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taan konseptointi -hanke. Yhtena hankkeen osana selvitettin uuden koulutustuotteen
ylésajoon ja yllapitoon liittyvia reunaehtoja. Tahan selvitykseen tarvittiin tdssa opinnayte-
tyodssa valmistunutta tietoa investointilaskennasta seké laskentatyokalua, jolla hankkeen pa-
rissa tyoskentelevat saavat laskentainformaatiota eri investointivaihtoehdoista investointilas-
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vestoinnin kasitteesta ja siihen sisallytettiin my6s tietoa investointien luokittelusta, suunnitte-
lusta, paatoksentekoprosessin vaiheista seka rahoituksesta. Tietopakettiin sisallytettiin viisi
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den menetelmien ominaisuuksia.

Tybn empiirisesséd osuudessa kehittamistehtavana rakennettiin toimeksiantajalle Microsoft
Excel -taulukkolaskentaohjelmalla laskentatytkalu eri investointilaskentamenetelmilla. Tehtyi-
hin laskentamalleihin hankkeen parissa tydskentelevat voivat muuttaa lahtétietoja ja vertailla
eri menetelmilla saatavia tuloksia. Laskentatytkalusta jatettiin pois paaoman tuottoaste me-
netelm& ja suhteellinen nykyarvo eli nykyarvoindeksi. Tah&n ratkaisuun paadyttiin, koska
nailla edella mainituilla menetelmilla ei saavuteta tyon tilaajan kannalta merkittavaa lisainfor-
maatiota investointipdatoksenteon tueksi. Tahan opinnéytetydn raporttiin laskentatytkalu esi-
teltiin keksityilla arvoilla.
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laskentatydkalu tulevan investoinnin paatoksenteon tueksi. Tyon luovuttamisen yhteydessa
tilaajalle esiteltiin laskentatydkalun ominaisuuksia ja toimintoja.

Asiasanat
Investointilaskentamenetelmat, laskentatytkalu




¢ Centria

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES

ABSTRACT
Centria University Date Author
of Applied Sciences April 2020 Mari Sorvisto

Degree programme
Business Administration

Name of thesis
INVESTMENT CALCULATIONS
Information package and calculation tool for the project Training Factory for Construction In-

dustry

Instructor Pages
Marja-Liisa Kaakko 39+6
Supervisor

Sakari Kinnunen

The following thesis was commissioned by the Construction Education Factory Conceptual-
ization project of Centria University of Applied Sciences. As part of the project, the boundary
conditions related to the kickoff and maintenance of a new training product were investigated.
The information gained through the investment calculations was required for the study of this
thesis. The calculation tool was utilized to collect important calculation data on different in-
vestment alternatives by using a variety of calculation methods.

The target and the basis of this theoretical part of the thesis was that the client receives an
information package on different investment calculation models. The information package
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tion, planning, stages of the decision-making process and financing. The information package
included five investment calculation methods, which are the payback method, return on in-
vestment, net present value, annuity and internal rate of return method. The thesis also com-
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As a development task in the empirical part of the thesis, a calculation tool using the Microsoft
Excel as a platform with different investment calculation methods was developed to meet the
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and compare the results obtained using different methods. The return on investment method
and the relative present value, or the present value index, were omitted from the calculation
tool. This decision was made due the fact that the above mentioned methods do not provide
any additional information to the client regarding investment decision-making. For the report
of this thesis, the calculation tool was introduced with random values.
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1 JOHDANTO

Yritysmaailmassa investoinnilla on tarkoitus saada aikaan liiketoiminnan kasvua ja sitd myota
lisdarvoa omistajille. Investointiin sitoutuu suuria rahamaaria pitkaksi aikaa. Usein investointiin
kaytetadn ulkopuolista rahoitusta, joka on tarkoitus maksaa investoinnin tuotoilla takaisin. Ylei-
nen tilanne on se, ettd rahavarojen suhteen vallitsee niukkuus ja valinta, kaikkia investointi-
vaihtoehtoja ei voi toteuttaa samaan aikaan eika kokeilla mika olisi ollut paras vaihtoehto. Tu-
levaisuuden ennustaminen ei ole helppoa, varsinkaan silloin kun tarkasteluaika on pitka. Tar-
koitus on kuitenkin se, ettd investointi hyodyttaa yritysta pitkaan. Jotta epaonnistuneet inves-
toinnit voitaisiin mahdollisuuksien mukaan valttaa, tarvitaan investointilaskentamenetelmien

tuomaa informaatiota eri vaihtoehdoista helpottamaan ja tukemaan paatoksentekoa.

Toimeksiantajana opinnaytetydssa on Centria-ammattikorkeakoulun Rakennusalan koulutus-
tehtaan konseptointi -hanke. Rahoitusta hallinnoimaansa hankkeeseen ammattikorkeakoulu
on saanut Pohjois-Pohjanmaan elinkeino-, liikenne- ja ymparistokeskukselta. Yhtena hank-
keen osana on uuden koulutustuotteen ylésajoon ja yllapitoon liittyvien taloudellisten reunaeh-
tojen selvittdminen. Tavoitteena opinnaytetydssa on se, etta hanke saa opinnaytetydn teoria-
osasta tietopaketin eri investointilaskentamalleista. Nain hankkeen parissa tydskentelevat saa-
vat ymmarryksen siitéa, mihin eri laskentamallit perustuvat ja mita erilaisia tekijoita niissa huo-
mioidaan. Eri menetelmat voivat antaa erilaisen jarjestyksen investointien kannattavuuksia ver-
tailtaessa. Nain ollen investoinnista paattavilla on oltava perustiedot investointilaskentamene-

telmista.

Opinnaytetyon kehittamistehtava on seuraava:
- laatia Rakennusalan koulutustehtaan konseptointi -hankkeen kayttdon Microsoft Ex-

celilla laskentatydkalu eri investointilaskentamenetelmilla.

Taman kehittdmistehtavan osatehtavia ovat:
- laatia tietopaketti investointilaskentamenetelmistd hankkeessa tytskenteleville
- esimerkkilaskelmat laskentatydkalulla

- laskentatytkalun esittely hankkeessa.



Opinnaytetybn empiirisessa osuudessa investointilaskelmamenetelmien kaavat tehdaéan Mic-
rosoft Excel -taulukkolaskentaohjelmaan ja naihin tehtyihin laskentamalleihin hankeen parissa
tyoskentelevat voivat muuttaa lahtdoletuksia ja vertailla eri menetelmilla saatavia tuloksia in-
vestoinnin kannattavuudesta. Naita tuloksia kaytetaan apuna Rakennusalan koulutustehtaan

konseptointi -hankkeen investointisuunnitelman paatoksenteossa.

Taman johdannon jalkeen toisessa paaluvussa esitellaan Rakennusalan koulutustehtaan kon-
septointi -hanketta lyhyesti. Kuvio 1 kuvaa opinnaytetytn teoreettista viitekehysta. Tietopaketti
alkaa perusteista eli investoinnin kasitteesta. Myds tietoa investointien luokittelusta, suunnitte-
lusta, paatoksentekoprosessista ja rahoituksesta kuuluu kolmanteen lukuun. Seuraavaksi ka-
sitellaédn neljannessa paaluvussa investointilaskelmien edellyttdmat lahtéarvot ja huomioidaan
my0s tulevaisuuden epavarmuus. Viidennessa paaluvussa kasitellaén investointilaskentame-
netelmista takaisinmaksuaika, padoman tuottoaste, nykyarvo, annuiteetti ja sisdinen korko-
kanta. Laskentatydkalu esitelldadn kuudennessa luvussa. Sen toimintoja ja saatavia tuloksia
kaydaan lapi esimerkkilaskelmien avulla. Laskentaty6kalussa ei ole padoman tuottoastemene-
telméaé. Opinnaytetydn tilanneen hankkeen investoinnin kannalta nelja muuta menetelmaa
ovat saatavan laskentatiedon kannalta oleellisempia. Seitsemannessa luvussa on yhteenveto

opinnaytetyosta.
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2 RAKENNUSALAN KOULUTUSTEHTAAN KONSEPTOINTI -HANKE

2.1 Hankkeen taustaa

Rakennus- ja rakennustuoteteollisuutta pidetddn yhtend merkittdvimpana teollisuuden alana
Pohjois-Pohjanmaan alueella. Rakennustuoteteollisuuden osuus on merkittdva ja se on kes-
kittynyt Oulun etelaisen alueelle. Yleisesti rakennusalan tuottavuus on jaanyt muun teollisuu-
den tuottavuuskehityksesta jalkeen. Yhtena syyné heikkoon tuottavuuskehityksen voidaan pi-
taa yleista kaytantoa toteuttaa rakennuskohteita ainutkertaisilla rakenneratkaisuilla. Tall6in va-
kioinnista ja toistettavuudesta saatavat tuottavuus- ja laatuhyddyt ovat jddneet saavuttamatta.
(Kinnunen 2019, 2.)

Rakennustuotteiden lisaantyva teollinen esivalmistus ja digitalisaatio toimivat ajureina tdméan
hetken rakennusalan murroksessa. Merkittavat muutokset muuttavat alan toimintatapoja ja
my0s kaytantoja. Teollisen valmistamisen lisaantyminen tuo toimialalle sen vaatimuksen, etta
rakentamisprosessin on otettava kayttdon uusia menetelmia ja myos tydtmailla uusia kokoon-
panomenetelmid. Rakennusalalla onkin nykyaan lisdantyvassa maarin toimijoita, jotka pyrkivat
toimintatapojen uudistamiseen. Nama toimijat muodostavat merkittavan ja kasvavan muutos-

voiman rakennusalan uudistamiseen. (Kinnunen 2019, 2 — 3.)

Ajatuksena koulutustehdas-konseptin soveltamisesta rakennusteollisuuteen on uusi. Oulun
alueen prosessi- ja elektroniikkateollisuuden yritykset ovat talla konseptilla saavuttaneet mer-
kittavia hyotyja erityisesti yritysten ja verkostojen osaamisen kehittamisessa. (Kinnunen 2019,
2.)

2.2 Hankkeen tavoite

Hankkeessa kehitetdédn ja luodaan koulutustehdas-konseptia koko Pohjois-Pohjanmaan ra-
kennus- ja rakennustuotealan hyodyttavana kokonaisratkaisuna. Mahdollisimman todenmukai-
nen infrastruktuuri mahdollistaa koulutustehdasymparistéssa todellisen liiketoiminnan ja liike-
toimintaprosessien simuloinnin. Tata kautta saadaan moniaistillisen kokemisen kautta vahvis-

tettua oppimista. Koulutustehdas-konseptissa voidaan huomioida yksilo-, tiimi-, organisaatio-,



ja verkostotason oppimisen erityispiirteitda. Simulaatiomenetelmilla halutaan tehostaa raken-
nus- ja rakennustuotealalla tarvittavaa teollisen prosessinhallinnan osaamista. Nain luodaan
edellytykset uudistaa rakennus- ja rakennustuotealaa ja my6s parantaa tuottavuutta ja laatua.
(Kinnunen 2019, 4.)

Hankkeen tavoitteena on selvittaa toimialan yrityksissa olevia kasityksia tulevaisuuden osaa-
misvaatimuksista. Selvitettdvand on myos, onko mahdollista edistdd alan osaamista koulutus-
tehdas-konseptin kautta. Naiden seikkojen perusteella muodostetaan lahtotiedot rakennusalan
koulutustehdas-konseptiin. Hankkeesta saatavat tulokset ovat apuna jatkotoimenpiteiden arvi-
oinnissa. Toteuttamiskelpoinen koulutustehdas-konsepti mahdollistaa Pohjois-Pohjanmaan
alueen oppilaitoksille koulutusyhteistytéssd modernin oppimisymparistén luomisen rakennus-
ja rakennustuotealan koulutuksiin. TAman oppimisympaériston ensisijaisena kohderyhmana on
rakennusalalla toimivien yritysten henkilostd. Kehittdminen tapahtuu Pohjois-Pohjanmaan ra-
kennus- ja rakennustuotealan koulutustoimijoiden ja yritysten kanssa yhteistydssa, jotta kou-

lutustehdas taydentaisi olemassa olevaa koulutustarjontaa. (Kinnunen 2019, 2.)



3 INVESTOINTI

3.1 Investoinnin kasite

Yritystoiminnassa maksetaan menoa, jotta saadaan tuloja. Investointi eroaa menosta siten,
ettd siihen sitoutuu suuria rahamaaria ja odotusaika saatavalle tulolle on pitkd. Kun tarkastelu-
aika on pitka, tulee mukaan epavarmuus- ja riskitekijoita. Yrityksen tekema investointipaatos
voi epaonnistuessaan vaikeuttaa tai lopettaa yritystoiminnan. Investointi tapahtuu kerran,
mutta muuttaa ymparistéa nopeasti. Harvassa yrityksessa on laajat ja suuret resurssit rahojen
ja niiden kayton suhteen. Niukkuus ja valinta sekd naiden vaikutus organisaation osien toimin-

taan liittyvat siten merkittavassa méaarin investointeihin. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 206.)

Paatos investoinnista on osa yrityksen strategiaa. Investointi ohjaa omalta osaltaan sitd, miten
yritys pystyy omaa strategiaansa toteuttamaan ja my6s muuta paatoksentekoa. Investointi vai-
kuttaa yrityksen toiminnassa laajasti. Tamé&n hetken investoinnilla on vaikutus siihen mita voi-
daan investoida myéhemmin. Tehty investointi voi vaikuttaa my6s muihin investointeihin siirta-
malla tai sulkemalla ne pois kokonaan. Investointi vaikuttaa myds koko organisaatioon, ei pel-
kastaan yksittaiseen yksikkdon, johon investointi tehdaéan. (Ikdheimo, Malmi & Walden 2019,
174 - 175.)

Investointi sitoo pddomaa esimerkiksi laitteisiin, Kiinteistoihin, varastoon, myyntisaataviin ja
tuotekehitykseen. Naistd pddomaa vapautuu sitten, kun investointi tuottaa kassavirtoja. Kuten
aikaisemmin mainittiin, investoinnit vaikuttavat pitkalla aikavalilla. Tulevaisuuteen liittyy aina
epavarmuutta erilaisten tapahtumien ja investoinnin onnistumisen osalta. Taloudellisten suh-
danteiden vaihteluun yrityksen paatoksenteossa ei voida vaikuttaa. Mutta esimerkiksi markki-
nointiin ja tehokkaaseen tuotantoprosessiin liittyvilla paatoksilla voidaan vaikuttaa investoinnin
onnistumiseen. Ominaista investoinnille on myos se, ettd kun se on tehty, sen peruminen tai

myyminen on useimmiten hankalaa. (Ikaheimo ym. 2019, 175.)



3.2 Investointien luokittelu

Investointeja voidaan tarkastella useista nakdkulmista. Neilimo ja Uusi-Rauva (2017, 210) luo-
kittelevat investoinnit seuraaviin ryhmiin:

- lakiin, asetuksiin tai viranomaismaarayksiin perustuvat pakolliset investoinnit

- markkina-asemaa turvaavat investoinnit

- koneiden ja laitteiden uusinta- ja peruskorjausinvestoinnit

- kustannuksia alentavat investoinnit

- tuottoja lisdavat investoinnit

- huomattavan riskin sisaltavét investoinnit, jotka liittyvat uusien alueiden valtaukseen tai

uusien tuotteiden valmistamiseen. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 210.)

Myds tarkasteltava ohjaustaso voi vaikuttaa investointien luokitteluun. Strategiset investoinnit
mahdollistavat uudet toimintaedellytykset ja ylin johto tekee paatokset. Naille investoinneille on
tyypillista, ettd ne muuttavat yrityksen toiminnan nykyisia rajoja seké toiminnan painotuksia.
Operatiiviset investoinnit puolestaan antavat puitteet toiminnan tehostamiselle. Operatiivisten

investointien on oltava yrityksen strategian mukaisia. (Ikdheimo ym. 2019, 176.)

Martikainen ja Vaihekoski (2015, 103) luokittelevat investointeja kayttden seuraavia kriteereita:
- kuinka suuri investointi on
- sen hyédyn muoto
- investointien vaikutus toisiinsa poissulkevana, tdydentavana tai korvaavana kytkentana
- investoinnin aikaansaama kassavirtojen tyyppi ja ajoittuminen. (Martikainen & Vaihe-
koski 2015, 103.)

Finanssi- ja reaali-investointeihin jaottelu on yksi investointien luokittelutapa. Jo nimen perus-
teella voi paatella, ettd kun tehdaan raha- tai osakemarkkinoilla sijoituksia, kyseessa ovat fi-
nanssi-investoinnit. Esimerkiksi yrityksen ostaminen on finanssi-investointi, kun se tehdaan
osinkotuottojen, arvonnousun ja my6hemmin yritysmyynnista saadun voiton tavoittelemiseksi.
Jos ostettava yritystoiminta liitetddn omaan toimintaan, tuotantoon ja sen kehittamiseen, ky-

seesséa on reaali-investointi. (Jarvenpaa, Lansiluoto, Partanen & Pellinen 2015, 373.)



Investoinnit voivat olla aineellisia tai aineettomia. Kiinteistot, koneet ja erilaiset laitteistot ovat
esimerkkeja aineellisista investoinneista. Nama investoinnit aktivoidaan kirjanpidossa tasee-
seen ja poistoja tehdaan niiden vaikutusaikana. Aineettomia investointeja ovat puolestaan eri-
laiset tutkimus- ja tuotekehityshankkeet, henkildston koulutus, patentit, ohjelmistojen kehitta-
minen ja toiminnan ohjausjarjestelméat seka brandeihin ja tavaramerkkeihin liittyvat investoinnit.
Paasaantoisesti nama kirjataan kirjanpidossa valittémasti kuluksi. Yrityksen ulkopuolelta ta-
pahtuvassa hankinnassa nain ei kuitenkaan tehda. (lkaheimo ym. 2019, 177.) On my6s mah-
dollista, ettd investointi siséltdd molempia eli aineellisia ja aineettomia investointeja. Esimer-
kiksi silloin kun investoidaan informaatioteknologiaan tai johtamisjarjestelmaan. (Jarvenpaa
ym. 2015, 373.)

3.3 Investointien suunnittelu

Yritystoiminnassa pitaisi pystya taloudellisen suunnittelun osana suorittamaan investointien ar-
viointia ja tekem&an paatoksia siita, mihin projektiin investoidaan ja mihin ei. Knipfer ja Putto-
nen (2018, 106) tuovat esille sen, ettd naiden investointipaatdsten pitaisi perustua niiden tuot-
toon ja sen vertaamiseen sijoittajien tuottovaatimukseen. Yrityksen varoja voidaan sijoittaa esi-
merkiksi reaali-investointeihin tai niitd voidaan maksaa sijoittajille. Paatosvalta yrityksessa on
osakkeenomistajilla, jotka pystyvat paattdmaan yhtibkokouksessa siita sijoittaako yrityksen
johto rahaa sisaisesti vai maksetaanko osakkeenomistajille rahaa ulos yrityksesta. Tama paa-
tos on peruste sille, miksi yrityksessa investointipaatoksia tehdaan kuvatun valintatilanteen ta-
voin. Eli yrityksen on huomioitava se, etta sijoittajat haluavat rahoilleen parhaan mahdollisen
tuoton. Sijoittajat tekevat analyysia siita, kuinka hyvin yritys on onnistunut investoinnissaan.
Investoinnin tuottoa verrataan rahoitusmarkkinoilla saatavissa olevaan vastaavaan varojen
tuottoon. Tastéa syysta yrityksissa on investointiprojekteissa paastava siihen tuottoon, joka si-

joittajan p&aaomalla olisi toisessa kustannusvaihtoehdossa. (Knupfer & Puttonen 2018, 106.)

Investointien suunnittelu on laheisessa yhteydessa strategiseen suunnitteluun. Kun arvioidaan
investoinnin strategista sopivuutta, voidaan kayttaa erilaisia tyévalineita, joita tahan toimintaan
on kehitetty. Esimerkiksi voidaan kayttdd Porterin (1980) kehittamaa mallia ja tarkastella yri-

tyksen kilpailuasemaa mallin esittamien kilpailuvoimien avulla.



Tarkastelussa kaytetaén seuraavia tekijoita:
- alan sisainen kilpailu
- asiakkaiden neuvotteluvoima
- tavarantoimittajien neuvotteluvoima
- korvaavien tuotteiden nakoékulma
- uusien Kilpailijoiden nakoékulma.
Investoinnin strategisesta merkityksesta saadaan perustietoa, kun selvitetddn investoinnin

tuottamia vaikutuksia nailla edella mainituilla viidella alueella. (Jarvenpaa ym. 2015, 376.)

Jarvenpdaan, Lansiluodon, Partasen ja Pellisen mukaan (2015, 376) tarkasteltaessa investoin-
nin strategisuutta, kaytetaan yleisesti McKinseyn mallia. TAssa mallissa kaytetaan liilketoimin-
nan vahvuutta ja markkinoiden houkuttelevuutta investointimahdollisuuksien arviointiin. Kuvi-

ossa 2 on kuvattu taméa GE-matriisi.

Liiketoiminnan vahvuus

Korkea Keskimaarainen Matala

Kehité ja puolusta

Korkea Investoi ja kasvata Investoi ja kasvata (valikoivat investoinnit)

Markkinoiden | Keskimaa- Kehité ja puolusta

Investoi ja kasvata A i Karsi tai divestoi
houkuttelevuus | rainen (valikoivat investoinnit)

Kehité ja puolusta

A iy Karsi tai divestoi Karsi tai divestoi
(valikoivat investoinnit)

Matala

KUVIO 2. GE-matriisi investoinnin suunnittelun tukena (mukaillen Jarvenpaa ym. 2015, 376)

Mallin perusteella laajennusinvestointi kannattaa suunnata sinne, missa yritys mahdollisesti
saa omaa ydinosaamistaan hyodyntamalla kilpailuetua ja missa on suuri markkinapotentiaali.
Niille liiketoiminta-alueille, missa on keskimaarainen markkinoiden houkuttelevuus ja liiketoi-
minnan vahvuus puolestaan keskimaaraista tai markkinoiden houkuttelevuus vahaista ja liike-
toiminnan vahvuus keskimaaraista, kannattaa suunnata rationalisointi-investointeja. Kun puut-
tuu liiketoiminnallinen vahvuus eivatkd markkinatkaan ole houkuttelevia, kannattaa luopua

naisté lilketoiminnoista. (Jarvenpaa ym. 2015, 376 — 377.)

Tarkeaa tietoa tuotteiden ja palveluiden mahdollisuuksista ja tarpeista investointeihin saadaan

niiden asemasta elinkaarella. Myos liiketoiminta-alan laajuus, kasvaminen ja kannattavuus



yleisestikin, vallitseva kilpailutilanne ja mahdolliset muutokset siind, riskit toimialalla, teknolo-
gian kehittyminen, vaihteleva kysynta, rakenne asiakaskunnassa, markkinatilanne sekad mah-
dollinen erikoistuminen vaikuttavat siihen houkuttelevuuteen, joka liiketoiminta-alalla on. (Jar-
venpaa ym. 2015, 377.)

Omistajalahtdisessa johtamisessa on pyrkimyksena investoida niille kuvion 2 kuvaamille liike-
toiminta-alueille, jotka ovat vahvoja ja joiden houkuttelevuus markkinoilla on korkea. Nain in-
vestoinnit tuottavat lisaarvoa omistajille. Omistajalahtoisessa johtamisessa investointien arvi-
oinnissa kaytetaan strategista suunnitelmaa, jonka omistajat ovat laatineet. Omistajat myos

maarittavat tuottovaatimuksen. (Jarvenpaa ym. 2015, 377.)

3.4 Paatoksentekoprosessi

3.4.1 Laskentainformaation rooli

Investointilaskelmia hyddyntavia paatoksentekotilanteita voidaan jaotella yksittdisen investoin-
nin arviointiin, toisensa poissulkevien investointien tai ostamisen ja itsevalmistuksen vertai-
luun. Yksittaisen investoinnin arvioinnissa arvioidaan investoinnin tekemisen mielekkyytta. Tar-
keda on tunnistaa ne tekijat, jotka vaikuttavat investoinnin hyvyyteen. Toisensa poissulkevien
investointien vertailussa pyritdan valitsemaan paras vaihtoehto. Vaihtoehtoisten investointien
eroavaisuuksien tunnistaminen on keskeista. Kolmannessa paattksentekotilanteessa arvioi-
daan omaa tuotantoa ja valmistusta ulkopuolelta hankittavaan. Eli erilaiset toimintatavat on

saatava sellaiseen muotoon, jossa niité voidaan vertailla. (Ikdheimo ym. 2019, 177.)

Investointivaihtoehtojen arvioinnissa, seurannan toteutuksessa ja investoinnin onnistumisen
arvioinnissa laskentainformaatiolla on oma roolinsa. Taman laskentatiedon lisédksi toimijoiden
kaytdssa on monia muita informaatioldhteita ja kaikki asiat sellaisenaan eivat ole rahamaaréi-
seen muotoon muutettavissa. Laskentainformaatiota kaytetaan silloin kun ratkaistaan ennen
investoinnin toteutusta investointivaihtoehtojen toteuttamiskelpoisuutta tai rahoituksen maaran
ja ehtojen edellytyksia. Hankkeen toteuttamisen jalkeen pystytaan laskentainformaation avulla
toteamaan projektin toteuttamisen onnistuminen ja suunnitelmissa pysyminen seka huomaa-

maan mahdolliset poikkeamat ja niiden syyt. (Ikdheimo ym. 2019, 177 — 178.)
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Toisaalta on my6s huomioitava, ettd laskentatoimi jattaa huomioimatta esimerkiksi ymparist6-
vaikutuksia, henkilokunnan viihtyvyyttd, tyoéllisyysvaikutuksia sekda myods muita yhteiskuntavas-
tuun piirissa olevia seikkoja. Paatettdessa investoinneista, naité tekijoitd huomioidaan kuiten-
kin eli investointipaatoksia ei tehda pelkastaan laskelmien pohjalta vaan nailla laskelmilla tue-

taan paatoksentekoa. (Ikaheimo ym. 2019, 178.)

Investointilaskelmia yksinkertaistetaan monilta osin. Tulevissa kassavirroissa laskelmien pe-
rustana ovat vakiohinnat ja kustannukset. Kassavirroissa jatetddn usein huomioimatta myos
epavarmuus eli tulevaisuuden kassavirtoja pidetddn tunnettuina ja verot jatetdan huomioi-
matta. Usein myos kaytetdan oletusta, etta nykyhetki jatkuu sellaisenaan yksittaiselle inves-
toinnille vaihtoehtona. Néaita olettamuksia tehdaan laskemisen helpottamiseksi ja taloudellisen
nakokulman saamiseksi. Erityisesti nain tehdaan silloin kun eri vaihtoehdot poikkeavat toisis-
taan naiden tekijoiden osalta. (Ikaheimo ym. 2019, 178.)

3.4.2 Paatoksentekoprosessin vaiheet

Investointeihin liittyvassa kirjallisuudessa I6ytyy erilaisia malleja, jotka luotaavat investointipaa-
toksentekoa. Eroja malleissa on vaiheiden nimeamisessa, niiden maarissa ja jarjestyksessa.
Yhteista niille on, ettéa tunnistetaan investointivaihtoehdot, etsitddn sopivat investointikohteet,
hankitaan tietoa, valitaan investointikohde, ratkaistaan rahoituskysymykset, toteutetaan inves-
tointiprojekti ja sen valvonta. Jarvenpaa, Lansiluoto, Partanen ja Pellinen (2015, 377) kayttavat
seuraavaa luetteloa investointien paatoksentekoprosessin kuvaukseen:

1. kartoitetaan investointikohde ja analysoidaan investointitarpeet
investointivaihtoehtojen muokkautuminen investointi-ideoiden pohjalta
tarkastellaan vaihtoehtojen kannattavuuksia
ratkaistaan ja analysoidaan rahoituskysymyksia
tehdaan paatos investoinnista

suunnitellaan investoinnin toteutustapa ja toteutetaan se

N o g M D

suoritetaan seuranta ja tarkkailu. (Jarvenpaa ym. 2015, 377.)

Ensimmaisessa vaiheessa maaritetdaan vaihtoehtoiset investoinnit, jotta yrityksen strategia,
paamaara ja tavoite saadaan toteutettua. TAméa vaihe voidaan toteuttaa esimerkiksi niin, etta

yrityksen eri tulosyksikoiden esittelemat ehdotukset listataan tarkeysjarjestykseen. Eli tehd&aén
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tavallaan esitutkimusta. Naisté ideoista muokataan seuraavaksi investointivaihtoehdot. Naméa
esitelladn yrityksessa olevalle ylemmalle johdolle. Kolmannessa vaiheessa tarkastellaan eri
investointivaihtoehtojen kannattavuuksia. Tarkastelussa investointilaskentamenetelmilla ana-
lysoidaan ehdotuksiin liittyvia kustannuksia, tuottoja ja riskeja. Nain ehdotukset voidaan aset-
taa paremmuusjarjestykseen kayttaen taloudellisia tai muita mahdollisia kriteereita. (Jarven-
paaym. 2015, 377 — 378.)

Investointien rahoituksesta paatettdessa olennaista on paattaa tulorahoituksen, yhteiskunnan
tukimuotojen ja padaomarahoituksen osuuksista. Parhaiten investointikriteerit tayttavat vaihto-
ehdot hyvaksytaan viidennessa vaiheessa. Investointihankkeen yksityiskohdat tdsmentyvat to-
teutustapaa valittaessa. Jotta kokonaiskustannukset pysyvét suunnitellussa tasossa, on tar-
ke&a seurata ja tarkkailla investointiprojektia. Kun investointihanketta tarkkaillaan loppuun asti
ja sen paattymisen jalkeenkin, on mahdollista hyotya projektin kokemuksista seka oppia inves-

tointitoiminnasta ja -tilanteista. (Jarvenpaa ym. 2015, 378 — 379.)

Epaonnistuneita investointeja tutkittaessa on l0ydetty syitd naille epaonnistumisille kaikista
suunnittelun vaiheista. Kun tarkastellaan investointeja laskentatoimen nakékulmasta, ongel-
mallisinta on arvottaa erilaiset maaralliset ja laadulliset tavoitteet. Mydskaan kauas tulevaisuu-
teen ulottuvien eri vaihtoehtojen vaikutusten selvittdminen ei ole yksinkertaista. Eli paatoksen-
tekotilanteessa on paljon ongelmia ja monia tavoitteita. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 208.)

3.5 Investointien rahoitus

Kokonaisrahoitustarve ja sen hoitaminen selvitetddn ennen investointipdétoksen tekemista.
Neilimo ja Uusi-Rauva (2017, 209) tuovat esille perusperiaatteen huolehtia siita, ettd rahan
lahde ja sen kaytto vastaisivat toisiaan. Eli pitkavaikutteista investointia ei rahoiteta lyhytaikai-
sella vieraalla pddomalla vaan omalla paaomalla tai pitkavaikutteisella vieraalla paaomalla.
Kuviossa 3 nakyy pelkistettynd investoinnin rahoitusvaihtoehdot. Pelkistettynd esimerkiksi
niilt4 osin, ettd oman ja vieraan padoman valilla on vaihtovelkakirja- ja optiolainat vaihtoeh-
toina. Kun lasketaan vuosittaista tulorahoitusta, poistojen osuus on lisattava suoriteperustei-
seen tulokseen, koska niiden maksaminen ei tapahdu rahassa. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017,
209.)
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Vieras paaoma | | Lyhytaikainen

Pitkaaikainen

Paaomarahoitus Oma padoma

Rahoitustarve

Tulorahoitus

Avustukset

KUVIO 3. Investoinnin rahoitusvaihtoehdot (mukaillen Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 209)

Kuten kuviosta 3 voidaan néhda investointien rahoitusvaihtoehtoja ovat tulorahoitus ja paa-
omarahoitus. Joskus my6s suorien avustusten saaminen on mahdollista. Tulorahoitusta kay-
tetaan paaasiassa operatiivisissa investoinneissa. Yrityksissa voi olla kaytéssa peukalosaanto

eli investointeihin kaytetaan varoja poistojen verran. (Puolaméaki & Ruusunen 2009, 176 —177.)

Yleisimmin oman p&&oman rahoituksena kaytetd&n osakesijoitusta. Eli sijoittaja saa vasti-
neena osallistumisoikeuden yrityksen hallintaan osakkeiden kautta. Takaisinmaksuvelvoitetta
tdssd omassa paaomassa ei kuitenkaan ole ja sijoittaja saa jako-osuuden vasta muiden rahoit-
tajien jalkeen konkurssitilanteessa. Eli riski omassa pddomassa on vierasta paaomaa suu-

rempi ja myos tuotto-odotukset ovat korkeammalla. (Puolamaki & Ruusunen 2009, 177 —178.)

Paatokset investointien rahoituksesta eivét liity investointipaatoksentekoon. Yleistaen voidaan
sanoa, etta yritysten rahoitusosasto paattaa rahoituksesta ja investointipaatoksen tekee orga-
nisaatio, jonka vastuulla on liiketoiminta. Todellisuudessa rahoitus voi rajoittaa investointeja,
eli ndin ollen rahoitus vaikuttaa rahoituskoron kautta investoinnin kannattavuuteen. (Puolamaki
& Ruusunen 2009, 176.)
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4 LASKELMIEN EDELLYTTAMAT LAHTOARVOT

Investointilaskelmien tekemiseen tarvitaan tietyt lahtdéarvot. Nama lahtdarvot arvioidaan, mita-
taan tai esitetddn kvantitatiivisesti. Investointilaskelmien edellyttamia lahtdarvot ovat:

- perusinvestointi eli hankintakustannus tai -meno

- vuotuinen nettotuotto

- investoinnin pitoaika

- jaannosarvo
laskentakorkokanta (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 214, 215).

Tuloslaskelman poistoja tai muita suoranaisesti kassavirtoihin liittymattomia eria ei huomioida.

Na&in siksi, etté vain kassavirrat ovat merkityksellisia investointilaskelmissa. Edella mainittujen
lahtdarvojen lisdksi on huomioitava myods kassavirtoihin liittyva epavarmuus. (lkéheimo ym.
2019, 180.)

4.1 Hankintameno

Investointilaskelmissa kaytettava hankintameno tarkoittaa sitd menoa, joka tapahtuu investoin-
tihetkellda. Hankintamenoon voi siséltya erilaisia eria varsinaisen investoinnin liséksi. Eli tarvi-
taan mahdollisesti tuotantotilojen rakentamista tai laajentamista, laitteiston asentamista, hen-
kiloston koulutusta tai uusia tietoliikennejarjestelmia. Tarkedd on hahmottaa nama erilliskus-
tannukset. Padoma, joka tdhan hankintamenoon siséltyy, sitoutuu pitkaksi aikaa siihen, etta
saadaan aikaan kassaan maksuja. Investoinnin arvossa tapahtuu ajan kuluessa alentuminen
ja my0s tuotantokyky laskee. Tilinpaatoksessa suunnitelman mukaiset poistot kuvaavat liki-

main tata arvon ja tuotantokyvyn laskemista. (Ikaheimo ym. 2019, 180.)

4.2 Vuotuinen nettotuotto

Investoinnin nettotuotto vuodessa voidaan laskea siten, ettd saatavasta tuotosta vahennetdéan
aiheutuneet kustannukset. Aina ei kuitenkaan synny nettotuottoja, vaan saavutetaan kustan-
nussaastoja. Myyntimaaria voidaan ennakoida markkinatutkimusten ja kysyntédennusteiden

perusteella, jos muodostuvia tuottoja ei muuten pystytd maarittamaan. Investointilaskelmissa
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oletetaan, etta tuotot ja kustannukset syntyvat tarkasteluvuosien lopussa. Yrityksen kayttoon
jaavia suoriteperusteisia poistoja ei huomioida kustannuksissa. Vieraan padoman korko huo-
mioidaan laskentakorkokannassa, joten sitdk&an ei vahenneta kustannuksina. (Neilimo &
Uusi-Rauva 2017, 215.)

4.3 Investoinnin pitoaika

Aikaa, jonka aikana arvioidaan investoinnista syntyvan nettotuottoja, kutsutaan investoinnin
pitoajaksi. Tahan aikaan vaikuttavat useat tekijat. Laitteiston tekninen pitoaika tarkoittaa sita
aikaa, jonka se on tekniikaltaan tarpeeksi moderni tuotantoon. Jos investoidaan laitteistoon,
kuluminen aiheuttaa tarvetta korjauksille ja huolloille ja néin ollen tuotanto on epdvarmempaa
kayttokatkosten takia. Myds teknologian kehittyminen tuo omat haasteensa, koska vanhan tek-
nologian yllapitaminen on haastavaa. Investoinnille voidaan maarittaa myoés taloudellinen ika.
Tama tarkoittaa ajanjaksoa, joka taloudelliselta kannalta tarkasteltuna on paras investoinnin
ollessa toiminnassa. Myo0s itse tuotteen ika voi rajoittaa, kun se menee pois muodista tai sita
ei enda tarvita. Kassavirtojen ja pitoajan pituuden oletusten maarittely tehdaan yleensa en-
nalta. (lkaheimo ym. 2019, 181 — 182.)

4.4 Jaannodsarvo

Jaanndosarvolla tarkoitetaan sitéa arvoa, joka hankintamenosta jaa investoinnin kayton paatty-
essa. Pitkien, jopa vuosikymmenien, kayttdaikojen takia on vaikea arvioida jadnnosarvoa. Tal-
I6in voidaan kayttdad oletusta, ettei jaanndsarvoa ole ollenkaan. Joskus jaanndsarvo voi olla
myo6s negatiivinen. Talldin kyseessa voi olla ongelmajéte, aiheutua varastointikuluja tai saas-
tuneet maa-alueet on puhdistettava. (Ikdheimo ym. 2019, 182.) Jadnn®sarvon negatiivisuu-

della on merkittdva vaikutus investoinnin kannattavuuteen (Puolamaki & Ruusunen 2009, 218).

Investointikohteen luonne maarittda sen, huomioidaanko jdanndsarvo. Jos investoitava kohde
on mahdollista myyda sen pitoajan jalkeen eika pitoaika ole vuosikausien mittainen, jaannos-
arvo vaikuttaa kohteen edullisuuteen. Esimerkiksi tydkoneille on mahdollista maarittaa jaan-
ndsarvo, mutta tehdasrakennuksen jaannodsarvoa ei yleensa oteta huomioon investointilaskel-
missa. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 218.)
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4.5 Laskentakorkokanta

Laskentakoron maarittdmisen perusteena voivat olla joko lainakorko, mahdollisesti siihen liitet-
tavan riskilisa, oman ja vieraan paddoman painotettu keskiarvo tai sijoittajien tuottotavoite. (Puo-
lamé&ki & Ruusunen 2009, 218). Neilimo ja Uusi-Rauva (2017, 210) tuovat esille tapauskohtai-
sesti harkittavat seké vain suuntaa antavat numeroarviot tuotto-odotuksista, jotka ovat seuraa-
vat:
- Lakiin, asetuksiin tai viranomaismaarayksiin perustuvilla pakollisilla investoinneilla ei ole
tuottovaatimusta.
- investoinnit markkina-aseman turvaamiseksi, 6 %
- investoinnit koneiden ja laitteiden uusimiseksi tai niiden peruskorjaus, 12 %
- investoinnit, joilla saadaan aikaan kustannusten aleneminen, 15 %
- investoinnit, jotka lisaavat tuottoja, 20 %
- investoinnit uusien alueiden valtaamiseksi 25 %
- uusien tuotteiden aikaansaaminen huomattavan riskinalaisilla investoinneilla, 25 %.
(Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 210.)

Tuottovaade maadritetdan sen perusteella, mikd on oman ja vieraan paaoman kustannus.
Useimmiten yrityksissa kaytetddn molempia rahoitusmuotoja, ja niiden osuus rahoitustoimin-
nassa vaikuttaa niiden painoarvoon tuottovaateen maarityksessa. (Ikdheimo ym. 2019, 185.)

Yleinen tapa tuottovaatimuksen laskemiseen on oman ja vieraan paaoman keskimaarainen

kustannus eli WACC:

WACC = () * Rg + (2) * Rp (1)

kaavassa E on oman padoman markkina-arvo, D vieraan paaoman markkina-arvo, V on koko
padoma yhteensa, Re on tuottovaatimus omalle padomalle ja Rp tuottovaatimus vieraalle paa-
omalle. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 116.)

4.6 Inflaation vaikutuksen huomioiminen

Myads inflaatio vaikuttaa investointeihin liittyvaén edullisuuteen. Se huomioidaan siten, etta las-

kelmissa kaytetadn reaalieuroja eli rahanarvon olosuhteet ovat yhtélaiset. Tassa tilanteessa
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laskentakorko on my6s reaalikorko. Laskelmat voidaan laatia myos nimelliseuroissa eli tarkas-
teluvuosien rahassa. Loogisesti talloin kaytetaan nimelliskorkoa. Nimelliskoron ja inflaation va-

lilla vallitseva yhteys voidaan ilmaista kaavalla:

i—s

T (@)

br = 1+s

missé s on yleinen vuotuinen vakiona pysyva inflaatioprosentti, i on nimelliskorko ja ir on reaa-
linen korko. Kun nimelliskoron ja inflaation arvot ovat alhaiset, korko voidaan arvioida ir =i —s.
Jos kaytetaan reaalista laskentakorkoa nimellisvirtoihin perustuvissa laskelmissa, nayttaa in-
vestointi liilan hyvalta. Investointi vaikuttaa liian huonolta, jos kaytetdan nimellista laskentakor-

koa reaalivirtoihin perustuvissa laskelmissa. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 216 — 217.)

Tulevaisuuden kassavirtoja arvostetaan vahemman. N&in sen takia, ettd tulevaisuuden osto-
voima on taman péaivan vastaavaa summaa inflaation takia pienempi. Eli inflaatio vaikuttaa
myos investointilaskelmiin. Kun tehdéan sijoituksia, saadaan usein lupaus nimelliskorosta. Si-

joittajan saama todellinen tuotto riippuu inflaatiosta. (Knupfer & Puttonen 2018, 126 — 127.)

4.7 Epavarmuuden huomioiminen

Investoinnit suuntautuvat tulevaisuuteen ja kun tarkastellaan tulevaisuutta, se on epavarma.
Eli lahes aina investointilaskelmat perustuvat laskentatietoihin, jotka ovat epavarmoja. Nain

ollen hankkeisiin liittyy olennaisena osana riskit. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 224.)

Arvioitaessa investointien l&ahtdarvoja on tarkedd huomioida ne rahavirrat, jotka ovat paatok-
senteon kannalta relevantteja. Myos nimellisia ja reaalisia suureita on kaytettava systemaatti-
sesti. Eli kun lasketaan kassavirrat nimellisend, kaytetadn myos nimellista laskentakorkokan-
taa. Myds verojen huomioinnissa on oltava johdonmukainen. Jos verot huomioidaan paaoman
tuottovaatimukseen niin myos kassavirtoihin ne sisallytetaan pienentéavina erina. Verojen huo-
miointi on tarkeaa silloin, kun vertaillaan eri verolainsaadantoon sijoittuvia investointivaihtoeh-
toja. (Ikdheimo ym. 2019, 183.)

Investoinnissa olevaa riskia voidaan huomioida tuottovaatimuksessa. Kun hankkeella on kor-

kea riski, my0s sijoittajien tuottovaatimus investoinnille on korkea. Yritys méaarittelee vaaditta-
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van riskipreemion ja tAma maarittda tuottovaatimuksen suuruuden. Riskittdmaan korkoon lisa-
taan tama riskipreemio. Hyvana puolena tdssa nahdaan se, etta sijoittajien tuottovaatimus tu-
lee huomioitua jo hankkeen arviointivaiheessa. Toisaalta voi olla hankalaa maarittaa tuota tuot-
tovaatimusta. (Knupfer & Puttonen 2018, 122.)

Investointien epavarmuus liittyy kuitenkin padaoman tuottovaatimusta enemman kassavirtoihin
eli niilden suuruuteen ja ajoittumiseen. Tama kassavirtoihin liittyvd epavarmuus voidaan huo-
mioida herkkyysanalyysilla. Herkkyysanalyysissd muutetaan jotakin laskelman lahtdarvoa ja
tarkastellaan muutoksen vaikutusta investoinnin hyotyyn. (Ikdheimo ym. 2019, 188 — 189.) Eri
kannattavuuskomponenteille tehtava herkkyysanalyysi tuo esille ne komponentit, joiden arvi-
ointivirhe vaikuttaa investoinnin kannattavuuteen eniten. Vastaava tapahtuu myo6s toisinpain.
Eli néin saadaan selville ne osatekijat, jotka ovat lopputuloksen kannalta merkittavimpia ja kes-
kittya niihin. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 225.)

Voidaan myos tehdéa skenaarioita tulevaisuudesta ja erilaisissa tilanteissa tarkastella investoin-
tia. Ensin mietitddn muutama keskeinen maailmantaloudellinen tilanne, jotka ovat mahdollisia.
Sen jalkeen tehdaan arviointi siité, miten saatujen laskelmien edullisuus muuttuu naissa teh-
dyissa skenaarioissa. Tallainen lahestymistapa tietenkin edellyttaa tietamysta mahdollisista
skenaarioista. Todennakoisyyskertoimien kayttaminen skenaarioissa on myés mahdollista el
optimistisimmalle, realistisimmalle ja pessimistisimmalle tapauksien toteutumiselle annetaan
prosenttimaaraiset todennakoisyydet. Talla menetelmalla paatoksenteossa huomioidaan alku-
peraisen kasityksen lisdksi myds muut kasitykset mahdollisesta tulevaisuudesta. (Ikdheimo
ym. 2019, 189.)

Seuraavassa luvussa esiteltavissa laskentamalleissa on oletus, etta tulevat kassavirrat tiede-
tdan tai voidaan ennakoida tarkasti. Laskelmat eivat huomioi sitd, etta toteutettavan investoin-
nin jalkeen uusien investointisuunnitelmien tekemisen mahdollisuus on aivan erilainen kuin
siind tilanteessa, ettei alkuperaisté investointia olisi tehty. Eli olemassa on optio tehda sellaista,
mika olisi mahdotonta ilman tata varsinaista tehtavaa investointia. Tata mahdollisuutta nimite-
taan reaalioptioksi. Reaalioptio saa positiivisen arvon, koska optiolle on luonteenomaista se,
ettei mahdollisuus velvoita mihinkaan. Joissakin tilanteissa reaalioptio voi saada merkittavan-
kin arvon. Investoinnin nykyarvon laskemiseen voidaankin kayttaa kaavaa:

Investoinnin todellinen arvo = Investoinnin nettonykyarvo (NPV) + Reaalioptioiden arvo 3)
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Aina ei ole niin, etté investointi on vain yksi projekti, joka loppuu pitoajan paattyessa. Inves-
tointia on mahdollista laajentaa tai jatkaa projektin ollessa viela kdynnissa. Alkuperainen in-
vestointi voi helpottaa merkittavasti laajentamista mydhemmin. Tama olisi huomioitava silloin,

kun tehdaan kannattavuuslaskelmia. (Knupfer & Puttonen 2018, 128.)

Edella esitetyn laajentumisen vastakohta on keskeyttamisen optio eli projekti keskeytetaan en-
nen kuin pitoaika on kulunut loppuun. Perinteiset investointilaskelmat eivat huomioi tatéa. Jos
projekti osoittautuu kannattamattomaksi, se keskeytetaan ja jaljella olevat resurssit myydaan.
On myds mahdollista muuttaa projekti kannattavaksi. Teknologian kehitys voi myds mahdollis-
taa sen, ettd investointia modifioimalla se saadaan alkuperéaisia laskelmia kannattavammaksi.
(Knipfer & Puttonen 2018, 129.)
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5 INVESTOINTILASKELMAMENETELMAT

Investointilaskelmalla tarkoitetaan laskelmaa, jonka avulla on pyrkimys selvittda kyseisen in-
vestoinnin edullisuutta sen pitoaikana. Yleensa resurssit ovat niukat ja kilpailevia vaihtoehtoja
on useita, joten edullisin vaihtoehto pyritdan I6ytamaan investointilaskelmilla. PAdoman tuotto-
aste- ja takaisinmaksuajan menetelmat ovat ns. yksinkertaistettuja menetelmid. Nykyarvo-, an-
nuiteetti- ja sisdisen korkokannan menetelmat ovat puolestaan peruslaskentamenetelmia.
(Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 213 — 214.)

Nama investointilaskelmamenetelmat eroavat toisistaan ominaisuuksiltaan ja myos niiden lop-
putulokset voivat olla erilaisia. Menetelmia voidaan jaotella sen mukaan, huomioidaanko rahan
aika-arvo laskelmassa vai ei. Edella kuvatuissa yksinkertaistetuissa menetelmissa sita ei huo-
mioida, mutta peruslaskentamenetelmissd huomioidaan. lkédheimon, Malmin ja Waldenin
(2019, 183) mukaan kaytetyimpia menetelmia suomalaisten ja kansainvalisten yritysten inves-
tointipaatoksenteossa ovat takaisinmaksuajan, siséisen korkokannan ja nykyarvomenetelmat.
(Ikdheimo ym. 2019, 183.)

5.1 Takaisinmaksuajan menetelma

Tama menetelma kertoo sen ajan, milloin investoinnin tuottama kassavirta on suuruudeltaan

sama kuin alkuinvestointi. Kaavana voidaan kirjoittaa:

T

Takaisinmaksuaika: E nettokassavirrat — investoinnin kustannus = 0 4)

t=1

Kaavasta ratkaistaan n eli vuosia. Kaytdnnossa ajateltuna takaisinmaksuajan menetelméa (eng-
lanniksi Payback period) kertoo missa ajassa investointi maksaa itsensé takaisin. Takaisin-
maksuaika korostaa sitd, etta investointi on kyvykas tuottamaan nopeasti kassavirtoja lahitule-
vaisuudessa. Eli mitd nopeampi tama kassavirtojen tuottaminen on, sitd parempi investointi on
takaisinmaksuajan perusteella. Kauempana tulevaisuudessa kassavirrat ovat epavarmempia
ja investoinnin valinta niiden varassa voi olla harhaanjohtavaa. Takaisinmaksuajan menetel-
maa kaytetaan usein tadydentdmaan muita laskentamenetelmia. (lkaheimo ym. 2019, 183 —
184.)
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Takaisinmaksuaika on helppo laskea, jos laskentakorkoa ei huomioida ja vuotuinen nettotuotto

pysyy vakiona. Talloin takaisinmaksuaika lasketaan kaavalla:

Investoinnin hankintameno

Takaisinmaksuaika =

(5)

Jos vuotuiset tuotot ovat eri suuruisia, on selvitettava, monenko vuoden nettotuotot tarvitaan,

Vuotuinen nettotuotto

jotta ne ovat yhta suuret investoinnin hankintamenon kanssa. Laskelmassa voidaan huomioida
korko, jos kaytetdaan diskonttaustekijad. Tassa tilanteessa vuotuiset nettotuotot diskontataan
investointiajankohtaan. Talloin tarkastellaan kuinka monen vuoden diskontatut vuosituotot ovat

yhté suuret hankintamenon kanssa. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 223.)

Takaisinmaksuajan menetelma tuo esille investoinnin rahoitusvaikutuksia, ei niinkaéan sen kan-
nattavuutta, koska takaisinmaksuajan jalkeiset tapahtumat jaavat huomioimatta (Neilimo &
Uusi-Rauva 2017, 223). Takaisinmaksuajan menetelman puutteena pidetddn myos sita, etta
laskelmalla saadun takaisinmaksuajan pituudesta kukaan ei tieda onko aika tarpeeksi pitka
(Knupfer & Puttonen 2018, 114).

5.2 Pdadoman tuottoastemenetelma

Paaoman tuottoastemenetelma (eli Return on Investment, ROI) kuvaa investointiin sitoutuneen
padoman tuoton. Tama on yksinkertaistettu muoto sisaisen korkokannan menetelmasta jatta-
malla pois suoritusten eriaikaisuus laskelmasta ja ottamalla niiden tilalle poistot. Vaikka mene-
telma on yksinkertainen, saadaan silla tarpeeksi tarkkoja tuloksia. Nain on erityisesti siiné ti-
lanteessa, etta lahtdarvoissa on suurta epavarmuutta. Tallaisessa tilanteessa tarkoilla arvoilla
laskeminen ei tuota sen suurempaa hyotya kuin likiarvojen kayttdminen. (Neilimo & Uusi-
Rauva 2017, 222.)

Pa&doman tuottoaste on kaytdssa yritysten toiminnan ohjauksessa ja arvioimaan niiden suori-
tusta. Siksi sita kaytetadn myds investointilaskelmissa silloin kun arvioidaan miten investointi
vaikuttaa padaoman tuottoon yrityksessa tai sen tulosyksikdssa. Kaavoina investoinnin tuotto-

prosentti voidaan ilmaista alkuperaiselle padomalle seuraavasti:

Investoinnin tuotot—Investoinnin kulut—Poistot
ROI = (6)

Investoinnin hankintameno
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Ja keskimaaraiselle sitoutuneelle paaomalle seuraavasti:

Investoinnin tuotot—Investoinnin kulut—Poistot
ROI = (7)

Investoinnin hankintameno+ jJaannésarvo /2

Kuten kaavasta voidaan nahda, paaoman tuottoastemenetelma ei huomioi rahan aika-arvoa
eikd menetelméssa tarkastella kassavirtoja. (Jarvenpaa ym. 2015, 390.) On huomattava, etta
vertailtaessa eri investointivaihtoehtoja, on laskelmissa kaytettdva samaa loogista menettely-
tapaa eli joko koko padomaa tai keskimaaraista paaomaa. Nain eri vaihtoehdoista saadaan
selville edullisin, riippumatta siitd kumpaa laskentatapaa kaytetaén. (Neilimo & Uusi-Rauva
2017, 223.)

5.3 Nykyarvomenetelméa ja suhteellinen nykyarvo

Ennakoidut kassavirrat diskontataan laskentakorkokannalla investointihetkeen nettonykyarvo-
menetelmassa (englanniksi Net Present value, NPV). Tasta nettotuotoille saadusta nykyar-
vosta vahennetdan investoinnin hankintameno. Nettonykyarvoon lisdtddn myds mahdollinen
investoinnin jaanndsarvo diskontattuna. Nettonykyarvolla saadaan selville se arvonlisa, minka
investointi tuottaa. Kun saatu arvo on nollaa suurempi, investointi on kannattava ja mita suu-
rempi se on, sitéa kannattavammasta investoinnista on kyse. (Jarvenpaa ym. 2015, 381.) Ny-
kyarvosta poiketen nettonykyarvo huomioi myds ensimmaisen vuoden kassavirran, eli tasta

nimitys nettonykyarvo (Knipfer & Puttonen 2018, 109).

Jotta investointiin liittyvia kassavirtoja voidaan vertailla keskenaan, taytyy niita siirtdéd ajankoh-
dasta toiseen. Tahan siirtimiseen tarvitaan laskentakorkokantaa eli rahan aika-arvoa. On huo-
mattava, etté nykyhetkella saatava kassavirta on aina suurempi arvoltaan kuin vastaavan suu-
ruinen tulevaisuudessa saatava kassavirta. Kun kassavirtoja siirretdan tarkasteluhetkeen tule-
vaisuudesta, puhutaan diskonttaamisesta. (lkdheimo ym. 2019, 182.) Diskonttaamisen peri-

aate nakyy kuviosta 4.



Diskonttaaminen

Vuotuisé

2t nettotl

Jaannos-

arvo

¥

Investointiaika
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vuosia

Hankintameno

KUVIO 4. Diskonttaaminen (mukaillen Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 219)

Diskonttaustekija esitetddn seuraavassa muodossa:

(8)

missé i on laskentakorkokanta ja n on aika vuosina. Diskonttaaminen helpottuu valmista tau-

Diskonttaustekija = —
(1+)n

lukkoa kayttamalla (LIITE 1). Taulukossa on diskonttaustekijan arvot eri laskentakorkokan-
noille ja eri pitoajoille. Kun vertaillaan eri investointivaihtoehtoja ja niiden kannattavuutta, las-
kentakorkokanta voi olla minimituottovaatimus, joka investoinnin on toteutettava. (Neilimo &
Uusi-Rauva 2017, 216.)

Nettonykyarvon laskemiseen kaytetddn kaavaa:

NPV = NCF: + JAn H
T LGy aror ©)

missa NCF tarkoittaa nettokassavirtoja, i laskentakokokantaa, t aikaa, n pitoaikaa vuosina JAn
jddnndsarvoa pitoajan paatyttya ja H hankintamenoa. Jos nettokassavirrat vaihtelevat, netto-
tuotot on diskontattava joka vuosi erikseen. Jos nettokassavirrat pysyvat joka vuosi saman-
suuruisina, nettotuottojen diskonttaamiseen voidaan kayttaa jaksollisten maksujen diskont-
taustekijataulukkoa (LIITE 2).
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Nettonykyarvon laskentakaava on talléin:

= d. JAn
NPV = an *Sv + L H (20)

missa ami tarkoittaa jaksollisten maksujen diskonttaustekijaa, Sv vuosittaisia vakionettotuottoja,
i laskentakokokantaa, t aikaa, n pitoaikaa vuosina, JAn jddnndsarvoa pitoajan paatyttya ja H

hankintamenoa. (Jarvenpaa ym. 2015, 382.)

Nykyarvomenetelmé kertoo sen rahamaaran minka investointi tuo yritykseen. Taté pidetaankin
menetelman vahvuutena, koska menetelméa mittaa investoinnin kannattavuutta. Toisaalta on
huomioitava se, etta tdssd menetelmassa suuremmat ja pienemmat investoinnit vertaillaan nii-
den aikaansaaman nykyarvon perusteella eika niiden sitoman paaoman maaraa huomioida.
Aina ei muodostu oikeaa kuvaa investointien kannattavuuksien suhteista, jos kaikkiin inves-
tointeihin ei ole paaomaa. Kun pddoma on rajoitettua, nykyarvomenetelma ei muodosta sel-

laista valintakriteerid, joka toisi parhaimman omistajan edun esille. (Ikdheimo ym. 2019, 186.)

Tama paaomarajoite on mahdollista korjata suhteellista nykyarvoa eli nykyarvoindeksia kayt-
tden. Eli nykyarvo ja investoitu padaoma lasketaan yhteen ja suhteutetaan investoituun paa-

omaan.

NPV + Investointikustannus

Suhteellinen nykyarvo = (11)

Investointikustannus

Kun suhteellinen nykyarvon on suurempi kuin yksi, on investointi kannattava. Nykyarvomene-
telmaan verrattuna tama suhteellinen nykyarvo mahdollistaa eri suuruisten investointien ver-
tailun keskenaan. Vaikka taté suhteellista nykyarvoa pidetaan nykyarvomenetelmaéa sopivam-
pana yritystoimintaan, sita kaytetddn vahan sen takia, etta sen saamat arvot, esimerkiksi 1,45
ja 1,56, kertovat toisen investoinnin kannattavuudesta, mutta arvoja ei voi suhteuttaa paaoman
tuottoon. Lukuarvot ovat irrallaan paatoksentekijan ajattelumaailmasta, joten paatdksenteon
pohjautumista suhteelliseen nykyarvoon ei voida pitaa perusteltuna. (Ikaheimo ym. 2019, 186
—187.) Se investointi, joka tuo yritykseen enemman lisdarvoa, voi nykyarvon ja hankintamenon

suhteen ollessa pienempi jddda valitsematta (Niskanen & Niskanen 2016, 311).
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5.4 Annuiteettimenetelma

Neilimo ja Uusi-Rauva (2017, 220) kuvaavat annuiteettimenetelméaa (englanniksi Annuity Met-
hod) nykyarvomenetelman kaénteisena muotona. Tassa menetelméassa investoinnin hankin-
takustannus jaetaan jokaiselle investoinnin pitoajan vuodelle yhta suureksi vuosieraksi eli an-
nuiteetiksi. Nama annuiteetit koostuvat poistoista ja korkokustannuksista, joissa kaytetaan las-
kentakorkokantaa. Periaate on kuvattuna kuviossa 5. Laskelman mukaan investointi on kan-
nattava, jos vuosittain saatava nettotuotto on vahintaan tai suurempi kuin vuotuinen padoma-
kustannus eli tamé annuiteetti. Kun lasketaan annuiteettia, hankintameno kerrotaan annuiteet-
titekijalla. Eli kaavana:

i(1+1)

n
. * hankintakustannus (12)
(1+i)m-1

Annuiteettitekija =
missé i on laskentakorkokanta ja n on aika vuosina. Annuiteettitekijan laskentaa helpottaa val-
mis annuiteettitekijan taulukko, jossa on arvot eri suuruisille laskentakorkokannoille ja eri mit-
taisille pitoajoille (LITE 3). On huomattava, ettd mahdollinen investoinnin jdanndsarvon dis-
konttaamalla saatu nykyarvo pitda vahentaa hankintamenosta ennen kuin annuiteettia laske-
taan. Taméan menetelman kaytté on ongelmallista, jos nettotuotot vaihtelevat paljon vuosittain.

(Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 220 — 221.)

Jaannodsarvo diskontataan ja vahennetaan hankintamenosta

4
.|

Jaannos-
arvo

YVuotuiset nettofuotot

. Investointiaika
1 2 3 4 5 vuosia

T Annu it‘reetit

Hankintameno

KUVIO 5. Annuiteettimenetelman periaate
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5.5 Sisdisen korkokannan menetelméa

Investoinnin siséaisella korkokannalla laskettuna sen nettonykyarvoksi saadaan nolla. Eli inves-
toinnin sisaista korkoa kayttamalla sen diskontatut nettotuotot ovat yhta suuret kuin hankinta-
meno. (Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 221.) Sisaisen korkokannan menetelmalla saadaan sel-
ville niiden rahoituskustannusten maara, joilla investoinnin toteutus on vield kannattavaa.
Tama menetelma kertoo prosentteina investointiin sijoitetun padoman tuoton. Rahan aika-arvo

huomioidaan laskelmassa. Menetelmassa kaytetdén kaavaa:

1
kassavirta jadnnoésarve

0= — hankint
L. (1+IRR)’ + (1+ IRR)" ankintameno (13)

missé n on aika vuosina ja IRR tarkoittaa siséistd korkokantaa (englanniksi Internal Rate of
Return). Sisaisen korkokannan laskeminen on vaikeaa, joten yleensa se ratkaistaankin tieto-
koneella esimerkiksi Microsoft Excel -taulukkolaskentaohjelmaa kayttden. Taman menetelman
perusteella suurimman sisdisen korkokannan saanut investointi on paras. Kaikki sellaiset in-
vestoinnit, joille lasketut sisaiset korkokannat ovat tuottovaadetta suurempia, ovat kannattavia.
(Ikaheimo ym. 2019, 184 — 185.)

Tassa menetelméassa huomioidaan investointiin liittyvat kassavirrat, joten se mittaa investoin-
tien kannattavuutta. Menetelman tulos prosentteina on helposti ymmarrettava, kun verrataan
saatua tulosta méaaritettyyn tuottovaatimukseen. Menetelman ongelmana voidaan pitaa sita,
ettd se voi antaa useamman laskennallisesti oikean vastauksen. Tama tapahtuu silloin, kun
investoinnin kassavirrat ovat negatiivisia myohemmasséakin vaiheessa. (Ikdheimo ym. 2019,
185.)

5.6 Investointilaskentamenetelmien vertailua

Edella kasiteltyjen investointilaskentamenetelmien tarkeimpid paapiirteita ja ominaisuuksia on
koottu taulukkoon 1. Tahan taulukkoon on merkitty kunkin edelld kasitellyn laskentamenetel-
man tuloksen yksikkd. Kuvaus kohdassa on lyhyesti menetelman perusperiaate ja se tieto,
milloin kyseisen menetelIman mukaan laskettu tulos on kannattava. Huomioitavaa kohtaan on
koottu lyhyesti ne seikat, joihin laskentamenetelmia kayttavan henkilon on kiinnitettava huo-

miota tulkitessaan ja vertaillessaan eri menetelmilla saatuja tuloksia.



TAULUKKO 1. Investointilaskentamenetelmat lyhyesti

Menetelméa

Takaisinmaksuaika

Padoman tuottoaste,
ROI

Nykyarvo

Annuiteetti

Sisainen korkokanta

Yksikko

Vuosi

Prosentti

Euro

Euro

Prosentti

Kuvaus

- kertoo missa ajassa investointi
maksaa itsensa takaisin

- kannattava, kun takaisinmaksu-
aika < tavoiteaika

- kuvaa investointiin sitoutuneen
paaoman tuoton

- kannattava, kun ROI = tuotto-
vaatimus

- ennakoidut kassavirrat diskonta-
taan investointihetkeen

- suositeltavin menetelma

- huomioi rahan aika-arvon ja kas-
savirrat

- kannattava, kun nykyarvo > 0,
mita suurempi sitd kannattavampi
- hankintakustannus jaetaan vuo-
sieriksi eli annuiteeteiksi ja verra-
taan vuotuisiin nettotuottoihin

- huomioi rahan aika-arvon ja kas-
savirrat vuositasolla

- kannattava, kun vuotuinen netto-
tuotto > annuiteetti, vertailtaessa
suurimman erotuksen saanut
vaihtoehto kannattavin

- kertoo prosentteina investointiin
sijoitetun padoman tuoton

- huomioi rahan aika-arvon ja kas-
savirrat

- kannattava, kun sisainen korko-
kanta = tuottovaade, mita suu-
rempi sitd kannattavampi
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Huomioitavaa

- korostaa lahitulevaisuuden
kassavirtoja

- ei huomioi rahan aika-arvoa
eika takaisinmaksuajan jalkeisia
kassavirtoja

- yksinkertainen, taydentava me-
netelma

- ei huomioi rahan aika-arvoa
eika kassavirtoja

- ei suositella paatéksenteon kri-
teeriksi yksindan

- perusmenetelman ongelma se,
etta riskit jadvat huomioimatta,
kun nettotuottojen todennakaoi-
syytta ei lasketa ja laskentako-
kokanta on vakio

- suhteelliset edut pienempia
kuin nykyarvon tai sisaisenkor-
kokannan menetelmissa

- nettotuottojen vaihdellessa me-
netelméan kayttoa ei suositella

- investointia ei verrata saata-
vaan tuottoon vaan suhteelli-
seen tuottotasoon

- negatiivinen kassavirta voi an-
taa useamman tuloksen, eli tu-
los ei ole tassa tapauksessa luo-
tettava

- perusmenetelman ongelma se,
etta riskit jadvat huomioimatta,
kun nettotuottojen todennakaoi-
syytta ei lasketa ja laskentako-
kokanta on vakio

Takaisinmaksuajan menetelméssa korostetaan mahdollisimman nopeasti tapahtuvaa hankin-

tamenon kattamista. Menetelma on yksinkertainen ja silla saadaan jo esitutkimusvaiheessa

karsittua pois joitakin investointien vaihtoehtoja. Takaisinmaksuajalla saadaan tadydentavaa tie-

toa muita menetelmia kaytettdessa. Ongelmana voidaan pitaa sita, ettei menetelma huomioi

rahan aika-arvoa eika pitoajan jalkeisia tapahtumia. (Jarvenpaa ym. 2015, 393.)

Pa&doman tuottoastekaan ei huomioi rahan aika-arvoa eikd mydsk&éan investoinnin kassavir-

toja. Tassa menetelmassa korostuu investoinnin vaikutus padoman tuoton mittareiden kautta.
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Menetelman vahvuutena voidaan pitaa sitd, etta silla on toiminnan ohjauksen ja suorituksen
mittauksen yhteys. Investoinnin paatoksenteon keskeisena kriteerind tatakadan menetelmaa ei
suositella kaytettavaksi yksinaan. (Jarvenpaa ym. 2015, 393.) Niskanen ja Niskanen (2016,
323) loytavat padaoman tuottoastemenetelmaan lisaksi sellaisen heikkouden, ettéd on hankala
|oytaa vertailuarvoja investoinnin tuottoprosentille. Vertailuarvoa tarvitaan, jotta voidaan maa-

rittaa kriteerit kannattavalle investoinnille. (Niskanen & Niskanen 2016, 323.)

Jarvenpdaan, Lansiluodon, Partasen ja Pellisen (2015, 391) mukaan investointilaskentakirjalli-
suuden perusteella paras ja teoreettisesti kehittynein menetelma on nykyarvomenetelma, joka
huomioi rahan aika-arvon laskentakorkokannassa ja myos kassavirrat. Tata laskelmaa kaytta-
malla saadaan selville se arvonlisg, joka investoinnin myota yritykselle syntyy. Nykyarvomene-
telmélla saadaan selked ja yksiselitteinen tulos ja eri investointien nykyarvoja voidaan vertailla
ja laskea myds yhteen kokonaisvaikutuksen esille saamiseksi. Ongelmana menetelmassa voi-
daan pitaa sita, etta laskentakorkokanta on vakio ja nettotuottojen todennakoisyytta ei lasketa.
Eli investoinnin mahdolliset riskit jadvat perusmenetelmassa huomioimatta. (Jarvenpaa ym.
2015, 391, 393.) Myds Knupfer ja Puttonen (2018, 130) ovat sitéd mieltd, ettd nettonykyarvo-
menetelma on rahoitusteorian perusteella suositeltavin, koska siind huomioidaan rahan aika-
arvo ja se on suoraan liitoksissa yrityksella olevaan markkina-arvoon (Knipfer & Puttonen
2018, 130).

Sisaisen korkokannan menetelmaélld saadaan selville minimitasot investoinnista saatavalle tuo-
tolle ja tuottovaatimukselle. Sisainen korko huomioi rahan aika-arvon. Menetelmassa saatua
sisédisen koron arvoa verrataan maaritettyyn tuottovaatimukseen. Menetelman hyoétyna pide-
taan sitd, ettd saadaan tuotto esille ja eri investointivaihtoehtoja voidaan vertailla. Sisaisen
korkokannan menetelmalla saadaan tadydentavaa tietoa nykyarvojen laskemiselle. Ongelmalli-
sena pidetaan sita, etta investointeja ei verrata niistéa saatavaan arvon lisaan vaan kaytetaan
suhteellista tuottotasoa. Myds aiemmin kuvattu tilanne, jossa siséiselle korolle voidaan saada
useampia arvoja, hankaloittaa menetelméan kayttéd. Nykyarvomenetelman ongelmat, lasken-
takorkokannan vakioisuus ja nettotuottojen ennakointi, ovat myds sisaisen korkokannan on-

gelmia. (Jarvenpéaa ym. 2015, 393.)

Sisaisen korkokannan menetelméssa on olettamus, ettd investoinnin kassavirtojen sijoitus on-
nistuu sisaista korkoa kayttamalla. Markkinoiden korkotaso on tuottovaatimuksen perustana,

joten tulisi diskonttotekijan olla tuo tuottovaatimus. Kaytannossa tama ei ole mahdollista. Tasta
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syysta on suositeltavampaa kayttaa nykyarvomenetelmaa investointien vertailuun, kun vaihto-
ehdoista voidaan valita vain toinen ja néiden kassavirrat poikkeavat toisistaan. (Knupfer & Put-
tonen 2018, 124 — 125.)

Annuiteettimenetelmassa huomioidaan rahan aika-arvo hankintamenon vuosiannuiteeteissa ja
my06s investoinnin aiheuttamat kassavirrat huomioidaan vuositasolla laskelmassa. Kuitenkin
taman menetelman hyoddyt ovat kokonaisuutena pienemmat kuin kaytettaessa nykyarvon ja
siséisen korkokannan menetelmia. (Jarvenpaa ym. 2015, 393.)

Koska eri menetelmilla on mahdollista saada erilaiset lopputulokset, on tiedettava mita laskel-
mamenetelmaa kayttaéa ensisijaisena. Takaisinmaksuaika ja padoman tuottoaste eivat huomioi
rahan aika-arvoa. Maailmassa on aina jonkunlaiset markkinakorot, ja taten rahalle 16ytyy vaih-
toehtoiskustannus. Siksi investointien vertailussa tulee kayttaa sellaista menetelmaa, joka huo-

mioi rahan aika-arvon. (Knipfer & Puttonen 2018, 115.)
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6 LASKENTATYOKALU

6.1 Laskentatydkalun esittely

Microsoft Excelilla laadittu Laskentamenetelmat -tytkalu sisaltaa viisi laskenta-arkkia (LIITE
4). Ensimmaisessé ovat lahtdarvot ja muissa neljassa kukin laskentamenetelma omassaan.
Paaoman tuottoaste -menetelma on jatetty pois, koska se ei kovinkaan hyvin sovellu kaytetta-
vaksi taman laskentatydkalun tilanneen Rakennusalan koulutustehtaan konseptointi -hank-
keen suunnittelemaan investointiin. Mydskaan suhteellista nykyarvoa eli nykyarvoindeksia ei
otettu mukaan laskentamenetelmiin. Tdma menetelma ei tuo paatdksenteon avuksi sellaista
lisdarvoa, etta sen huomioimista olisi pidetty mielekk&&néa kayttajan kannalta. Tarkoituksena
oli tehda tyokalusta selkeé ja helppokayttdinen myoés sellaiselle kayttajalle, joka ei kovinkaan

paljoa ole tekemisissa investointilaskennan kanssa.

Lahtdarvot -arkille kayttaja syottaa tarvittavat lahtétiedot: tuottoprosentin eli laskentakoron, pi-
toajan, hankintahinnan, jaanndsarvon ja nettotuotot joko vakiona tai vuosittain vaihtelevina ar-
voina. Kayttajalla on mahdollisuus sy6ttda kolmen eri investointivaihtoehdon A, B ja C lahtotie-
dot. Nain pystytaan vertailemaan joko kolmen eri investoinnin kannattavuuksia tai on mahdol-
lista tehd& yhdelle investoinnille herkkyysanalyysia muuttamalla jotakin laht6tietoa, jolloin pys-
tytaan tarkkailemaan kyseisen muutoksen vaikutusta investoinnin kannattavuuteen. Kun kayt-
taja on syottanyt laskelmissa tarvittavat tiedot, eri laskenta-arkeilta 16ytyvat menetelmien mu-
kaiset tulokset. Syotetyt lahtdarvot ndkyvat myds muilla laskenta-arkeilla, mutta kayttaja ei
pysty tekem&an muutoksia muille kuin Lahtdarvot -laskenta-arkille. Tama siksi, etta muutetta-
essa tietoja vain yhteen paikkaan tyokalun kayttaminen on selke&a kayttajalle eivatka lasken-
takaavat vahingossakaan muutu. Sisdista korkokantaa tarkasteltaessa on huomattava, etta
jdanndsarvo on liséttava viimeisen vuoden tuottoihin silloin kuin nettotuotot vaihtelevat vuosit-
tain. Kayttdjan on muistettava, etta siirtyessaén tarkastelemaan muita laskentamenetelmia, tu-
lokset ovat virheellisia, jos tatd muutosta ei tehda takaisin. Myos nettotuottojen vaihdellessa

on oltava tarkkana, etté pitoaika ja syotettyjen nettotuottojen lukuméara tasmaavat.

Jokaisen laskentamenetelmén kohdalla on lyhyt, yhden lauseen mittainen kuvaus menetel-
masta. Kayttajalle kerrotaan myads, milloin investointi on kannattava, ja mika vaihtoehdoista on

kannattavin. Excel nayttdd taman kannattavimman vaihtoehdon vihrealla varilla. Kayttdjaa
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muistutetaan Lahtoétiedot -laskenta-arkilla, etté laskentatydkalun tulokset ovat suuntaa antavia

ja niiden tulkinta tapahtuu kayttdjan omalla vastuulla.

6.2 Esimerkkilaskelma tydkalulla, kolme vaihtoehtoa

6.2.1 Nettotuotto vakio

Esimerkkid varten keksittiin lahtétiedot kolmeen investointivaihtoehtoon eli nd&ma tiedot eivat
perustu opinnaytetyon tilanneen hankkeen investointiin. Taulukossa 2 nakyvat vaihtoehdot A,
B ja C eroavat toisistaan kaikkien lahtotietojen osalta, joten paatoksenteko investointien ver-
tailutilanteessa olisi haastavaa. Microsoft Exceliin tehdyn tyokalun ndkyma I6ytyy liitteesta 4,

josta loytyvat myos tassa esimerkissa kaytettyjen investointilaskelmamenetelmien tulokset.

TAULUKKO 2. Esimerkkilaskelmien lahtotiedot ja tulokset, nettotuotto vakio

A B C
Tavoiteltu tuottoprosentti 6 % 9% 8 %
Pitoaika 8 10 5
Hankintahinta 750 000 € | 800 000 € 400 000 €
Jaannosarvo 50 000 € 68 000 € 60 000 €
Vuotuinen nettotuotto 120 000€ | 100 000 € 95 000 €
MENETELMA
Nykyarvo 26546 € | -129510¢€ 20142 €
Annuiteetti 4275 € -20 180 € 5045 €
Sisainen korkokanta 6,9 % 53 % 9,8 %
Takaisinmaksuaika 6,3 vuotta 8,0 vuotta 4,2 vuotta
Korollinen takaisinmaksuaika | 8,1 vuotta | 14,8 vuotta 5,3 vuotta

Taulukosta 2 16ytyvat myos tulokset naille kolmelle vaihtoehdolle eri laskentamenetelmilld, kun
nettotuotto on vakio. Nykyarvomenetelmasséa tulevaisuuden kassavirrat diskontataan lasken-
takorkokannalla (tavoiteltu tuottoprosentti) investointinetkeen. Taman menetelman tuloksia tar-
kasteltaessa voidaan huomata, etté vaihtoehto B ei kannata, koska nykyarvo on pienempi kuin
nolla ollen -129 510 euroa. Vaihtoehdot A ja C saavat positiiviset lukuarvot, 26 546 euroa ja
20 142 euroa. Naista A saa suuremman arvon, eli télla laskentamenetelmalla kannattavin vaih-

toehto on A.
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Annuiteettimenetelmassa lasketaan vuosittaisten nettotuottojen ja annuiteetin erotus. Taméa
tulos on negatiivinen, -20 180 euroa, vaihtoehdossa B eli investointi ei ole kannattava. Muut
vaihtoehdot saavat lahes samat tulokset, 4275 euroa ja 5045 euroa, mutta vaihtoehto C kui-

tenkin euromaaraisesti paremman arvon.

Sisdisen korkokannan menetelméalla investointi kannattaa silloin kun sisainen korko on suu-
rempi kuin tuottovaatimus. Taulukon 2 korkoprosentteja tarkastelemalla huomataan, etté vaih-
toehto B ei ole kannattava, koska 5,3 on pienempi kuin 9. Vaihtoehdot A ja C ovat kannattavia

ja naista C parempi, koska 9,8 on suurempi kuin 6,9.

Investointi on kannattava, jos takaisinmaksuaika on tavoiteaikaa lyhyempi. Tassa laskentatyo-
kalussa vertaillaan takaisinmaksuaikaa pitoaikaan ja todellisessa tilanteessa pitoaika voi poi-
keta tavoiteajasta. Vaihtoehdolla C on lyhin takaisinmaksuaika eli 4,2 vuotta ja ndin ollen taméan
laskentamenetelmén perusteella se olisi kannattavin vaihtoehto. Myds toiset vaihtoehdot ovat
kannattavia, koska takaisinmaksuajat ovat tavoiteaikaa lyhyempiéa. Korollista takaisinmaksuai-
kaa tarkasteltaessa vaihtoehto C on naistéa kolmesta vaihtoehdosta kannattavin. Koron huomi-

oiminen vaikuttaa pidentavasti kaikkien vaihtoehtojen takaisinmaksuaikoihin.

Kokonaisuutta tarkasteltaessa vaihtoehto C saa kaikilla muilla paitsi nykyarvomenetelmalla
kannattavimmat arvot. Tasta esimerkistd havaitaan se, ettd eri menetelmat antavat erilaisia
tuloksia investointien kannattavuusjarjestyksesta. Nain ollen laskentatydkalun kayttaja paattaa

mitd menetelmaa han kayttaa tarkastelussaan.

6.2.2 Nettotuotto vaihtelee

Taulukossa 3 on ensin kaikille kolmelle vaihtoehdolle l&ht6tiedot ja nettotuotot vuosittain vaih-

televina arvoina. Samasta taulukosta l6ytyvat myos tulokset eri laskentamenetelmilla.

Nykyarvomenetelman tuloksia tarkasteltaessa (TAULUKKO 3) huomataan, ettd kaikki tarkas-

teltavat vaihtoehdot ovat kannattavia. Kannattavin naista on vaihtoehto B.
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A B C

Tavoiteltu tuottoprosentti 6 % 9% 8 %
Pitoaika 8 10 5
Hankintahinta 750 000 € 800 000 € 400 000 €
Jaannosarvo 50 000 € 68 000 € 60 000 €
Nettotuotot 1. vuosi 130 000 € 140 000 € 100 000 €

2. VUuosi 130 000 € 140 000 € 100 000 €

3. VUOSI 120 000 € 130 000 € 90 000 €

4. vuosi 120 000 € 130 000 € 90 000 €

5. vuosi 120 000 € 130 000 € 90 000 €

6. vuosi 110 000 € 120 000 €

7. vuosi 100 000 € 120 000 €

8. vuosi 100 00 0€ 110 000 €

9. VUOSI 100 000 €

10. vuosi 100 000 €

MENETELMA
Nykyarvo 11 981 € 32 655 € 18 012 €
Annuiteetti
Sisainen korkokanta 6,4 % 9,9 % 9,6 %
Takaisinmaksuaika 7. vuoden aikana | 7.vuoden aikana | 5. vuoden aikana

Annuiteettimenetelman kaytté on ongelmallista, jos nettotuotoissa on vaihtelua eri vuosina.
Voidaan tehda kuitenkin karkea arvio. Tallgin vaihtoehto A:n nettotuotot eivéat kaikkina tarkas-
teluvuosina ylitd annuiteettia, joka on 115 725 euroa (LIITE 4). Taulukon 3 nettotuottojen pe-
rusteella huomataan, etta viidennen vuoden jalkeen nettotuottojen ja annuiteetin erotus olisi
negatiivinen, eli talléin investointi ei kannattaisi. My6s vaihtoehto B:ssa kay niin, etté viidennen
vuoden jalkeen nettotuotot eivat kata annuiteettia, joka on 120 180 euroa (LIITE 4). Vaihtoeh-
toa C tarkasteltaessa huomataan, etta annuiteetti on 89 955 euroa (LIITE 4) ja vuosien kolme,
nelja ja viisi nettotuotot riittavat juuri ja juuri timan ylittamiseen. Kyse on todellakin hyvin pie-

nesta erosta eli 45 eurosta.

Sisaistd korkokantaa tarkasteltaessa havaitaan, etta kaikki vaihtoehdot ovat kannattavia,
koska niiden saamat sisaiset korot ovat tavoiteltua tuottovaatimusta suurempia. Vaihtoehto B:n

sisainen korko 9,9 prosenttia on suurin, A:n ollessa 6,4 prosenttia ja C:n 9,6 prosenttia.

Vuosittaisten nettotuottojen vaihdellessa, takaisinmaksuaikaa taytyy tarkastella siten, etté

mink& vuoden aikana tuotot riittdvat kattamaan hankintahinnan. Eli tdssé laskentatydkalu ei
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anna tarkkaan laskettua arvoa, vaan kayttaja katsoo laskenta-arkilta (LIITE 4), milloin hankin-
tahinta tulee katettua. Tahan esimerkkiin tama tulos liitteesté 4 on kirjattu taulukkoon 3 ja lyhin
takaisinmaksuaika on vaihtoehdolla C, koska tassa tapauksessa hankintahinta saadaan katet-

tua viidennen vuoden aikana.

6.3 Esimerkkilaskelma tydkalulla, herkkyysanalyysia

6.3.1 Nettotuotto vakio

Seuraavaksi tarkastellaan lahemmin vaihtoehtoa C. Ensin l&ht6tiedot -laskenta-arkille muute-
taan tietoja niin, ettd kaikissa vaihtoehdoissa on muuten samat arvot, mutta korkoa muutetaan
(LIITE 5). Nama muutokset nakyvat taulukosta 4. Tassa tarkastelussa nettotuotto on vakio eli
95 000 euroa. Samassa taulukossa on myds nykyarvo-, annuiteetti- ja korollisen takaisinmak-

suajan menetelmilla saadut tulokset. Kaikilla menetelmilla vaihtoehto B on kannattavin.

TAULUKKO 4. Herkkyysanalyysin lahtotiedot ja tulokset, korko muuttuu

A B C
Tavoiteltu tuotto% 9,0 % 6,0 % 8,0 %
Pitoaika 5 5 5
Hankintahinta 400 000 € | 400 000 € | 400 000 €
Jaannosarvo 60 000 € 60 000 € 60 000 €
Vuotuinen nettotuotto 95 000 € 95 000 € 95 000 €
MENETELMA
Nykyarvo 8513 € 45 010 € 20142 €
Annuiteetti 2189 € 10 685 € 5045 €
Korollinen takaisinmaksuaika | 5,5 vuotta | 5,0 vuotta | 5,3 vuotta

Sisdinen korkokanta kertoo prosentteina investointiin sijoitetun pddoman tuoton, joten tassa
tilanteessa laskentatytkalu antaa kaikille saman tuloksen 9,8 prosenttia. Nain tapahtuu, koska
lahtdtiedot ovat samoja. Myds vaihtoehtojen takaisinmaksuaika on sama, edella kuvatusta
syysta. (LIITE 5) Kun takaisinmaksuaikaan huomioidaan koron vaikutus, tulokset hieman eroa-
vat toisistaan, mutta merkittdvaa eroa ei ole havaittavissa (TAULUKKO 4). Kun pitoaika on viisi
vuotta, vaihtoehto B on juuri ja juuri kannattava, muut vaihtoehdot eivat ole kannattavia taman

laskelman perusteella.
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6.3.2 Nettotuotto vaihtelee

Tarkastellaan viela samaa vaihtoehtoa eli taulukon 2 C -kohtaa, mutta nyt palautetaan kaikkiin
vaihtoehtoihin sama tavoiteltu tuottoprosentti. Usein investointitilanteessa pohditaan tilannetta,
jossa nettotuotot muuttuvat parempaan tai huonompaan suuntaan oletetusta. Taulukossa 5
nakyvat nama muutetut nettotuotot siten, etta vaihtoehto B:ssa naita nettotuottoja on laskettu
5 000 euroa vuodessa verrattuna vaihtoehto C:hen. Vaihtoehdossa A puolestaan jokaisen vuo-

den nettotuottoja on nostettu sama 5 000 euroa verrattuna vaihtoehtoon C.

TAULUKKO 5. Herkkyysanalyysin laht6tiedot ja tulokset, nettotuotto vaihtelee

A B C
Tavoiteltu tuottoprosentti 8 % 8 % 8 %
Pitoaika 5 5 5
Hankintahinta 400 000 € 400 000 € 400 000 €
Jaannosarvo 60 000 € 60 000 € 60 000 €
Nettotuotot 1. vuosi 105 000 € 95 000 € 100 000 €
2. VUOSI 105 000 € 95 000 € 100 000 €
3. VUOSiI 95 000 € 85 000 € 90 000 €
4. vuosi 95 000 € 85 000 € 90 000 €
5. vuosi 95 000 € 85 000 € 90 000 €
MENETELMA
Nykyarvo 37 975 € -1952 € 18012 €
Annuiteetti
Sisainen korkokanta 11,4 % 7,8 % 9,6 %
Takaisinmaksuaika 4. vuoden aikana | 5. vuoden aikana | 5. vuoden aikana

Taulukosta 5 nahdaan se, kun nettotuotot nousevat, myds nykyarvomenetelmalla laskettu kan-
nattavuus paranee ja vaihtoehto A on kannattavin investointi. Vaihtoehdossa B vuosittainen
5 000 euron lasku vaihtoehtoon C verrattuna, tekee investoinnista kannattamattoman, koska

nykyarvo on pienempi kuin nolla.

Kuten aiemmin jo todettiin, annuiteettimenetelmaa ei kannata kayttaa, jos vuosittaiset netto-
tuotot vaihtelevat. 95 000 euron vuosittaisilla nettotuotoilla annuiteetti on 89 955 euroa (LIITE
6). Kun tehdaan vertailua tdman luvun ja taulukon 5 vaihtuvien nettotuottojen valill&a, havaitaan,
ettd nettotuotot riittavat kattamaan annuiteetin silloin kun tuotot nousevat, mutta tuottojen lasku
aiheuttaa sen, etta tuota annuiteettia ei pystyta kattamaan toisen vuoden jalkeen vaihtoeh-

dossa B.
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Sisaisen korkokannan menetelméan mukaan kannattavin vaihtoehto on A. Kun tarkasteluun
otetaan mukaan tavoiteltu tuotto eli 8 %, vaihtoehto B ei ole kannattava investointi (LIITE 6).
Takaisinmaksuaikaa tarkasteltaessa huomataan, etta vaihtoehdossa A investointi saadaan no-
peimmin maksettua eli neljdnnen vuoden aikana. Tosin muutkaan vaihtoehdot eivat ole kovin-
kaan kaukana tasta. Vaihtoehto C:ssé neljannen vuoden jalkeen nettotuotot ovat yhteensa
380 000 euroa ja vaihtoehto B:ssa 360 000 euroa (LIITE 6). Tama 20 000 euron ero kertoo
sen, etta vaihtoehdossa C investoinnin hankintahinta saadaan hieman aikaisemmin viidennen

vuoden aikana kyseisilla nettotuotoilla katettua.
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7 YHTEENVETO

7.1 Kehittdmistehtavan analysointi

Opinnaytety6n tavoitteena oli laatia Microsoft Excelilla Rakennusalan koulutustehtaan konsep-
tointi -hankkeelle laskentatydkalu investointilaskelmia varten. LaskentatyOkalulla saadaan sel-
ville investoinnin kannattavuus lahtotietojen perusteella. Tassa lahestymiskulmana pidin sit&,
ettd tyokalusta saadaan selkeé ja helppokayttbinen. Tavoitteessa onnistuin erinomaisesti, las-
kentatyokalu on helppo kayttaa, koska kayttaja syottaa lahtotiedot ja han saa tulokset inves-
tointien kannattavuuksista eri laskentamenetelmilla. On huomioitava, etta vastausten tulkinta
on kayttajan omalla vastuulla. Nykyaan lahes kaikilla on kokemusta Excelin kaytostéa, joten

ohjelman kaytto ei tuota ongelmia.

Paaoman tuottoastemenetelman ja suhteellisen nykyarvon jatin tyokalusta pois, koska niiden
tuottamat tulokset eivét toisaalta sovellu kovinkaan hyvin tyon tilaajan suunnittelemaan inves-
tointiin eika niilla saada esille merkittavia tuloksia muihin menetelmiin ndhden. Vaikeinta ty6-
kalun kaytéssa on lahtéarvojen arviointi, koska tulevaisuuden ennustaminen ei ole helppoa ja
tarkasteluaikakin voi olla pitka. LaskentatyOkalun kayttajan on huomioitava, etta lahtétietojen
arviointiin ja niihin vaikuttaviin seikkoihin kannattaa kayttaa aikaa ja tydpanosta. Jos lahtotie-
doista puuttuu jotain tai ne ovat muuten virheellisia, laskelmilla saatavat tulokset ovat hyodyt-

tomia.

Paapainon opinnaytetytssani pidin laskentatydkalun rakentamisessa. Koska investointilaskel-
mien tekemiseen tarvitaan my0s ymmarrysta siitd, miten eri laskentamenetelmét toimivat, ta-
voitteenani oli myds laatia tietopaketti niista hankkeen parissa tydskenteleville. Kirjallisuudesta
|6ytyy todella paljon materiaalia investointilaskennasta ja eri menetelmista hyvinkin perusteel-
lisesti kuvattuna. Tasta syysta pidin tietopaketin lahestymiskulman sellaisena, etta tietomaara
on sopiva ja lukija saa ymmarryksen laskentamenetelmistd muttei hdmmenny liian vaikeista
matemaattisista termeista tai lian monimutkaisista laskukaavoista. TAma tietopaketti koostuu
sellaisista osa-alueista, joita mielestani on hyva tietaa silloin kun tekee investointilaskelmia ra-

kentamallani tyokalulla. Eli katsoin tarkeadksi sen, etta tietaa perusteet investoinneista ja siita,
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miten niita luokitellaan ja mitd erilaisia vaiheita suunnitteluprosessi kasittaa. Investointilaskel-
mat edellyttavat tiettyja lahtdarvoja ja ndma on selitetty tietopaketissa mahdollisimman selke-

asti.

Varsinaisista laskentamenetelmistd halusin kattavan paketin, niin etta tydssa esittelen viisi me-
netelmaa, vaikka laskentatytkalussa naisté jatettiinkin osa pois. Eri laskentamenetelmista tein
myos vertailua. Erityisesti lyhyt ja ytimekas taulukko tuntui olevan hankkeen projektipaallikbn
mielesta erittain hyva ja selke& kokonaisuus. Nain tarkeédksi sen, etta laskentatytkalua esitel-
la&n myo6s tassa opinnaytetyon raportissa. Siksi tein vertailun kolmelle eri investoinnille sekéa
herkkyysanalyysin siten, ettd muut tiedot pysyvat samana laskentakoron muuttuessa. Naissa

my6s huomioidaan se, ettd nettotuotot voivat vaihdella tai pysya samana vuosittain.

7.2 Oman tyon arviointi

Opinnaytety6n aihe oli mielenkiintoinen ja haastava. Laskentamenetelmien rakentaminen Ex-
celiin ei ole ihan helppoa. Microsoft Excelissa on monia rahoituksen kaavoja, mutta niita ei aina
pysty kayttamaan investointilaskentamenetelmissa suoraan. Joten myos Excelin kayttdtaitoni
kasvoivat tata laskentatyokalua tehdessani. Tietopakettia kirjoittaessani opin paljon investoin-
tilaskennasta ja oma osaamiseni aiheesta kasvoi huomattavasti. Nyt tiedan paljon enemman
siitd, mita tekijoitd investoinneista paatettaessa huomioidaan laskentatiedon kannalta ajatel-
tuna. Myds laskentatiedon merkitys ja laskentamenetelmissa kaytettavét kaavat avautuivat mi-

nulle aivan uudella tavalla.

Investointilaskennassa on huomioitava se, etté siirryttdessa vahankaan kauemmaksi tulevai-
suuteen, ollaan hyvin epavarmalla pohjalla. Nain ollen mikaan laskentatieto ei ole taysin var-
maa. Olen kuitenkin varma siita, ettd taman tekemani laskentatydkalu on suureksi avuksi siina
vaiheessa, kun Rakennusalan koulutustehtaan konseptointi -hankkeessa edetdan tarkem-
malle tasolle suunnittelussa ja he pystyvat hyodyntdmaan tydkalulla saamaansa tietoa inves-
tointipdatosta tehdessaan. Kehittdmani laskentatytkalu on osana hankkeen investointipaatok-
sentekoa ja myos mahdollisesti myohemmin jatkossa, jos hanketta lahdetdéan toteuttamaan
kaytannossa taméan kevaan jalkeen. Luovuttaessani laskentatytkalun tilaaja oli tyytyvainen sii-
hen, etta he pystyvat vertailemaan eri vaihtoehtoja tai vaihtamaan yhdelle vaihtoehdolle jotakin
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l&ahtbarvoa ja saavat tata kautta tietoa niista rajoista missa investointi on laskentatiedon kan-

nalta tarkasteltuna kannattava.

Aikataulu tassa opinnaytetydssa oli aika tiukka, mutta sain kuitenkin annetun aikarajan puit-
teissa valmiiksi sen, mita tyon tilaajan kanssa oli sovittu. Tydn Kkirjoittamisen aloitin tammi-
kuussa ja maaliskuun alussa luovutin hankkeelle tietopaketin ja taman opinnaytetydn ohjaajan
tarkistaman laskentatyokalun. Tassa tilaisuudessa testasimme yhdessa hankkeen projekti-
paallikon kanssa rakentamani laskentatydkalun toimintoja ja ominaisuuksia. Samassa yhtey-

dessa kavimme lapi myos tietopaketin.

Vaikka kirjallinen tuotos ja laskentatydkalun rakentaminen ovat minun tyoni tulosta, omalta
osaltaan tyon lopputulokseen ovat vaikuttaneet tydn ohjaaja Marja-Liisa Kaakko seka Raken-
nusalan koulutustehtaan konseptointi -hankkeen projektipaallikkdé Sakari Kinnunen. Oman per-
heeni tuki on ollut tarked; mieheni ja lapseni ovat hienosti jaksaneet sen, etta usein uppouduin

kirjoittamaan opinnaytetyotani.
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DISKONTTAUSTEKIJAN TAULUKKO

1 EURON NYKYARVO

(maksujen oletetaan tapahtuvan kulloinkin kysymyksesséa olevan vuoden lopussa)

1

LITE 1

Kaava: A+
n/ 1 5 % 6 % 7 % 8 % 10 % 12 % 15 % 20 %
1 | 0,9524 0,9434 0,9346 0,9259 0,9091 0,8929 10,8696 0,8333
2 | 0,9070 0,8900 0,8734 0,8573 0,8264 0,7972 0,7561 0,6944
3 | 0,8638 0,8396 0,8163 10,7938 0,7513 0,7118 0,6573 0,5787
4 0,8227 10,7921 0,7629 0,7350 0,6830 0,6355 0,5718 0,4823
? 0,7835 10,7473 0,7130 0,6806 0,6209 10,5674 0,4972 0,4019
6 | 0,7462 0,7050 0,6663 0,6302 0,5645 0,5066 0,4323 0,3349
7 | 0,7107 0,6651 0,6228 10,5835 0,5131 0,4523 0,3759 10,2791
8 | 0,6768 0,6274 0,5820 0,5403 0,4665 0,4039 0,3269 0,2326
9 | 0,6446 0,5919 0,5439 0,5002 0,4241 0,3606 0,2843 0,1938
10 | 0,6139 0,5584 0,5083 0,4632 0,3855 0,3220 0,2472 0,1615
11 0,5847 0,5268 0,4750 0,4289 0,3505 0,2873 0,2149 0,1346
12 | 0,5568 0,4970 0,4440 0,3971 0,3186 0,2567 0,1869 0,1122
13 0,5303 0,4688 0,4150 0,3677 0,2897 0,2292 0,1625 0,0935
14 | 0,5051 0,4423 0,3878 0,3405 10,2633 0,2046 0,1413 0,0779
15 | 0,4810 0,4173 10,3624 0,3152 0,2394 0,1827 0,1229 0,0649
20 | 0,3769 0,3118 0,2584 0,2145 0,1486 0,1037 0,0611 0,0261
30 | 0,2314 0,1741 0,1314 0,0994 0,0573 0,0334 0,0151 0,0042
40 | 0,1420 0,0972 0,0668 0,0460 0,0221 0,0107 0,0037 0,0007
50 | 0,0872 0,0543 0,0339 0,0213 0,0085 0,0035 0,0009 0,0001

Lahde: Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 364



LIITE 2
JAKSOLLISTEN MAKSUJEN NYKYARVOTEKIJAN TAULUKKO

JAKSOLLISTEN SUORITUSTEN NYKYARVO
(1 euron suuruisten jaksollisten suoritusten oletetaan tapahtuvan kulloinkin kysymykses-
sd olevan vuoden lopussa)

Kaava: —(1_+ -1
i(1 +2)"

n/ i 5% 6 % 7 % 8 % 10 % 12% 15% 20 %
1 0,952 0,943 0,935 0,926 0,909 0,893 0,870 0,833
2 1,859 1,833 1,808 1,783 1,736 1,690 1,626 1,528
3 2,723 2,673 2,624 2,901 2,487 2,402 2,283 2,106
4 | 3,546 3,465 3,387 3312 3,170 3,037 2,855 2,589
5 | 4,329 4,212 4,100 3,993 3,791 3,605 3,352 2,991
6 5,076 4,917 4,767 4,623 4,355 4,111 3,785 3,326
7 5,786 5,582 5,389 5,206 4,868 4,564 4,160 3,605
8 6,463 6,210 5,971 5,747 5,935 4,968 4,487 3,837
9 7,108 6,802 6,515 6,247 5,759 5,326 4,772 4,031

10 T5l22 7,360 7,024 6,710 6,144 5,650 5,019 4,193

11 8,306 7,887 7,499 #5139 6,495 5,938 5,234 4,327

12 | 8,863 8,384 7,943 7,536 6,814 6,194 5,421 4,439

13 | 9,394 8,853 8,358 7,904 75103 6,424 5,583 4,533

14 | 9,899 9,295 8,745 8,244 7,367 6,628 5,724 4,611

15 10,380 9,712 9,108 8,599 7,606 6,811 5,847 4,676

20 12,462 11,470 10,594 9,818 8,514 7,469 6,259 4,870

30 15,372 13,765 12,409 11,258 9,427 8,055 6,566 4,980

40 | 17,159 15,046 13,332 11,925 9,779 8,244 6,642 4,997

50 | 18,256 15,762 13,801 12,233 9,915 8,304 6,660 5,000

Lahde: Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 365



ANNUITEETTITEKIJAN TAULUKKO

ANNUITEETTITEKIJA

(Nykyarvoltaan 1 euron suuruinen suoritus muunnettuna vuosittaisiksi maksuiksi)

LIITE 3

Kaava: _i(l _+ Ui
1+20)"-1
n/i 5% 6 % 7 % 8 % 10 % 12 % 15 % 20 %
1 1,0500 1,0600 1,0700 1,0800 1,1000 11,1200 1,1500 1,2000
2 | 0,5376 0,5454 0,5531 0,5608 0,5762 0,5917 0,6151 0,6546
3 | 03672 0,3741 0,3811 0,3880 0,4021 0,4164 0,4380 0,4747
4 | 0,2820 10,2886 0,2952 0,3019 0,3155 10,3292 0,3503 0,3863
5 (0,2310 0,2374 0,2439 0,2505 0,2638 0,2774 0,2983 0,3344
6 | 0,1970 0,2034 0,2098 0,2163 0,2296 0,2432 0,2642 0,3007
/7 | 0,1728 0,1791 0,1856 0,1921 0,2054 0,2191 0,2404 0,2774
8 | 0,1547 0,1610 0,1675 0,1740 0,1874 0,2013 0,2013 0,2606
9 | 0,1407 0,1470 0,1535 0,1601 0,1736 0,1877 0,2096 0,2481
10 | 0,1295 10,1359 0,1424 0,1490 10,1628 0,1770 0,1993 0,2385
i s | 0,1204 0,1268 10,1334 0,1401 0,1540 10,1648 0,1911 0,2311
12 | 0,1128 0,1193 0,1259 0,1327 10,1468 0,1614 0,1845 0,2253
13 0,1065 0,1130 10,1197 10,1265 10,1408 0,1557 0,1791 0,2206
14 | 0,1010 0,1076 0,1143 0,1213 0,1358 0,1599 0,1747 0,2169
15 | 0,0963 0,1030 0,1098 0,1168 0,1315 0,1468 0,1710 0,2139
20 | 0,0802 10,0872 0,0944 0,1019 0,1175 0,1339 0,1598 0,2054
30 | 0,0651 0,0727 0,0806 0,0888 0,1061 0,1241 0,1523 0,2009
40 | 0,0583 10,0665 0,0750 0,0838 0,1023 0,1213 0,1506 0,2001
50 | 0,0548 10,0634 0,0724 0,0817 0,1009 0,1204 0,1501 0,2000

Lahde: Neilimo & Uusi-Rauva 2017, 366



LIITE 4/1

Tahan syttettavia |ahtdarvoja kdytetdan laskentamenetelmissa, jotka ovat omilla laskenta-arkeillaan.

Tama ei ole kristallipallo, laskelmien tulokset ovat suuntaa-antavia.
Tulosten tulkinta tapahtuu kdyttajan omalla vastuulla.

INVESTOINNIN LAHTOARVOT HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle sydtetyt arvot siirtyvat laskentamenetelmiin!!

A B =
Tavoiteltu tuottoprosentti 6,0 % 9,0% B8,0%
Pitoaika 8 10 5
Hankintahinta 750 000 € 800 000€ 400 000 €
Jadnndsarvo 50000 € 68 000 € 60 000 €
NETTOTUOTTO VAKIO
Vuotuinen nettotuotto 120000 € 100000 € 95 000€

NETTOTUOTTO VAIHTELEE

Nettotuotot 1. vuosi
2, vuosi
3. vuosi
4. vuosi
5. vuosi
6. vuosi

7. vuosi

8. vuosi

9. vuosi
10. vuosi

Investoinnilta vaadittava tuotto. Laskentakorko

SyGtd arvo positiivisena lukuna

Se arvo, mikd investoinnilla on pitoajan paatyttya. Esim. myyntihinta

Nettotuotto = Myyntituotot yht. - Menot yht.

HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle syotetyt arvot siirtyvat laskentamenetelmiin!!

A

130000 €
130000 €
120000 €
120000 €
110000 €
100000 €
100000 €

B
140000 €
140 000 €
130000 €
130000 €
130000 €
120000 €
120000 €
110000 €
100 000 €
100000 €

C
100000 €
100 000 €
90000€
90000 €
90 000 €

Jos tuotot ja/tai kustannukset vaihtelevat vuosittain, laske ensin nettotuotto/vuosi.
MNettotuotto = Myyntituotot yht. - Menot yht.

HUOMIO!!

Jaanndsarvo lisdtdan viimeisen vuoden nettotuottoon sisdisen korkokannan menetelméssa!
Jos taman muutoksen jalkeen tarkastelet muiden menetelmien tuloksia,

muista poistaa lisidmasi jadnnosarvo nettotuotoistal



INVESTOINNIN LAHTOARVOT

NYKYARVOMENETELMA

LITE 4/2

Ennakoidut kassavirrat diskontataan laskentakorkokannalla investointihetkeen.

HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat lahtbarvot laskenta-arkilta!!

A B C
Tavoiteltu tuottoprosentti 6,0 % 9,0% 8,0%
Pitoaika 8 10 5
Hankintahinta 750000 € 200 000 € 400 000 €
Jaddnndsarvo 50000 € 63 000 € 60000 €
Nettotuotto vakio
A B C
Vuotuinen nettotuotto 120000 € 100 000 € 95000 €
Nykyarvo: Nykyarvo: Nykyarvo:
Jaanndsarvo 31371€ 28724€ A0 B35 €
Vuotuiset nettotuotot 745175 € 641 766 € 379307€
Tuottojen nykyarvo 776546 € 670490 € 420142 €
Hankintahinta 750000 € 800 000 € 400 000 €
Nykyarvo 26546 € -129510€ 20142 € Investointi on kannattava, kun nykyarvo >0, mitd suurempi, sitd kannattavampi.
Kannattava Ei kannata Kannattava

Nettotuotto vaihtelee

Kannattavin vaihtoehto on se, jonka nykyarvo on suurin.

HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat 1ahtoarvot laskenta-arkilta!!

A B C

Nettotuotot 1. vuosi 130000 € 140000 € 100 000 €

2. vuosi 130000 € 140000 € 100000 €

3. vuosi 120000 € 130000 € 90000 €

4. vuosi 120000 € 130000 € 90000 €

5. vuosi 120000 € 130000 € 90000 €

6. vuosi 110000 € 120000 € 0€

7. vuosi 100000 € 120000 € 0€

8. vuosi 100000 € 110000 € 0€

9. vuosi 0€ 100000 € 0€

10. vuosi 0€ 100000 € 0€

Nettotuottojen nykyarvo yht. 730610€ 803931€ ITT1TVE

Jaanndsarvon nykyarvo 31371€ 28724 € 40B835€

Tuottojen nykyarvo yht. 761981 € 832655 € 418012 €

Hankintahinta 750000 € 800000 € 400 000 €
Nykyarvo 11981 € 32655€ 18012 € Investointi on kannattava, kun nykyarvo =0, mitd suurempi, sitd kannattavampi.

Kannattava Kannattava Kannattava

Kannattavin vaihtoehto on se, jonka nykyarvo on suurin.



LIITE 4/3

ANNUITEETTIMENETELMA

INVESTOINNIN LAHTOARVOT

Investoinnin hankintakustannus jaetaan jokaiselle investoinnin pitoajan vuodelle yhta suureksi vuosieraksi eli annuiteetiksi.

HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat lahttarvot laskenta-arkilta!!

A B C
Tavoiteltu tuottoprosentti 6,0 % 9,0% B8,0%
Pitoaika 8 10 5
Hankintahinta 750000 € 800 000 € 400 000 £
Jaannodsarvo S0000€ 68000 € 60000 €
Nettotuotto vakio
Vuotuinen nettotuotto 120000 € 100000 € 95 000 €
Annuiteetti 115725 € 120180€ 89955 €
Erotus 4275 € -20180€ 5045 € Investointi kannattaa, jos vuotuinen nettotuotto = annuiteetti.
Kannattava Ei kannata Kannattava

Nettotuotto vaihtelee

A

Nettotuotot 1. vuosi 120000 £
2. vuosi 130000 €
3. vuosi 120000 €
4. vuosi 120000 €
5. vuosi 120000 €
6. vuosi 110000 €
7. vuosi 100000 €
8. vuosi 100000 €
9. vuosi 0€
10. vuosi 0€

Laskelman mukaan kannattavin se, jossa erotus on suurin.

HUOM!! Téhin keltaiselle alueelle arvot siirtyvat ldhtoarvot laskenta-arkiltal!

B
140000 €
140000 €
130000 €
130000 €
130000 €
120000 €
120000 €
110000 €
100000 €
100000 €

c
100000€| 1)
100000 €
90000 €
90000 €
90000 €
0€
0€
0€
0€
0€

Annuiteettimenetelmas ei kannata kayttas, jos nettotuotot vaihtelevat vuosittain.
Voidaan tehd3 kuitenkin karkea arvio siitd, riittavatkd vuosittaiset tuotot kattamaan vuosiannuiteetin.




LITE 4/4

SISAISEN KORKOKANNAN MENETELMA

INVESTOINNIN LAHTGARVOT

Menetelm3 kertoo prosentteina investointiin sijoitetun pddoman tuoton.

HUGQM!! Thén keltaiselle alueelle arvot siirtyvat I3htdarvot laskenta-arkilta!!

A B C
Tavoiteltu tuottoprosentti 6,0 % 9,0% 8,0%
Pitoaika 8 10 5
Hankintahinta 750 000 € 200000 € 400 000 €
Jaannosarvo 50000 € 68 000 € 60000 €
Nettotuotto vakio
Vuotuinen nettotuotto 120000 € 100000 € 95000 €
Sisdinen korko 6,9 % 5,3% 9,8 % Investointi on kannattava, kun sisdinen korkokanta z tuottovaatimus.
Kannattava Ei kannata Kannattava
Laskelman mukaan kannattavin se, jonka sisdinen korkokanta on suurin.
Nettotuotto vaihtelee HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat lahtéarvot laskenta-arkilta!!
A B C
Hankintahinta -750000 € -8300 000 € -400 000 €
Nettotuotot 1. vuosi 130000 € 140 000 € 100000 €
2. vuosi 130000 € 140 000 € 100000 €
3. vuosi 120000 € 130000 € 90000 €
4. vuosi 120000 € 130 000 € 90000 €
5. vuosi 120000 € 130 000 € 150000 €
6. vuosi 110000 € 120000 € 0€
7.vuosi 100000 € 120000 € 0€
8. vuosi 150000 € 110 000 € 0€
9. vuosi 0€ 100 000 € 0€
10. vuosi 0€ 168 000 € 0€
Jadnndsarvo lisdt3dn viimeisen vuoden nettotuottoon! Tee se Lahtdarvot laskenta-arkillal!
Sisdinen korko 6,4 % 9.9% 9,6%
kannattava kannattava kannattava Investointi on kannattava, kun sisdinen korkokanta = tuottovaatimus.

Laskelman mukaan kannattavin se, jonka sisdinen korkokanta on suurin.



INVESTOINNIN LAHTOARVOT

LIITE 4/5

TAKAISINMAKSUAJAN MENETELMA
Kertoo missé ajassa investointi maksaa itsensa takaisin.
Kaytetaan usein taydentamaan muita laskentamenetelmia.
HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat Iahtdarvot laskenta-arkilta!!

A B C
Tavoiteltu tuottoprosentti 6,0 % 9,0% 8,0%
Pitoaika 8 10 5
Hankintahinta 750000 € 800 000 € 400 000 €
Jadnndsarvo 50000 € 68 000 € 60 000 €

[l
Nettotuotto vakio
Vuotuinen nettotuotto 120000 € 100 000 € 95000 €
Takaisinmaksuaika 6,3 vuotta 8,0 vuotta 4,2 vuotta
Kannattava Kannattava Kannattava HUOM! T3ssd verrattu pitoaikaan, joka voi poiketa tavoiteajastal

Investointi on kannattava, jos takaisinmaksuaika on asetettua tavoiteaikaa lyhyempi.
Kannattavin on se, jolla on lyhin takaisinmaksuaika.

Korollinen takaisi

8,1 vuotta 14,8 vuotta 5,3 vuotta

MNettotuotto vaihtelee

Ei kannata Ei kannata Ei kannata HUOM! T3ss3 verrattu pitoaikaan, joka voi poiketa tavoiteajastal!

HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat lahtarvot laskenta-arkilta!!

A B C

Nettotuotto 1. vuosi 130000€ 130000€ Eitayty 140000€ 140000 € Ei tayty 100000€ 100 000<€ Eitayty
2. vuosi 130000€ 260 000 € Eitdyty 140000€ 280 000 € Ei tayty 100000€ 200 000<€ Eitayty
3. vuosi 120000€ 380000 € Eitadyty 130000€ 410000 € Ei tayty 90000€ 290000 <€ Ei téyty
4, vuosi 120000€ 500000 <€ Ei tayty 130000€ 540000 € Ei tayty 90000€  380000<€ Ei tayty
5. vuosi 120000€ 620 000 € Ei tayty 130000€ 670000 € Eitayty 90000€ 470000 € Tayttyy
6. vuosi 110000€ 730000 £ Ei tayty 120000€ 790 000 £ Ei tayty 0€ 470000 € Tayttyy
7. vuosi 100000€ 830 000€ Tayttyy 120000€ 910000 € Tayttyy 0€ 470000 <€ Tayttyy
8. vuosi 100000€ 930000 <€ Tayttyy 110000€ 1020000€ Tayttyy 0€ 470000 <€ Tayttyy
9. vuosi 0€ 9530000 € Tayttyy 100000€ 1120000 € Tayttyy 0€ 470000 <€ Tayttyy
10. vuosi 0€ 9530 000€ Tayttyy 100 000€ 1220000 € Tayttyy 0€ 470000 <€ Tayttyy

Tastd taytyy katsoa mink3d vuoden aikana nettotuotot kattavat hankintahinnan.



LITE 5/1

INVESTOINNIN LAHTOARVOT HUOM!! Thén keltaiselle alueelle sybtetyt arvot siirtyvit laskentamenetelmiin!!

A B C
Tavoiteltu tuottoprosentti 9,0 % 6,0 % 8,0% Investoinnilta vaadittava tuotto. Laskentakorko
Pitoaika 5 5 5
Hankintahinta 400 000 € 400 000 € 400 000 € Syotd arvo positiivisena lukuna
Jaanndsarvo 60 000 € 60 000 € 60 000 € Se arvo, mik3d investoinnilla on pitoajan pdatyttya. Esim. myyntihinta
NETTOTUOTTO VAKIO
Vuotuinen nettotuotto 95 000 € 95000 € 95000 € Nettotuotto = Myyntituotot yht. - Menot yht.
NYKYARVOMENETELMA
Ennakoidut kassavirrat diskontataan laskentakorkokannalla investointihetkeen.

INVESTOINNIN LAHTOARVOT HUOM!! Téhan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat lahtdarvot laskenta-arkilta!!

A B =
Tavoiteltu tuottoprosentti 9,0 % 6,0 % 8,0 %
Pitoaika 5 5 5
Hankintahinta 400 000 € 400000 € 400000 €
Jaanndsarvo 60 000 € 60 000 € 60 000 €

Nettotuotto vakio

A B c
Vuotuinen nettotuotto 95000 € 95000 € 95 000 €
Mykyarvo: Mykyarvo: Mykyarvo:
Jaanndsarvo 38996€ 44 835€ 40835€
Vuotuiset nettotuotot 369517€ 400175 € 379307 €
Tuottojen nykyarvo 408513 € 445010 € 420142 €
Hankintahinta 400000€ 400 000 € 400000 €
Nykyarvo 8513€ 45010€ 20 142 € Investointi on kannattava, kun nykyarvo > 0, mita suurempi, sitd kannattavampi.
Kannattava Kannattava Kannattava
Kannattavin vaihtoehto on se, jonka nykyarvo on suurin.
ANNUITEETTIMENETELMA
Investoinnin hankintakustannus jaetaan jokaiselle investoinnin pitoajan vuodelle yhta suureksi vuosieraksi eli annuiteetiksi.
INVESTOINNIN LAHTOARVOT HUCM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat [dhtdarvot laskenta-arkiltal!
A B =
Tavoiteltu tuottoprosentti 9,0 % 6,0 % 8,0%
Pitoaika 5 5 5
Hankintahinta 400 000 € 400000 € 400000 €
Jaanndsarvo 60000 € 60000 € 60000 €

Nettotuotto vakio

Vuotuinen nettotuotto 95 000€ 95 000€ 95000€
Annuiteetti 92811€ 84315€ 89955 €
Erotus 2183 € 10685 € 5045 € Investointi kannattaa, jos vuotuinen nettotuotto z annuiteetti.
Kannattava Kannattava Kannattava

Laskelman mukaan kannattavin se, jossa erotus on suurin.



LITE 5/2

SISAISEN KORKOKANNAN MENETELMA

Menetelm3 kertoo prosentteina investointiin sijoitetun pddoman tucton.

INVESTOINNIN LAHTOARVOT HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat I3htéarvot laskenta-arkilta!!
A B £

Tavoiteltu tuottoprosentti 9,0 % 6,0% 8,0 %

Pitoaika 5 5 5

Hankintahinta 400000 € 400 000 € 400 000 €

Jaénndsarvo 0000 € 60000€ 0000 €

Nettotuotto vakio

Vuotuinen nettotuotto 95000 € 95000 € 95000 €
Sisdinen korko 9,8 % 9,8% 9,8 % Investointi on kannattava, kun sisdinen korkokanta = tuottovaatimus.
Kannattava Kannattava Kannattava

Laskelman mukaan kannattavin se, jonka sisdinen korkokanta on suurin.

TAKAISINMAKSUAJAN MENETELMA
Kertoo missd ajassa investointi maksaa itsensa takaisin.
K&ytetddn usein tdydentdmadn muita laskentamenetelmia.

INVESTOINNIN LAHTOARVOT HUOM!I Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat I3htoarvot laskenta-arkiltall
A B C

Tavoiteltu tuottoprosentti 9,0 % 6,0 % 8,0%

Pitoaika 5 5 5

Hankintahinta 400 000 € 400000 € 400000 €

Jaannosarvo 60000€ 60000 € 60000 €

Nettotuotto vakio

Vuotuinen nettotuotto 95000€ 95000 € 95000 €
Takaisinmaksuaika 4,2 vuotta 4,2 vuotta 4,2 vuotta
Kannattava Kannattava Kannattava HUOM! Téssa verrattu pitoaikaan, joka voi poiketa tavoiteajasta!!

Investointi on kannattava, jos takaisinmaksuaika on asetettua tavoiteaikaa lyhyempi.
Kannattavin on se, jolla on lyhin takaisinmaksuaika.

Korollinen takaisinmaksuaika 5,5 vuotta 5,0 vuotta 5,3 vuotta
Ei kannata Kannattava Eikannata HUOM! Tassa verrattu pitoaikaan, joka voi poiketa tavoiteajastal!




Tahan sydtettavia 1ahtoarvoja kaytetaan laskentamenetelmissd, jotka ovat omilla laskenta-arkeillaan.

Tama ei ole kristallipallo, laskelmien tulokset ovat suuntaa-antavia.
Tulosten tulkinta tapahtuu kayttijan omalla vastuulla.

INVESTOINNIN LAHTOARVOT HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle sydtetyt arvot siirtyvit laskentamenetalmiinll

A B C
Tavoiteltu tuottoprosentti 8,0% 8,0% 8,0% Investoinnilta vaadittava tuotto. Laskentakorko
Pitoaika 5 5 5
Hankintahinta 400 000 € 400000 € 400000 € Syotd arvo positiivisena lukuna
Jadanndsarvo 60000 € 60000 € 60000 € Se arvo, mikd investoinnilla on pitoajan paatyttya. Esim. myyntihinta
NETTOTUOTTO VAKIO
Vuotuinen nettotuotto 95000 € 95 000€ 95 000€ Nettotuotto = Myyntituotot yht. - Menot yht.

NETTOTUOTTO VAIHTELEE

HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle syotetyt arvot siirtyvat laskentamenetelmiin!!

LITE 6/1

A B C
Nettotuotot 1. vuosi 105 000 € 95000 € 100 000 € Jos tuotot ja/tai kustannukset vaihtelevat vuosittain, laske ensin nettotuotto/vuosi.
2. vuosi 105 000 € 95000 € 100 000 € Nettotuotto = Myyntituotot yht. - Menot yht.
3. vuosi 95000 € B5000€ 90000 €
4. vuosi 95000 € 85000€ 90000 € HUOMIO!!
5. vuosi 95000 € 85 000 € 90000 € Jaannosarvo lisataan viimeisen vuoden nettotuottoon sisdisen korkokannan menetelmassal
6. vuosi 1 Jos taman muutoksen jalkeen tarkastelet muiden menetelmien tuloksia,
7. vuosi muista poistaa lisaamasi jaannodsarvo nettotuotoistal
8. vuosi
9. vuosi
10. vuosi
Nykyarvomenetelma
Nettotuotto vaihtelee HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat 13htdarvot laskenta-arkilta!!
A B C
Nettotuotot 1. vuosi 105000 € 95000 € 100000 €
2. vuosi 105000 € 85 000€ 100 000 €
3. vuosi 95000 € B85000€ S0000€
4, vuosi 95000€ 85000€ S0000€
5. vuosi 95000 € B85000€ S0000€
6. vuosi 0€ 0€ 0€
7. vuosi 0€ 0€ 0€
8. vuosi 0€ 0€ 0€
9. vuosi 0€ 0€ 0€
10. vuosi 0€ 0€ 0€
Nettotuottojen nykyarvo yht.l 357 140 €_| 357213 € 377177 €
Jaénnadsarvon nykyarvo 40835€ 40835 € 40835€
Tuottojen nykyarvo yht. 437975 € 398048 € 418012€
Hankintahinta 400 000 € 400 000 € 400 000 €
Nykyarvo 37975€ -1952€ 18 012 € Investointi on kannattava, kun nykyarvo > 0, mitd suurempi, sitd kannattavampi.
Kannattava Ei kannata Kannattava

Kannattavin vaihtoehto on se, jonka nykyarvo on suurin.



LIITE 6/2
Annuiteettimenetelméa

Nettotuotto vakio

Vuotuinen nettotuotto 85000€ 95000 € 95000 €
Annuiteetti 89955 € 89955 € 89955 €
Erotus S045 € S045 € 5045€ Investointi kannattaa, jos vuotuinen nettotuotto = annuiteetti.
Kannattava Kannattava Kannattava
Laskelman mukaan kannattavin se, jossa erotus on suurin.
Nettotuotto vaihtelee HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat I3htoarvot laskenta-arkiltal!
A B c
Nettotuotot 1. vuosi 105 000 € 95 000 € 100 000 €
2_wvuosi 105 000 € 95 000 € 100 000 €
3. vuosi 95 000 € B85 000 € 50 000 €
4. vuosi 95000€ 85000€ sooo0e |
5. vuosi 95 000 € B85 000 € 50 000 €
6. vuosi 0€ 0€ 0€
7. vuosi 0€ 0€ 0€
8. vuosi 0€ 0€ 0€
9. vuosi 0€ 0€ 0€
10. vuosi 0€ 0€ 0€

Annuiteettimenetelmas ei kannata kayttdd, jos nettotuotot vaihtelevat vuosittain.
Voidaan tehda kuitenkin karkea arvio siitd, riittdvatkd vuosittaiset tuotot kattamaan vuosiannuiteetin.

Sisaisen korkokannan menetelméa

Mettotuotto vaihtelee HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat I3htdarvot laskenta-arkilta!!
A B C
Hankintahinta -400 000 € -400 000 € -400 000 €
Mettotuotot 1. vuosi 105 000 € 95000 € 100 000 €
2. vuosi 105 000 € 55 000 € 100 000 €
3. vuosi 95000 € 85000 € 90000 €
4, vuosi 95000 € 85000 € 90000 €
5. vuosi 155000 € 145000 € 150000 €
6. vuosi 0€ 0€ 0€
7. vuosi 0€ 0€ 0€
8. vuosi 0€ 0€ 0€
9. vuosi 0€ 0€ 0€
10. vuosi 0€ 0€ 0€
Jadnndsarvo lisdtddn viimeisen vuoden nettotuottoon! Tee se Lahtdarvot laskenta-arkilla!!
Sisdinen korko 11,4% 7.8% 9,6 %
kannattava Ei kannata kannattava Investointi on kannattava, kun sisdinen korkokanta 2 tuottovaatimus.

Laskelman mukaan kannattavin se, jonka sisdinen korkokanta on suurin.



Takaisinmaksuajan menetelma

MNettotuotto vaihtelee

Nettotuotto

=
=

R UL I

vuosi
vuosi
vuosi
vuosi
vuosi
vuosi
vuosi
vuosi
vuosi
vuosi

105000 €
105000 €
95000 €
95 000 €
95 000 €
0€
0€
0€
0€
0€

105 000 € Ei téyty
210 000 € Ei tiyty
305 000 € Ei tayty
400 000 € Tayttyy
495 000 € Tayttyy
495 000 € Tayttyy
495 000 € Tayttyy
495 000 € Tayttyy
495 000 € Tayttyy
495 000 € Tayttyy

B
95000 €
95000 €
83000€
85000 €
85000 €
0€
0€
0€
0€
0€

95 000 £ Ei téyty
190 000 € Ei tiyty
275 000 € Ei tayty
360 000 £ Ei tayty
445 000 € Tayttyy
445 000 € Tayttyy
445 000 € Tayttyy
445 000 € Tayttyy
445 000 € Tayttyy
445 000 € Tayttyy

C
100000 €
100000 €
90000 €
90000 €
90000 €

0€
0€
0€
0€
0€

LIITE 6/3

HUOM!! Tahan keltaiselle alueelle arvot siirtyvat ldhtdarvot laskenta-arkilta!!

100 000 € Ei tayty
200 000 € Ei tiyty
290 000 € Ei tayty
380 000 € Ei tayty
470 000 € Tayttyy
470 000 € Tayttyy
470 000 € Tayttyy
470 000 € Tayttyy
470 000 € Tayttyy
470 000 € Tayttyy

Tasts taytyy katsoa minkd vuoden aikana nettotuotot kattavat hankintahinnan.



