi romutuksesta tai havittamisesta aiheutuvia

menoja. (Jarvenpaa ym 2010, 335.)

Laskentakorkokanta ilmaisee tavoitteen sijoitetulle paaomalle tarvittavalle
tuotolle. Laskentakorkokantaan vaikuttavia tekij6itd ovat muun muassa
vieraan paaoman hinta, esimerkiksi investoinnin rahoitukseen otetun
lainan korkokanta, oman paaoman tuottovaatimus, tuotto vaihtoehtoisessa
kohteessa, jos pddomaa ei sidottaisi kyseiseen tapahtumaan, seka
investointiin liittyva riskitaso. Yleisesti kaytetty tapa maarittaa
laskentakorkokanta on painotettu oman ja vieraan paaoman

keskim&arainen kustannus WACC (weighted average cost of capital).
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(Saaranen ym 2011, 297.) WACC:n laskentakaava on esitetty alla

olevassa kuviossa:

WACC = Top *Tvp x (1 —=YV)

+0P+VP

OP +VP

OP=oma paaoma

VP=vieras paaoma

Top= 0man paaoman tuottovaatimus
Tvp=vieraan pddoman tuottovaatimus

YV=yritysverokanta desimaaleina

Kuvio 4. WACC (Saaranen ym. 2011, 297).

Investoinnit sijoittuvat aina tulevaisuuteen, eika tulevaisuutta pystyta
koskaan tarkasti ennustamaan. Taman vuoksi investointilaskelmien
vaativin osuus on lahtéarvojen arvioiminen, silla arvioinnissa pitaa punnita
tulevaisuuden tapahtumia. Téhan vaiheeseen kannattaa kuitenkin
panostaa kunnolla, silla jos lahtdarvot ovat taysin vaarassa, ovat hyvinkin
tehdyt investointilaskelmat taysin virheellisia ja hyodyttomia. (Saaranen
ym. 2011, 296.)

2.3.2 Takaisinmaksuajan menetelma

Ensimmainen esiteltavista laskelmamenetelmista on takaisinmaksuajan
menetelma (payback perioid). Kyseinen menetelma on yksinkertaisin tapa
selvittda investoinnin kannattavuus. Takaisinmaksuajan menetelméssa
maaritelladn aika, jonka kuluessa investoinnilla saavutetaan nettotuottoja
niin paljon, ettd se maksaa itsensa takaisin. Investointi on kannattava
silloin, kun takaisinmaksuaika on investoinnin suunniteltua pitoaikaa
lyhyempi. Takaisinmaksuajan ollessa investoinnin pitoaikaa pidempi,
tuottaa kyseinen investointi tappiota. (Eklund, Kekkonen 2011, 120.)
Takaisinmaksuajan menetelma voi olla joko koroton tai korollinen.
(Saaranen ym 2011, 299).
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Koroton takaisinmaksuajan menetelma on yleisessa kaytossa
laskennallisen helppoutensa vuoksi. Jos vuotuiset nettotuotot ovat
samansuuruiset, saadaan takaisinmaksuaika jakamalla hankintameno
vuotuisella nettotuotolla. Nettotuoton vaihdellessa vuosittain saadaan
takaisinmaksuaika selville laskemalla nettotuottoja yhteen niin kauan, etta

ne kattavat hankintamenon (Saaranen ym 2011, 299).

hankintameno

takaisinmaksuaika =

vuotuinen nettotuotto

Kuvio 5. Takaisinmaksuaika (Saaranen ym. 2011, 299).

Vaikka koroton takaisinmaksuajan menetelma on suosittu
yksinkertaisuutensa takia, on siinda myo6s puutteita. Kyseinen
laskelmamenetelm& kuvaa ainoastaan investoinnin takaisinmaksuun
kuluvaa aikaa, eika ota lainkaan huomioon takaisinmaksuajankohdan
jalkeisia tuottoja tai kustannuksia. Taméan vuoksi se suosii lyhytaikaisia
investointeja ja antaa pitkdn maksuajan investoinneille yleensa
huonomman tuloksen. Tama menetelma ei mydskaan ota huomioon rahan
aika-arvoa, jonka vuoksi tulevaisuudessa sama maara rahaa ei ole enda

yhté arvokasta kuin investointihetkell&. (Accounting Tools 2015.)

Korollisen takaisinmaksuajan menetelma (discounted payback perioid)
korjaa korottoman takaisinmaksuajan menetelman puutteen rahan aika-
arvon, eli laskentakorkokannan huomioimisessa. Korollinen
takaisinmaksuajan menetelma perustuu vuotuisten nettotuottojen
nykyhetkeen diskontattuihin arvoihin. (Finance Formulas 2015.) Korollisen

takaisinmaksuajan laskemiseen on kolme tapaa:

e Laskemalla diskontattuja nettotuottoja yhteen kunnes
investointikustannus on kertynyt

¢ Ratkaisemalla aika yhtélosta

e Excelin funktiolla NJAKSO (NPER)
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Korollista takaisinmaksuajan menetelmaa kaytettdessa maksuajat
muodostuvat pidemmiksi kuin korottomassa menetelmassa, silla ensin
nettotuotoista poistetaan korot. Mydskaan tama menetelma ei ota
huomioon maksuajan jalkeisia tuottoja ja kustannuksia. (Saaranen ym.
2011, 301.)

2.3.3 Paaoman tuotto -menetelméa

Paaoman tuotto -menetelméssa (accounting rate of return) on tarkoitus
laskea investoinnille syntyva prosentuaalinen tuotto suoritusperusteisten
lukujen pohjalta. Investointi vaihtoehtoja vertaillessa kannattavinta on
toteuttaa se, jolla on korkein pddoman tuotto (Puolamaki, Ruusunen 2009,

239). Padoman tuottoprosentti saadaan seuraavasta kaavasta:

keskimaiariinen vuotuinen liikevoitto
ARR = T - — * 100%
(keskimaariiset investointikustannukset)

Kuvio 6. PAdoman tuotto —menetelma (Atrill, McLaney 2011, 359).

Paaoman tuotto -menetelméa on yksinkertainen ja helppokayttéinen.
Menetelmasta on kuitenkin useita eri variaatioita, joten investointilaskelmia
tehdessa on tarke&a kiinnittaa huomiota siihen, etta kaikki
investointivaihtoehdot lasketaan samojen laskentaperiaatteiden
mukaisesti, jotta tuloksista saadaan mahdollisimman realistiset
(Puolamaki, Ruusunen 2009, 239-240).

Kyseisen menetelman puutteena on se, ettei se huomioi rahan aika-arvoa
eika perustu kassavirtojen tarkasteluun, jolloin se ei ole yhta tarkka kuin
menetelmat, joissa edella mainitut elementit otetaan huomioon (Jarvenpéaa
ym. 2010, 346).

2.3.4 Annuiteettimenetelma

Jarvenpaa ym. (2010, 342) mukaan annuiteettimenetelman suosio
investoinnin kannattavuuslaskennassa on vahentynyt tasaisesti.

Kyseisessa menetelméassé investoinnin tuotot ja kustannukset muutetaan
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investointiajalle yht& suuriksi vuosiannuiteeteiksi, ja verrataan naita
toisiinsa. Investointi on kannattava silloin, kun tuloannuiteetti on
menoannuiteetin kanssa samansuuruinen tai suurempi. Eri
investointivaihtoehtoja vertaillessa on kannattavinta toteuttaa se
investointi, jossa tulo- ja menoannuiteetin erotus on suurin. (Saaranen ym.
2011, 311; Jarvenpéa ym. 2010, 342.)

2.3.5 Nykyarvomenetelma

nettonykyarvo = tuottojen nykyarvo — kustannusten nykyarvo

Kuvio 7. (Saaranen ym 2011, 303).

Nykyarvomenetelmassa (Net present value) vuosittaiset nettotulot
diskontataan laskentakorkokannalla nykyhetkeen. Tamaén jalkeen
diskontattujen nettotuottojen maarasta vahennetaan investoinnin
hankintameno. Jos kyseisella investoinnilla on jaanndsarvoa taloudellisen
pitoajan paattyessa, diskontataan myds se ja lisatdan nettonykyarvoon.
(Eklund, Kekkonen 2011, 116-117; Jarvenpaa ym. 2011, 377.)
Nettonykyarvon ollessa negatiivinen aiheuttaa investointi enemman kuluja
kuin tuloja, kun taas positiivinen nettonykyarvo tarkoittaa, etta investointi
on kannattava (Saaranen ym. 2011, 303—-304; Atrill, McLaney 2011, 375).

Nettonykyarvo lasketaan seuraavasta kaavasta:

NFC, JA,
NPV = Z(1+1)t 1+0"

NFC=nettokassavirrat
i=laskentakorkokanta

t=aika

n=investoinnin pitoaika
JA,=investoinnin jddnndsarvo

=investoinnin hankintameno
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Kuvio 8. Nettonykyarvo (Jarvenpéa ym. 2010, 338).

Nykyarvo voidaan laskea jaksollisten suoritusten diskonttauskaavalla
vuotuisten kassavirtojen ollessa kaikkina vuosina yhtéa suuret. Jos
kassavirrat vaihtelevat vuosittain, on jokaisen vuoden suoritukset
diskontattava koronkorkolaskun s&annoilla erikseen (Saaranen ym 2011,
304).

Nykyarvon menetelma on yksi parhaista laskentamenetelmistd, silla se
paikkaa muissa laskelmamenetelmissa esiintyvia puutteita. Nykyarvon
menetelma ottaa huomioon rahan aika-arvon, kaikki oleelliset kassavirrat,
seka silla on suora yhteys investoijan varallisuuteen. Positiivinen nykyarvo
tarkoittaa, etté investoijan varallisuus nousee, kun taas negatiivinen
nykyarvo laskee investoijan varallisuutta. Investointivaihtoehtoja
vertaillessa kannattavinta on toteuttaa se vaihtoehto, jolla on korkein netto
nykyarvo. (Heizer, Render 2007, 240; Atrill, McLaney 2010, 358-368.)

2.3.6 Sisaisen korkokannan menetelma

Sisaisen korkokannan menetelméassa (internal rate of retourn),
maaritelladn nimenséa mukaisesti niin sanottu sisainen korkokanta. Talla
korkokannalla tuottojen nykyarvo on yhtd suuri kustannusten nykyarvon
kanssa. Sisainen korkokanta maarittelee siis rahoituksellisen kriittisen
pisteen, eli tuottotason jolla investointi on vield kannattava. Sisaisen
korkokannan menetelméassa sisaista korkoa verrataan investoinnin
tuottovaatimukseen. Investointi on kannattava, jos siséainen korko
osottautuu suuremmaksi kuin tuottovaatimus. (Saaranen ym. 2011, 307,
Jarvenpaa ym. 2010, 340.)

Sisaisen korkokannan laskeminen k&sin onnistuu ainoastaan silloin, kun
nettokassavirrat ovat vakiot eikd jaanndsarvoa ole (Jarvenpaa ym. 2010,
341). Muissa tapauksissa sisainen korkokanta voidaan maaritella kolmella

eri tavalla:

e Excelin rahoitusfunktiolla:
> SISAINEN.KORKO (IRR)



» KORKO (RATE)
interpoloimalla tulos

graafisesti
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3 CASE: MAJAKKAPAVILIJONKI OY

3.1 Yritysesittely

Majakkapaviljonki Oy on Vaaksyn venesatamaan vuonna 1989 perustettu
perheyritys. Yrityksen perusti Reijo Pulkki, joka piti toimintaa ylla yhdessa
vaimonsa Aulikki Pulkin kanssa. Sukupolven vaihdoksen myota
Majakkapaviljongin omistaa nykyaan heidan tyttarensa Virpi yhdessa

miehensa Timo Vavulin kanssa.

Majakkapaviljongin toimialaan kuuluvat ravintola- seka kahvilapalvelut.
Vuosien varrella mukaan on tullut myds pitopalvelutoiminta. Sen lisaksi
Majakkapaviljonki tarjoaa monipuolisia palveluita veneilijoille, kuten
tankkauspalvelut, sammutin- ja paukkuliivien huollon, venetarvikemyynnin
seka kolmestakymmenesta venepaikasta koostuvan vierasvenesataman.
Majakkapaviljongin toiminta on laajentunut vuosi toisensa jalkeen, jonka
myo6té pienesta kesakioskista ja tankkauspisteestéa on vuosien varrella
kehittynyt laajempien palveluiden satama. Majakkapaviljongin liikkevaihto
vuonna 2014 oli 1.5 miljoonaa euroa, josta ravintolamyynnin osuus jai

hieman alle miljoonaan euroon.

Aluksi Majakkapaviljonki oli avoinna vain kesaisin, mutta nykyaan se toimii
ympari vuoden. Talvisin Majakkapaviljonki tydllistaa kahden omistajan
lisdksi kuusi tyontekijaa, ja kesaisin tyontekijoiden maara kasvaa
kolmeenkymmeneen. Yritys tyollistaa kesaisin paljon asikkalalaisia nuoria,
joille monelle kyseesséa on ensimmainen kesatyopaikka ja joista useat

palaavat Majakkapaviljongille vuosi toisensa jalkeen.

3.2 Projekti

Tama opinnaytety6 kasittelee yrityksen suunnittelemaa investointia
saunarakennukseen, joka olisi tarkoitus rakentaa erilliseksi rakennukseksi
Vaaksyn venesatamaan Majakkapaviljongin muiden palveluiden
yhteyteen. Investointiprojekti on laitettu aluilleen jo vuonna 2009, jolloin

saunasta piirrettiin alustavat pohjapiirrustukset. Investointiprojekti jai
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kuitenkin toteuttamatta sen kalliin hinnan ja suuren riskin vuoksi.
Lahiaikoina investointi-idea on kuitenkin noussut uudestaan

ajankohtaiseksi.

Rakennukseen on tarkoitus sisallyttaa kaksi erillista saunaa, pukuhuoneet,
oleskelutila seka terassi. Sauna olisi tarkoitus rakennuttaa ulkopuolisella
rakennusyrityksella. Rakennus ajankohta ajoittuisi joko kevaéaseen tai

syksyyn, jolloin maa on sulaa, mutta kausi ei kuitenkaan ole alkanut.

Kaavailtu asiakaskunta koostuu kesaisin paaosin veneilijoista seka talvisin
avantouimareista. Tiloja vuokrataan mya@s erilaisille ryhmille
kokoontumisiin seka saunailtoihin. Naitad ryhmia ovat esimerkiksi yritykset,
urheilujoukkueet seka jarjestét. Saunan vuokraajilla on mahdollisuus myos
hyodyntaa Majakkapaviljongin muita palveluita, esimerkiksi tilaamalla
ruoat saunailtaan. Yrittaja katsoi tallaisesta lisamyynnista tulevan tuoton
olevan niin marginaalinen, ett& niita ei huomioitu investointilaskelmissa

selkeyden vuoksi.

3.3 Tutkimuksen suunnittelu ja toteutus

Tutkimuksen aineiston hankkimiseen kaytettiin seka kvantitatiivista, etta
kvalitatiivista |ahestymistapaa. Aineiston kerdysmenetelmiksi valikoitui
olemassa olevan datan tarkastelu, seké Majakkapaviljonki Oy:n hallituksen
puheenjohtajan haastattelu. Haastattelun pohjalta saatiin selville
oleellisimmat investoinnin lahtdarvot, ja saatuja lukuja analysoitiin
taulukkolaskennan avulla loppujen lahtéarvojen selvittamiseksi.
Haastattelu toteutettiin Majakkapaviljongissa kasvotusten lokakuussa
2015.

Tavoitteena oli tutkia suunnitellun investoinnin kannattavuutta ja tehda
mahdollisimman totuudenmukaiset investointilaskelmat. Laskelmat

toteutettiin loka- ja marraskuun aikana.
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3.4 Lahtbarvot

Kuten opinnaytetydn teoriaosuudessa painotettiin, ovat lahtéarvot todella
suuressa roolissa investointilaskelmia tehdessa, ja niiden tarkkuus on
suoraan yhteydessa laskelmien luotettavuuteen. Taman vuoksi kyseisten
arvojen selvittdminen on syytéa tehda huolella, tai muuten laskelmat ovat
hyodyttomia. Seuraavat lahtdarvot saatiin Majakkapaviljonki Oy:n

hallituksen puheenjohtajaa haastattelemalla:

Hankintameno 400 000€
Vuotuiset kustannukset 22000€
Vuotuiset tuotot 46550€
Vuotuiset nettotuotot 24600€
Investointiaika 20v
Jaanndsarvo 0€
Laskentakorkokanta 8%

Kuvio 9. Lahtdarvot.

Vuotuiset kustannukset koostuvat huoltomiehen palkasta, seka sahko- ja
vesikuluista. Huoltomies huolehtii paikan siisteydesta, yleisesta kunnosta
seka esimerkiksi auraa talvisin lumet, jotta asiakkaat padsevat kulkemaan
saunalle. Saunasta huolehtiminen on vain osa huoltomiehen tydénkuvaa, ja
arvioidut saunasta riippuvat palkkakustannukset ovat 1000 euroa
kuukaudessa. S&hko- ja vesikustannukset ovat 10 000 euroa

kuukaudessa, joten vuotuiset kustannukset ovat yhteensa:
(1000€ * 12KK) + 10000€ = 22000€

Vuotuiset tuotot koostuvat saunatilojen kaytdsta ja vuokraamisesta

saaduista tuloista. Saunan hinnoittelu on seuraavanlainen:

e 5€/henkild

e avantouimarit 2€/henkild (pukukoppi, ilman saunaa)
e perhesauna 50€/tunti

e ryhmat 300€/ilta
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Vilkkain kausi Majakkapaviljongilla sijoittuu heina-elokuuhun, joka on
yleistd kesélomien vietto aikaa, ja jolloin saat ovat yleensa
lampimimmillaan. Sesonkiaikana venepaikat ovat suhteellisen tdynna, ja
kyseisen ajan yksityishenkildilta saadut tuotot perustetaan odotukseen
veneilijdiden maarasta. Seuraavassa laskutoimituksessa oletuksena on
aikaisempien vuosien kavijamaarien perusteella, ettd venepaikoista 20 on
taynna, ja jokaisessa veneessa on nelja inmistd. Numero 62 on paivien
maara yhteensa heina-elokuussa. Lopuksi summa kerrotaan viidelld, mika

on saunan kayton hinta yhdelta henkil6lta.
(20%4) 62 x5 = 24800€

Kauden ulkopuolella oletuksena on, ettd saunassa kay asiakkaita
keskimaarin 20 viikossa. Kauden ulkopuoliset yksityishenkildilta saatavat
tuotot saadaan selville kertomalla kauden ulkopuolisten viikkojen maara

asiakkaiden maaralla, sek& saunan hinnalla.
43 x 205 =4300€

Ryhmien tekemia varauksia odotetaan olevan ympari vuoden keskimaarin
yksi viilkossa. Tamé kavijamaaraoletus perustuu aikeisempien vuosien
ryhmavarauksien maaraan Majakkapaviljongilla. Taman vuoksi

ryhmavarauksista saatavat tuotot ovat 15 600 euroa vuodessa.
52 x 300 = 15600€

Perhesaunat, eli ynden saunan varaukset tunniksi omaan kaytt6on,
oletetaan sijoittuvan suurimmaksi osaksi vilkkkaimpaan lomakauteen, eli
heind-elokuuhun. Kun perhesaunan varauksia olisi talla aikavalilla
keskimaarin yksi vilkossa, saataisiin tuottoa 450 euroa. Kyseinen summa
saadaan kertomalla viikkojen mé&éra perhesaunan tuntihinnalla. Kauden
ulkopuolella perhesaunan varauksia olisi keskimé&aérin yksi kuukaudessa,

jolloin perhesaunojen tuotto yhteensa olisi

(9+10) * 50 = 950€
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Talvisin avantouimareilla on mahdollisuus kayttaa saunatilojen
pukuhuonetta kahden euron maksua vastaan. Oletuksena on, etta
avantouintiin sopivat ilmastolliset olosuhteet kestéisivat kolmen kuukauden
ajan, tammikuusta maaliskuuhun. Avantouimareiden maara on arvioitu
edellisten vuosien pohjalta viiteen paivassa. Talloin tuotto saadaan
laskemalla kyseisten kuukausien paivien maara yhteen ja kertaamalla se
uimareiden maaralla, seka pukuhuoneen kayttéhinnalla, eli kahdella

eurolla.
90«5+ 2 =900€

Kun edell& mainitut tuotto-oletukset lasketaan yhteen, saadaan lopullinen
vuotuisten tuottojen yhteissumma, joka on 46 550 euroa.

24800 + 4300 + 15600 + 950 + 900 = 46550€

Vuotuiset nettotuotot saadaan vahentamalla vuotuisista tuotoista vuotuiset
kustannukset. Vuotuisten nettotuottojen maara on tassa tapauksessa

24550 euroa, joka on laskelmia toteuttaessa pydristetty 24600 euroon.
46550 — 22000 = 24550€ = 24600€

Investoinnin taloudelliseksi pitoajaksi maariteltiin 20 vuotta. Rakennusten
pitoajat ovat usein suhteellisen pitkia, ja tassakin tapauksessa jopa

pidemman pitoajan kayttaminen olisi mahdollista.

Investoinnin jddnnésarvoksi maariteltiin nolla, mika on yleinen kaytanto
silloin, kun investoinnin pitoaika on pitk&. Rakennusten kohdalla my6s
investoinnin myynti eteenpdin ei ole yhta yksinkertaista kuin esimerkiksi
koneiden kohdalla, joten pitoajan paattymisen jalkeista

myyntihintaodotusta ei ole. Laskentakorkokannaksi maariteltiin 8.
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3.5 Laskentamenetelmien valinta

Investoinnin kannattavuuden arviointi paadyttiin toteuttamaan kolmella eri

laskelmamenetelmalla. Nama menetelmét ovat:

¢ Koroton takaisinmaksuajan menetelma
e Nykyarvomenetelma

e Sijsaisen korkokannan menetelma

Ensimmainen laskentamenetelma, jolla tassa opinnaytetytssa arvioidaan
investoinnin kannattavuutta, on koroton takaisinmaksuajan menetelma.
Kyseinen menetelma valikoitui mukaan selkeytensa ja yksinkertaisuutensa
vuoksi. Koska kyseinen menetelma ei ota huomioon rahan aika-arvoa eika
taloudellisen pitoajan jalkeisia tapahtumia, ovat siitd saatavat tulokset vain

suuntaa-antavia.

Toiseksi kaytettavaksi laskelmamenetelméksi valikoitui
nykyarvomenetelmé. Kyseinen menetelmé korjaa useissa muissa
laskelmamenetelmissa ilmenevat puttee, ja ottaa huomioon seka rahan

aika-arvon, etta kaikki oleelliset kassavirrat.

Kolmas kaytettava menetelma on sisaisen korkokannan menetelma, joka
on yksi yleisimmista kaytetyistd menetelmista. Tarkoituksena oli valita
kolme toisistaan erilaista menetelmaa, jotta investoinnin kannattavuutta
olisi mahdollista tarkastella monista eri nakdkulmista. Nama kolme
edellamainittua laskelmamenetelm&a antavat kaikki tuloksen eri
muodossa: koroton takaisinmaksuajan menetelma ilmaisee
takaisinmaksuajan vuosina, nykyarvomenetelma ilmaisee nettonykyarvon
euroina, ja sisdisen korkokannan menetelma sen sijaan ilmaisee

investoinnin vuotuisen tuoton prosenttilukuna.
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4 INVESTOINTILASKELMIEN TULOKSET

4.1 Investointilaskelmat korottoman takaisinmaksuajan menetelmalla

Ensimmaiseksi investoinnin kannattavuutta arvioitiin kayttamalla
korottoman takaisinmaksuajan menetelmaa. Koska vuosittaisten
nettotuottojen oletetaan olevan joka vuosi samansuuruiset, saadaan
takaisinmaksuaika jakamalla hankintameno vuotuisella nettotuotolla.
Korotonta takaisinmaksuajan menetelmaa kaytettaessa tulokseksi
saadaan 16,26 vuotta. Kyseinen luku kuvaa aikaa, jolloin vuotuiset

nettotuotot kattavat hankintamenon.

400000

24600 1020

4.2 Investointilaskelmat nykyarvon menetelmalla

Funktion argumentit ? “
Korko &% 008
| Kaudet yht 20

24600

m

Y

8
o

241526,4262

Palauttaa sijoituksen nykyarvon

ErS  on kunkin kauden maksuerd, joka ei voi muuttua sijoituskauden aikana.

Kaavan tulos= -2415264262

OK Peruuta

Kuva 10. Investointilaskelmat nykyarvon menetelmalla.

Nettonykyarvon menetelmaa kaytettdessa investointi on kannattava, jos
tuottojen nykyarvo on kustannusten nykyarvoa suurempi. Kun investoinnin
tuotot diskontataan nykyhetkeen, saadaan tulokseksi 241 526 euroa. Kun
saadusta luvusta vahennetaan investoinnin hankintameno, saadaan
tulokseksi -158 474 euroa.

241526 — 400000 = —158474
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4.3 Investointilaskelmat sisdaisen korkokannan menetelmaélla

Arvot  HU&HIE

Arvaus E = Juku
= [L02058075

Arvot onmatriisi tai soluiittaus, jessa oleville luaslle funktio laskee sisBisen
karkakanmnan

Kamvan tulos= 002058075

o | [

Kuva 11. Investointilaskelmat sisdisen korkokannan menetelmalla.

Sisaista korkokantaa maarittdessa tulokseksi saatiin 2,1%. Tama
prosenttiluku kuvaa korkokantaa, jolla tuottojen nykyarvo on
samansuuruinen kustannusten nykyarvon kanssa.

4.4 Tulosten vertailu

Sisainen
korkokanta

Koroton
takaisinmaksuaika

Nykyarvo

e Saatu tulos: -158
474€

e Vaatimus: yli 0€
e EPAKANNATTAVA

e Saatu tulos: 16,26
vuotta

¢ Vaatimus: alle 20
vuotta

o KANNATTAVA

¢ Vaatimus: vahintaan
8%
e EPAKANNATTAVA

|
e Saatu tulos: 2,1%
1

Kuvio 12. Investointilaskelmien tulokset.

Ylla olevaan kuvioon on koottu laskelmista saadut tulokset. Tuloksista
selviaa, etta investointi on kannattava ainoastaan korottoman
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takaisinmaksuajan menetelmalla laskettuna. Kyseisen menetelmén
mukaan investointi olisi kannattava, silla se maksaisi itsensé takaisin
suunniteltua pitoaikaa nopeammin. On kuitenkin muistettava, etta
kyseinen menetelma ei ota lainkaan huomioon rahan aika-arvoa ja taman

vuoksi tuloksia voidaan pitda vain suuntaa antavina.

Nykyarvomenetelmada kaytettdessa tulokseksi saatiin -164 364 euroa.
Koska tulokseksi saatu luku on negatiivinen, ei investointi ole kannattava,
vaan se aiheuttaa enemman kuluja kuin tuloja. Kyseisen menetelman
mukaan taloudellisen pitoajan loppuessa oltaisiin viela 164 364 euroa
tappiolla.

Mydskaan sisaisen korkokannan menetelma ei anna positiivista tulosta.
Kyseisella menetelmalla saadaan tulokseksi sisainen korkokanta 2,1%.
Koska saatu luku on pienempi kuin paddomalle asetettu tuottovaatimus 8%,
ei kyseista tuottovaatimusta saavuteta.

4.5 Menetelmien vertailu

Investointilaskelmien tuloksista selviaa, etta vain yksi kolmesta
laskelmamenetelmasté antaa positiivisen tuloksen. Kyseinen menetelma
on koroton takaisinmaksuajan menetelma, joka ei ota huomioon rahan
aika-arvoa eika laskentakorkokantaa. Tulosten perusteella havaitaan, etta
kyseisten tekijoiden vaikutus on suuri, silla kaksi muuta menetelméaa, jotka
puolestaan huomioivat aika-arvon ja laskentakorkokannan, jaavat

runsaasti vaaditusta tavoitteesta.

Eri tekijoiden vaikutusta voidaan tarkastella muuttamalla valittuja
l&htdarvoja, joka on tapa selvittda miten tulokset muuttuisivat l&ahtéarvojen
ollessa erilaiset. Kannattavuuteen vaikuttavat viisi tekijaa: hankintameno,
nettotuotot, taloudellinen pitoaika, jadnndsarvo seka laskentakorkokanta.
Yrityksessa oltiin erityisesti kilnnostuttu siita, miten hankintamenon
muuttuminen vaikuttaa kannattavuuteen, ja siksi tassa kohdassa

keskityttiin kyseisen tekijan vaikutuksen arvioimiseen.
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Ensimmaiseksi arvioitiin investoinnin kannattavuutta muuttamalla
hankintahinta 300 000 euroon. Oletuksena on, etta kyseisella hinnalla
rakennukseen olisi mahdollista sisallyttda vain yksi sauna, jolloin myos
vuotuiset nettotuotot vahenisivat, silla asiakkailla ei olisi mahdollisuutta
kayttaa kahta saunaa samanaikaisesti. Uusien nettotuottojen maéara olisi
18000 euroa. Muut lahtdarvot pysyisivat ennallaan. Korottoman
takaisinmaksuajan menetelmaa kaytettdessa, kun hankintameno jaetaan
vuotuisilla nettotuotoilla, saadaan tulokseksi 16,67 vuotta. Tulos on lahes
sama kuin alkuperaisissa investointilaskelmissa, eli kyseinen
hankintahinnan ja nettotuottojen muutos ei juurikaan vaikuta

takaisinmaksuaikaan.

Nykyarvonmenetelmalla taulukkolaskennan avulla saadaan tulokseksi -
123 273 euroa. Investointi ei siis taman menetelmén mukaan ole
kannattava, vaikkakin tappio ei ole enaa yhta suuri kuin alkuperaisissa
laskelmissa. Sisdinen korkokanta selvitettiin taulukkolaskennan avulla.
Tulokseksi saatiin 1,8%, miké on lahes sama luku, kuin alkuperaisissa
investointilaskelmissa. Kyseiset muutokset eivat siis vaikuta sisaiseen
korkokantaan, eikd tassékaan tapauksessa saavutettu asetettua

tuottovaatimusta.

Seuraavaksi testattiin kannattavuuden muutosta tilanteessa, jossa
hankintahinta alenisi 300 000 euroon vuotuisten nettotuottojen pysyessa
alkuperaisesséa 24600 eurossa. Kaytannossa tama tarkoittaisi sita, etta
sauna onnistuttaisiin rakennuttamaan halvemmalla kuitenkin sisallyttaden
rakennukseen kaksi erillistd saunaa. Korottoman takaisinmaksuajan
menetelma antaa tassa tapauksessa tulokseksi 12,2 vuotta.
Nykyarvomenetelmalla laskettuna tulokseksi saadaan -58473 euroa, joten
tulos on tassakin tapauksessa negatiivinen. Sisaisen korkokannan
menetelma antaa vastaukseksi 5,3%. Korkokanta on siis jo |Ahempana

asetettua tuottovaatimusta, mutta tulos sailyy kuitenkin negatiivisena.

Kolmanneksi kannattavuuden muutosta tarkasteltiin maarittamalla
hankintahinta edellisten vertailujen tapaan 300 000 euroon. Liséksi

vuotuisia nettotuottoja muutettiin 30900 euroon. Kaytannosséa kyseinen
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tulos olisi mahdollista saavuttaa nostamalla yksityishenkil6iltd pyydettavaa
hintaa viidest& eurosta kuuteen euroon, avantouimareilta pyydettavaa
hintaa kahdesta eurosta kolmeen euroon, seké perhesaunojen hintaa 50
eurosta 55 euroon. Toinen tapa saavuttaa kyseiset nettotulot on kasvanut
kysyntd, eli asiakkaiden mé&aran kasvu. Korottoman takaisinmaksuajan
menetelmalla tulokseksi saadaan 9,2 vuotta. Nykyarvomenetelma antaa
tulokseksi 3381 euroa, mika tarkoittaa etta tulos on positiivinen. Sisdisen
korkokanta on kyseisia lahtdarvoja kayttamalla 8,2%, eli asetettu

tuottovaatimus saavutetaan.

4.6 Johtopaatokset

Paatutkimuskysymys opinnaytetydssa oli se, kannattaako investointi
saunarakennukseen toteuttaa. Yksi kolmesta laskelmamenetelmésta antoi
investoinnille positiivisen tuloksen. Koska kyseinen menetelmé& on
kaytetyistd menetelmista puutteellisin, ja kaksi muuta menetelmaa jaivat
paljon vaaditusta tavoitteesta, voidaan todeta, etta investoinnin

toteuttaminen ei ole kannattavaa.

Alkuperaisen investointi-idean osoittauduttua kannattamattomaksi
lahdettiin perehtymaan tutkimuksen alakysymykseen pohtimalla
investoinnille vaihtoehtoisia lahtdarvoja. Kiinnostus kohdistui erityisesti
hankintamenon muutokseen seka siihen, saadaanko investoinnista
kannattava, jos hankintahintaa onnistutaan vahentdmaan. Ensimmaiseksi
muutettiin investoinnin hankintahintaa ja vuotuisia nettotuottoja.
Seuraavaksi tutkittiin ainoastaan hankintahinnan vaikutusta tulokseen, ja
kolmanneksi nousseen nettotuoton seka alentuneen hankintahinnan
yhteisvaikutusta kannattavuuteen. Tuloksista voitiin havaita, etta jotta
investointi olisi kannattava, pitaisi sen hankintahinnan olla alhaisempi,

sekéa investoinnista saatavat tuotot suuremmat.

Investoinnin tuottojen suurentaminen olisi kdytannéssa mahdollista

toteuttaa kahdella eri tavalla: joko nostamalla saunan kaytt6hintaa tai
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pohtimalla keinoja asiakasmaarien lisaamiseksi. Tallaisia keinoja olisi
esimerkiksi markkinoinnin tehostaminen, josta aiheutuisi toki myo6s
lisdkuluja, mutta onnistuessaan markkinointi auttaisi saavuttamaan
suuremman asiakaskunnan. Tuottoja voitaisiin myos pyrkid nostamaan
lisamyynnin avulla. Saunaa kayttavilla asiakkailla olisi mahdollisuus
esimerkiksi tilata saunailtaan ruoat Majakkapaviljongilta. Nama lisamyynnit
jatettiin alkuperaisista investointilaskelmista kokonaan pois, silla niista
koostuvien lisatuottojen katsottiin olevan sen verran marginaaliset.
Yrityksen kannattaa kuitenkin pohtia keinoja lisamyynnin tehostamiseksi,
silla tAma voi olla tehokas tapa saada tuotot nousemaan vaaditulle

asteelle.

4.7 Validiteetti ja reliabiliteetti

Tutkimuksen luotettavuutta mitataan validiteetilla ja reliabiliteetilla.
Validiteetti ilmaisee sen, miten hyvin on onnistuttu mittaamaan juuri sita
asiaa, mita on ollut tarkoituskin mitata. Reliabiliteetti sen sijaan kertoo,
kuinka luotettava tutkimus on, ja kuinka hyvin se onnistuisi toistettaessa

mittaamaan samaa asiaa. (KvaliMOTV 2015.)

Tutkimuksen tarkoituksena oli toteuttaa investointilaskelmat saatujen
lahtbarvojen pohjalta. Investointi osottautui epakannattavaksi, jolloin
tarvittavia muutoksia lahdettiin selvittamaan vaihtamalla alkuperaisia
l&htbarvoja ja pohtimalla keinoja tuottojen lisd&miseksi. Talla keinolla
selvitettiin tutkimuksen alakysymysta siitd, paljonko investointiin voidaan
kayttaa padomaa. Tutkimus onnistui hyvin ja sitd voidaan kaikenkaikkiaan
pitdd melko validina. Validiteetin lisddmiseksi tutkija olisi voinut
kyseenalaistaa osaa saaduista lahtdarvoista, ja tutustua niiden
muodostumiseen esimerkiksi taydellisten materiaalikustannuslaskelmien

avulla.

Opinnaytetyon aineisto kerattiin haastattelulla seka olemassa olevia tietoja
tarkastelemalla. Aineisto koostui investoinnin alustavista |aht6arvoista
seka edellivuosien asiakas- ja myyntimaarista. Koska aineistossa pyrittiin

keraamaan jo olemassa olevaa faktatietoa lukujen muodossa, ei
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haastattelijan tai haastateltavan omien mielipiteiden ja asenteiden pitaisi
vaikuttaa tuloksiin. Jokin toinen tutkija olisi voinut lahtea selvittdmaan
asiaa eri ndkokulmasta, mutta saadut tulokset eivat todennékoisesti
poikkeaisi toisistaan suuremmin. Tutkimusta voidaan siis pitaa melko

reliaabelina.
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5 YHTEENVETO

Opinnaytetydn tavoitteena oli tuottaa hyddyllista tietoa investoinnin
kannattavuudesta ja toteuttaa investointilaskelmat, jotka auttavat yritysta
investointipaatdoksenteossa. Opinnaytetyon toimeksintajana ol
Majakkapaviljonki Oy, joka suunnittelee rakentavansa kaksi saunaa ja
oleskelutilan siséltdvan saunarakennuksen yrityksen muiden palveluiden
yhteyteen. Paatutkimuskysymys opinnaytetyssa oli se, kannattaako

investointi saunarakennukseen toteuttaa.

Opinnaytetyd jakautui viiteen paalukuun. Ensimmainen paaluku koostui
johdannosta, jonka tarkoituksena oli alustaa opinnaytetydn aihetta ja tuoda
esiin keskeisimmat kasitteet. Toinen paaluku sisalsi tutkimuksen
teoreettisen osuuden. Kolmas ja neljas paaluku kasittelivat opinnaytetydn
empiirista osuutta. Kolmannessa luvussa tutustuttiin yritykseen ja
projektiin, ja neljannessa toteutettiin investointilaskelmat. Viides paaluku

koostui yhteenvedosta.

Teoriaosuudessa kasiteltiin investointeja, investointiprosessia seka
investointilaskelmamenetelmia. Investoinnit tarkoittavat rahan sijoittamista
tiettyyn kohteeseen, josta odotetaan saatavan tuloja pidemmalla
aikavalilla. Investoinnit voidaan jakaa rahoitusinvestointeihin seka reaali-
investointeihin. Teoriaosuudessa keskityttiin reaali-investointeihin, jotka
siséltavat laajennusinvestoinnit, tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinnit,

korjausinvestoinnit seké pakolliset investoinnit.

Opinnaytetydn empiirisessa osuudessa paadyttiin kayttamaan kolmea
erilaista investointilaskelmamenetelmaa. Tarvittava aineisto keréattiin
haastattelemalla yrityksen johtoa seké tutkimalla olemassa olevia tietoja.
Empiirisessé osuudessa kavi ilmi, etta investointi ei ole alkuperaisia
lahtbarvoja kayttdmalla kannattava. Tutkimuksen alakysymyksena oli se,
paljonko investointiin voidaan kayttad paaomaa, jotta se olisi kannattava.
Alakysymysta lahdettiin selvittdmaan pohtimalla investoinnille
vaihtoehtoisia lahtdarvoja. Tuloksista havaittiin, ettd hankintahinnan on

oltava alkuperaista alhaisempi, ja tuottojen suuremmat, jotta investointi
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kannattaisi toteuttaa.

Opinnaytetyd onnistui tutkijan mielesta melko hyvin. Opinnaytety0 tehtiin
syksyn 2015 aikana. Lahdemateriaalia |16ytyi melko hyvin, ja vaikka
aikataulu oli tiukka, onnistui opinnaytety6n valmiiksi saaminen
suunniteltuna ajankohtana. Jos projekti pitaisi toteuttaa uudestaan, tutkija
tekisi tarkemman suunnitelman opinnéaytetyon aikataulusta, seka aloittaisi
taustatiedon etsimisen aikaisemmin kiireen valttamiseksi.
Jatkotutkimusaiheena voisi olla selvitys lisamyynnista seka sen

tehostamisesta yrityksessa.
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