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Opinnaytetyon aiheena oli selvittada case—yrityksen nykyisten palveluiden laatutaso
sekd uusi palvelu, jolle on eniten kysyntaa asiakkaiden keskuudessa. Tdman jalkeen
kysytyimman palvelun vaatimat investoinnit selvitettiin ja arvioitiin investoinnin
kannattavuus. Tarkoituksena oli antaa yritykselle hyodyllista tietoa siitd, mitd mah-
dollisesti kehitettdvaa sen nykyisissa palveluissa on ja milla palvelulla sen kannattai-
si laajentaa palveluntarjontaansa. Lisaksi yritys sai arvion siitd, kuinka kannattava
investointi olisi. Ennen kuin yritys paattdd uuden investointiprosessin aloittamisesta,
sill& on tulokset ja kannattavuuslaskelmat joihin paatoksensa tukea.

Tutkimus toteutettiin asiakaskyselylla ja kannattavuuslaskelmilla. Asiakaskyselyn
avulla selvitettiin yrityksen nykyisten palveluiden laatu sek& kysytyin uusi palvelu.
Uuden palvelun vaatimien investointien kannattavuus selvitettiin kannattavuuslas-
kelmilla. Erilaisista laskentamenetelmista valittiin kaytettavaksi kolme menetelmaa:
nykyarvo-, annuiteetti- ja siséisen korkokannan menetelmé. Kannattavuuslaskelmiin
tarvittavat tiedot saatiin haastattelemalla yrittajaa.

Tutkimuksen tuloksien perusteella yrityksen nykyisten palveluiden laatu on hyvalla
tasolla. Suurin osa asiakkaista piti nykyisia palveluita erinomaisena ja loput hyvana.
Kohtalaista tai heikkoa palautetta ei tullut yhdestédké&éan palvelun laadun tekijasta.
Tutkimuksella saatiin selville kysytyimmaksi palveluksi erikoiskasvohoito. Laadittu-
jen kannattavuuslaskelmien mukaan investointi on kannattava. Tutkimuksen perus-
teella investoinnin toteuttamista voidaan suositella yritykselle. Palveluntarjonnan laa-
jentaminen on turvallista, silla kyseiselle palvelulle on todettu olevan kysyntaa ja in-
vestointi on kannattava huomioiden myos mahdollisten kustannusten kasvu tulevai-
suudessa.
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The purpose of this thesis was to find out quality level of current services and a new
service that has the most interest among customers. After that, the service investment
requirements of the most wanted service have been identified and the profitability of
the investment was estimated. The purpose was to give useful information to the
company of what improvements can be done in the current services and which ser-
vice the company should take to expand its service range. In addition, the company
received an estimated of how profitable the investment would be. Before the compa-
ny decides to start the new investment process, it has the results and the profitability
calculations to lean their decision.

The research was executed by customer survey and by profitability calculations.
With customer survey was used to determine the company’s current quality of ser-
vice, as well as the most wanted new service. The profitability of required invest-
ments of the new service was defined by profitability calculations. Among the differ-
ent methods of calculating the three methods were selected to be used: net present
value, annuity and internal rate of return method. The information for the profitabil-
ity calculations were obtained by interviewing entrepreneur.

According to results of the research, the quality of current services was at good level.
Most of the customers considered that the current services are excellent and the rest
considered them good. Moderate or weak feedback didn’t come from any service
quality factors. The research revealed that the most wanted service was a special fa-
cial treatment. According to the profitability calculations, the investment is profita-
ble. Based on the research, the company may be recommended to put the investment
into practice. The expansion of the service range is safe, because the service has been
found to be wanted and the investment is profitable even if you take notice of possi-
ble growth of cost in the future.
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1 JOHDANTO

Opinnaytetyon tavoitteena on tutkia kosmetologi- ja hiusalan yrityksen nykyisten
palveluiden laatutaso ja selvittdd mille uudelle palvelulle on eniten kysyntda asiak-
kaiden keskuudessa sekd onko kyseiseen palveluun investoiminen kannattavaa.
Tyossa kasitellddn palvelun laadun muodostumiseen vaikuttavia tekijoita, investoin-

nin perusteita ja kannattavuutta investointilaskelmien muodossa.

Aiheen valinnan perustana on oma kiinnostukseni investointien kannattavuuden ar-
vioimiseen seka tydlle sopivan kohdeyrityksen l6ytyminen. Opinndytetyd on ajan-
kohtainen case—yritykselle, joka lahitulevaisuudessa aikoo laajentaa palveluntarjon-
taansa. Tutkimuksen tuloksista yritys saa tarkeaa tietoa paitsi sen nykyisten palvelui-
den laadusta, myds uuden palvelun vaatiman investoinnin kannattavuudesta. Né&in
yritykselld on hyva tietoperusta, johon tukeutua, ennen kuin se kaytdnndssa aloittaa

uuden investointiprosessin.

Tyon eteneminen alkaa tutkimusongelman maéérittelemisestd. Taman jalkeen kay-
daén lapi tutkimuksen tavoitteet ja tyon teoreettinen viitekehys. Tyodn teoriaosuus
lahtee liikkeelle palvelun laadun tekijoista ja laadun merkityksesta yrityksen kannat-
tavuuteen. Seuraavaksi kasitelladn investoinnin perusteita, investoinnin kannattavuu-
teen vaikuttavia tekijoitd ja kannattavuuslaskelmia. Varsinaisen teoriaosuuden jal-
keen tarkastellaan kaytettavaa tutkimusmenetelmaa ja arvioidaan tutkimuksen luotet-
tavuutta. Tyon lopussa kaydaan lapi tutkimustulokset, joita ennen vield esitelld&n

tarkemmin case—yritys ja tarkastellaan tutkimuksen taustatietoja.



2 TUTKIMUKSEN TARKOITUS JATAVOITTEET

2.1 Tutkimusongelma

Yritys haluaa selvittda sen nykyisten palveluiden laatutason seka laajentaa palvelun-
tarjontaansa. Erilaisia uusia palveluvaihtoehtoja parturi-kampaaja ja kosmetologi
yrittdjallad on pohdittuna yhteensé kuusi: erikoiskasvohoito, suihkurusketus, kiinteyt-
tdva vartalohoito, solarium, rakennekynnet ja kestopigmentointi. Kyseisista palvelu-
vaihtoehdoista tulisi 16ytaa palvelu, jolle on eniten kysyntad. Lisaksi tulisi arvioida,

onko kysytyimman palvelun vaatima investointi kannattava.

Tutkimuksen padongelmat siis ovat:
e Milla tasolla yrityksen nykyisten palveluiden laatu on?
e Miké& uusi palvelu on kysytyin asiakkaiden keskuudessa?

e Millaiseksi arvioidaan uuden palvelun vaatiman investoinnin kannattavuus?

2.2 Tutkimuksen tarkoitus

Opinnaytetyon tarkoituksena on selvittaéd case—yrityksen nykyisten palveluiden laatu-
taso sekd mihin uuteen palveluun yrityksen kannattaisi investoida ja onko kyseinen
investointi kannattava. Tavoitteena on teettdd asiakaskysely, jolla selvitetddn asiak-
kaiden mielipide palvelun laadusta seké halutusta uudesta palvelusta. Kyselyn tulok-
set antavat yritykselle arvokasta tietoa sen nykyisten palveluiden laatutasosta, seka
siitd mika palvelu on kysytyin asiakkaiden keskuudessa. Kun yrityksen investointi-

tarve on selvillg, arvioidaan investoinnin edullisuus kannattavuuslaskelmien avulla.

Tutkimuksen tulokset ovat yritykselle merkittavét. Erityisesti siksi, ettd kyseessa on
nuori yritys, joka suunnittelee laajentavansa toimintaansa. Tulokset kertovat myds
nykyisten palvelujen laatutason, jonka perusteella yritt4ja saa tietdd, missa sen ta-
hé&nastisessa toiminnassa olisi mahdollisesti kehitettdvad. Uuden halutun palvelun
I0ytymisen myo6ta tehdyistd investointilaskelmista yritt4ja saa péaatdsehdotuksen,

minka jalkeen hén tekee varsinaisen investointipaattksensa.



2.3 Teoreettinen viitekehys

Kuviosta 1. selvidd tutkimuksen kulku. Tutkimusta taustoittaa teoreettinen viiteke-
hys, jonka aiheet on luettavissa kuviosta erikseen korostettuna. Keskeisimmat teo-
rianaiheet ovat palvelun laadun tekijat, investoinnin kannattavuuteen vaikuttavat te-

kijat ja investoinnin kannattavuuslaskelmat.

Asiakaskysely
! Investointi
Palvelun laatu Investointivaihtoehdot
Kysytyin palvelu — Kannattavuuden arviointi

l

Kannattavuuslaskelmat

Nykyarvomenetelma
Sisdisen korkokannan menetelma
Takaisinmaksuajan menetelma
Annuiteettimenetelma
Paaoman tuottoastemenetelma

!
Herkkyysanalyysi

l

Paatésehdotus

Kuvio 1. Tutkimuksen teoreettinen viitekehys

Teorian liséksi keskeisend tiedonkeruun l&hteend ty0dssé ovat asiakaskyselyn tulokset.
Taman kautta saadaan selville yrityksen investoinnin tarve ja tietoa nykyisten palve-
lujen laatutasosta. Investointilaskelmien vaatimat tiedot saadaan haastattelemalla
yrittdjaa. Yrittdja arvioi muun muassa investoinnille kohdistuvat kustannukset ja tuo-

tot sekd maarittelee investoinnin tuottovaatimuksen.



3 PALVELUN LAATU

3.1 Palvelun laadun tekijat

Palvelun laatu koetaan usein yhdeksi yrityksen menestyksen avaintekijéksi. Laatuun
vaikuttavat eniten asiakkaiden odotukset. Jos odotukset saadaan taytettyd, tai jopa
ylitettyd, niin voidaan todeta, ettd palvelun laatu on hyvalla tasolla. Asiakkaan laa-
tuodotuksiin vaikuttavat yrityksen markkinointiviestintd, imago sek& muiden asiak-
kaiden kokemukset ja mielipiteet. Imagoon ja asiakkaiden valittdmiin kokemuksiin
yritys pystyy vaikuttamaan vain vélillisesti. Imagonhallintaa ja siit4 johtuvien on-
gelmien syntymista ei usein ymmarretd hyvin, vaikkakin imagolla on térkeé rooli
asiakkaan laatukokemuksissa. Markkinointiviestintd on suoraan yrityksen valvonnas-
sa. Se sisdltdd muun muassa yrityksen suoramarkkinoinnin, mainonnan, www-sivut,
myynninedistamisen ja myyntikampanjat. Yrityksen on oltava erityisen varovainen
markkinointiviestinndn kautta antamissa lupauksissaan. Asiakkaan odotukset nouse-
vat liian korkealle, jos yritys lupaa liikaa. Laadun taso voi olla silti erinomainen,
mutta asiakkaan odotukset eivat ole tallgin samalla tasolla hdnen kokemustensa
kanssa, jolloin laatu osoittautuu heikoksi. Yleisesti markkinoijan on parempi luvata
vahemman. Talloin asiakkaat eivat pety ja yrityksella on myds mahdollisuus yll&ttaa
asiakas positiivisesti. (Grénroos 2009, 104-106.)

Hyvén laadun edellytys on yleensd hyvaksytty tekninen laatu. Kuitenkin laatutark-
kailussa kiinnitetadn usein huomiota pelkastaan teknisiin laatundakékulmiin. Teknisen
laadun merkitys on suuri vain silloin, kun yritys on kehittdnyt tdysin uuden teknisen
innovaation, jollaista ei kilpailijoilla ole. T&mé& on kuitenkin harvinaista ja pidemman
ajan kuluessa kilpailijat kuitenkin keksivat vastaavan ratkaisun. Vaikka yritys onnis-
tuisikin luomaan uuden innovaation, voivat sen vuorovaikutustilanteet, eli palvelu-
prosessin toiminnallinen laatu, olla puutteellinen, jolloin kokonaislaatu karsii. Asiak-
kaat eivat talloin pidé palvelua laadukkaana, vaikka tekninen laatu olisi erinomainen.
Kun keskenadn kilpailevilla yrityksilla on yhtd hyva tekninen laatu, ratkaisevassa
asemassa on talléin niiden toiminnallinen laatu. Toiminnallisen laadun parantaminen

voi siis lisatd merkittavasti asiakkaiden arvostusta. (Gronroos 2009, 104.)
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3.1.1 Palvelun laadun osatekijat

Asiakkaiden palvelun kokemista kuvaa viisi palvelun laadun osatekijaéd. Tekijat liit-
tyvat kuitenkin selvasti laadun paatekijoihin eli tekniseen laatuun, toiminnalliseen

laatuun ja koetun laadun imagonakdékulmaan. Palvelun laadun osatekijat ovat:

1. Ympéristd

2. Luotettavuus

3. Reagointialttius

4. Vakuuttavuus

5. Empatia

(Gronroos 2009, 114-116.)

Asiakkaan kokemaan ympadriston miellyttadvyyteen vaikuttavat kaikki aistein havait-
tavat konkreettiset asiat. Tallaisia ovat muun muassa yrityksen sijainti, toimitilat, ma-
teriaalit ja asiakaspalvelijan ulkoinen olemus. Ympériston hallitsemista auttaa se, etta
pyritddn arvioimaan konkreettiset asiat asiakkaan ndkokulmasta. Yrityksen tulee
varmistaa, ettd ymparisté on turvallinen, mahdollisimman siisti ja miellyttava, jolloin
se antaa hyvén kuvan yrityksesta ja sen tarjoamista palveluista. Tatd kautta yritys saa
uskollisia asiakkaita, jotka myos vélittavat hyvaa sanomaa yrityksestd. (Performance
Research Associates 2006, 29-31.)

Luotettavuus tarkoittaa, ettd palveluyritys tarjoaa asiakkaalle heti ensimmaisesté ker-
rasta alkaen virheetdnta ja tasméllista palvelua seka suorittaa sovitun palvelun maa-
réajassa. (Gronroos 2009 116). Luotettavuus siséltdd ennen kaikkea yrityksen palve-
lulupauksen pitdmisen. Asiakkaan ndkékulmasta palvelulupaus sisaltdd organisaation
sitoumukset ja henkilokohtaiset lupaukset. Yritykset antavat asiakkaille lupauksia
esimerkiksi markkinoinnissa, sopimuksissa ja palvelutakuissa. Naiden lupausten li-
séksi asiakas odottaa yrityksen pitavan kiinni myos epasuorista lupauksista, joita asi-
akkaalle luodaan yrityksen tavasta valittaa tietoa itsestdan ja palveluistaan. Asiakas-
palvelijan antamien henkil6kohtaisten lupauksien tayttdminen on ehdottoman térke-
aa. Naista lupauksista on jokainen asiakaspalvelija itse vastuussa. (Performance Re-
search Associates 2006, 16-17.)
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Reagointialttius tarkoittaa, ettd palveluyrityksen tyontekijat ovat palvelualttiita. He
ovat valmiita auttamaan asiakkaita, vastaamaan heidén pyyntoihinsa ja palvelevat
heitd viipyilematta. (Gronroos 2009, 116.) Reagointialttiuden paatekija on palvelun
nopeus. Asiakaspalvelijoiden tulee olla valmiita palvelemaan asiakkaita vélittdmaésti,
kun he palvelua tarvitsevat. Jos asiakas joutuu odottamaan, hanelle tulee kertoa kuin-
ka kauan odotus kestdd. Tietamattémyys odottamisen pituudesta on asiakkaalle tur-
hauttavaa. Aluksi selvitetddn mité asiakas tarvitsee ja milloin. Asiakaspalvelija sopii
asiakkaan kanssa palvelun maaréajasta ja myos noudattaa sitd. Asiakkaassa tulee he-
rattdd hyvaksyttavia ja realistisia odotuksia, jolloin yritys pystyy ne tayttdméan ja
varmistamaan néin hyvan palvelun laadun. (Performance Research Associates 2006,
20-21)

Vakuuttavuuteen kuuluu, ettd tyontekijat kayttaytyvat kohteliaasti ja ammattitaitoi-
sesti. Palvelulla tulee viestittaa asiakkaalle, ettd hdn on tekemisissa osaavan ja hyvin
koulutetun ammattilaisen kanssa. Asiakkaat luottavat asiakaspalvelijaan, joka o0soit-
taa patevyytté ja tydskentelee varmoin ottein. Néin asiakas tuntee olonsa my®os tur-
valliseksi. Vakuuttavuus voidaan yleisesti jakaa neljadn osaamisperustaan, joita ovat
asiakaspalvelijan tuote- ja yritystuntemus sekéd kuuntelu- ja ongelmanratkaisutaidot.
(Performance Research Associates 2006, 23-24.)

Empaattisuus kasittad, ettd palveluyritys kohtelee asiakasta yksilond. N&in asiakas-
palvelija osaa vastata parhaiten asiakkaan tarpeisiin. Han ymmartaa asiakkaan on-
gelman ja toimii tdmén etujen mukaisesti. Empaattisuudesta on kuitenkin hyva erot-
taa sympaattisuus. Sympatia tarkoittaa asiakkaan tunteisiin samaistumista, kun taas
empatia on asiakkaiden tunteiden tunnistamista ja ymmartamisté. Jos asiakaspalveli-
jan sympatia olisi taysin asiakkaiden puolella, kavisi asiakaspalvelija l&pi kaikki sa-
mat tuntemukset kuin hekin, miké& olisi henkisesti hyvin uuvuttavaa. Asiakaspalveli-
jan tulee olla emotionaalisesti valpas ja herkkd, mutta ei tunteiden vietévisséd. Kun
asiakaspalvelija reagoi empaattisesti ja pysyy tyynend, on han valmis ja kykenevé
auttamaan asiakasta parhaansa mukaan. (Performance Research Associates 2006,
26-27.)
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3.2 Palvelun laatu puhuttaa

Palvelun laatu on kasitteena varsin puhuttu aihe kuluttajien keskuudessa. Yksi kes-
keisimmista syista tdéhan on se, ettd palveluliiketoiminta on kasvanut huomattavasti
muutaman vuosikymmenen aikana. Palvelu on myds tuotteena varsin joustava, silla
se muotoutuu nopeasti palvelutilanteessa asiakkaan k&yttdmaan muotoon. Asiakkai-
den laatukésitys tasmentyy yleensa palvelun kayttotilanteessa tai vasta oston jalkeen,
silld useimmiten asiakkaat eivat pysty madrittelemééan vaatimuksiaan itse palveluti-
lanteessa. Lisaksi palvelut voidaan tuottaa kokonaan eri markkinoilla kuin missa os-
taminen tapahtuu. Talléin palvelun laatuun vaikuttavat mahdollisesti erilaiset yritys-
kulttuurit ja lainsaadéanto. (Rissanen 2005, 255.)

3.3 Laadun merkitys kannattavuuteen

Késitys, jonka mukaan hyvén laadun yllapitdminen maksaa yritykselle enemmaén, on
melko vaaristynyt. Yrityksien tulee tiedostaa, ettd laadun puute maksaa. Jopa 35 pro-
senttia yritystoiminnan kuluista syntyy laadun puutteen, tdiden uudelleen tekemisen
ja virheiden korjaamisen vuoksi. Yrityksen laadun parantaminen, esimerkiksi tyonte-
kijoiden kouluttamisella, ei ole kustannusten kasvattamista, vaan ratkaisu vahent&a

tarpeettomia kuluja. (Grénroos 2009, 176.)

Laadun parantaminen kasvattaa yrityksen voittoa ja estdd asiakkaiden menettdmista.
Tyytyvéisyys palvelun laatuun edistdd asiakkaiden uskollisuutta yritysta kohtaan,
jolloin he tekevat uusintaostoksia. Uusintaostoksia tekevien asiakkaiden valilla on
kuitenkin erona se, ettd asiakkaat voivat kertoa olevansa melko tyytyvéisia tai tyyty-
véisid. Kuitenkin vain erittain tyytyvaiset asiakkaat tekevat runsaasti uusintaostoja ja
ovat uskollisimpia yritykselle, jolloin he my6s vélittavat myonteistd sanaa yritykses-
ta. Palveluntarjoajan tulee siis ylitt4d asiakkaan odotukset niin, ettei tdimé ole vain
pelkéstaan tyytyvainen, vaan erittdin tyytyvéinen. Palvelun laatua tutkimuksilla kar-
toittaessa on tarked tehda ero kyseisten luokitusten valilla, eiké kasitelld niitd saman-
arvoisina. Asiakkaiden uskollisuuden yllapitamiseksi yrityksen tulee pyrkia paranta-
maan jo hyvéksi todettua ja hyvaksyttdvalla tasolla olevaa palvelua pidemmalle.
(Gronroos 2009, 177-178.)
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3.4 Palvelun laadun tutkimus

Palvelun laadun arvioiminen olisi luontevinta tehda palveluprosessin jalkeen, mit-
taamalla asiakkaiden tyytyvaisyyttd kokemaansa laatuun. Suuri osa tutkimuksista
toteutetaan kuitenkin suoraan mittaamalla palvelun laatua niille kehitetyilla valineil-
14. Palvelun laadun mittausvalineitd ovat attribuuttipohjaiset ja kvalitatiiviset mitta-
usvalineet. Attribuuttipohjaiset mittausvalineet ovat palvelun ominaisuuksiin perus-
tuvia ja kvalitatiiviset mittausvélineet ovat esimerkiksi kriittisten tapahtumien arvi-
ointiin perustuvia malleja. Attribuuttiset mittausvalineet ovat huomattavasti kéyte-
tympié kuin kvalitatiiviset mallit. Kvalitatiivisessa menetelmassa vastaajat kuvaavat
kasitystadan palvelusta ja sen laadusta. Attribuuttisessa mittausmenetelmadssé taas on
joukko attribuutteja, jotka madrittavat kutakin palvelun ominaisuutta. Tutkimuksessa
vastaajien tulee antaa arvosana palvelusta kyseisten attribuuttien osalta. Aikaisemmin
mainitut palvelun laadun osatekijat ovat tutkimuksissa hyvin kaytettyja attribuutteja.
Tekijoiden on havaittu kuvaavan asiakkaiden palvelun laadun kokemista. (Gronroos
2009, 113-114.) Opinnadytetytssa kéaytetdadn palvelun laadun mittaamiseen juuri Ky-

seista attribuuttista mittausmenetelmaa.

4 INVESTOINTI

4.1 Investoinnin méaaritelma

Investointi on pitkavaikutteinen tuotannontekija, jonka aikaansaamat tuotot jakautu-
vat usealle vuodelle. Investointiin sitoutuu yleensa suuri pddoma. P4domaa vapautuu
kun investoinnista saadaan tuottoa. Investointipaatokset pitdvat aina myos sisalldén
epavarmuustekijan. Investointi vaikuttaa pitkalle tulevaisuuteen, jonka tapahtumia on
vaikea ennustaa. Kannattavan ja onnistuneen investoinnin avulla yritys pystyy kehit-
tymaan ja vahvistamaan taloudellista asemaansa. Vastaavasti epdonnistunut inves-
tointi voi vaarantaa yritystoiminnan jatkuvuuden. Investoinnin huolellinen arvioimi-
nen ja suunnittelu ovat valttdamattomig, silla tehtyd investointia ei voi perua. (Ik&hei-
mo, Lounasmeri & Walden 2009, 202-204.)
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4.2 Investointien luokittelu

Investointeja voidaan luokitella hyvin monella tapaa, erilaisia kriteereita kayttamalla.
Tallaisia kriteereitd ovat esimerkiksi investoinnin suuruus ja siitd saatavan hyddyn
muoto, hankkeiden kytkeytyminen seka kassavirtojen ajoittuminen. (Martikainen &
Martikainen 2009, 28.)

Yleisin luokittelutapa on investoinnin tuottaman hyddyn mukainen luokittelu. Kysei-

sen luokittelun mukaan syntyy viisi erilaista investointiryhméa:

1. Korvausinvestointi, jolla korvataan vioittunut kdyttbomaisuus. Investointi ei
yleensa tarvitse kovin aikaa vievéaa suunnittelua eikd pitk&a investointiproses-
sia, vaan investoinnit tehdaan hyvin rutiininomaisesti.

2. Korvausinvestointi, jolla tavoitellaan alhaisempia kustannuksia. Investoinnis-
sa pyritddn saamaan kustannukset mahdollisimman alas, jolloin hankinta vaa-
tii edellisté investointiryhmé&é tarkempaa suunnittelua.

3. Laajennusinvestointi, joka tehdaan lisédmaan yrityksen valmistuskapasiteettia
tai laajentamaan markkinoita. Investointisuunnittelu vaatii tdssa ryhmassa
tuotteiden kysyntatekijoiden analysointia. Tallainen investointi on yritykselle
strategisesti erittain merkittava.

4. Pakollinen investointi, joka perustuu erilaisiin viranomaismaarayksiin, esi-
merkiksi lisédmaan yrityksen tyoturvallisuutta. Kyseisistd investoinneista ei
yleensd edes laadita investointilaskelmia.

5. Tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinnit, joiden analysointia hankaloittavat vai-
keasti ennustettavat tuotot.

(Niskanen & Niskanen 2010, 295-296.)

Opinnaytetyossa tutkitaan case—yrityksen laiteinvestointia, jonka tarkoituksena on
tarjota asiakkaille uusi palvelu ja lisata yrityksen myyntia. Talloin kyseessa on laa-

jennusinvestointi, jolla yritys laajentaa palvelujaan ja toimintaansa.
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4.3 Investointiprosessi

Atrill:n (2009, 155) mukaan investointiprosessi koostuu kuudesta eri vaiheesta. Pro-

sessin kulku ja vaiheet ovat esitetty kuviossa 2.

1. Médritelld&n kaytettavissa oleva padoma

N

2. Tunnistetaan eri investointivaihtoehdot

N

3. Méaéritelldan investointikohde

N

4. Arvioidaan investointi

N

5. Hyvéksytaan investointi

N

6. Seurataan investoinnin kehitysté

Kuvio 2. Investointiprosessi

Ensimmaisessd vaiheessa madritellddn investoinnille kaytettavissa oleva paaoma.
Padoman suuruuden madrittavat ulkopuoliset rahoittajat tai yrityksen johto. Merkit-
tavin paatantavalta on kuitenkin yrityksen johdolla. On mahdollista, ettd mydnnetyt
varat eivat kuitenkaan riitd kattamaan kaikkia kannattavia investointimahdollisuuk-
sia. Tassd tapauksessa voidaan toteuttaa pddoman suhteuttamista. Kéytdnnossé tama
tarkoittaa, ettd yrityksen johdon on kohdistettava kaytettavissa olevat méérarahat ta-
valla, joka takaa niiden kannattavimman kayton. (Atrill 2009, 156.)

Yksi tarkeimmistd vaiheista investointiprosessissa on tunnistaa kannattavat inves-
tointivaihtoehdot. Yrityksen tulee olla aktiivinen ja omaksua systemaattinen l&hes-
tymistapa tunnistaessaan investointimahdollisuuksia. Investointikohteiden etsiminen
on kaytdnnossa yksi osa yrityksen suunnitteluty6téa. Erilaiset investointimahdollisuu-

det voivat kehittdd toimintaa, parantaa yrityksen nykyisia tuotteita, laajentaa toimin-
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taa uusille markkinoille tai kasvattaa tuotannon kapasiteettia ja tehokkuutta. Uusien
mahdollisuuksien I0ytdminen edellyttdd yritystd usein katsomaan sen yritystoiminnan
ulkopuolelle. Nain yritys pystyy tunnistamaan teknologian kehityksen, asiakkaiden
tarpeet ja markkinaolosuhteet. Investoinnin tulisi olla samassa linjassa yrityksen stra-
tegisen suunnitelman kanssa. Yrityksen tulee 10ytda investointi, joka hyddyntaa sen
nykyisid voimavaroja, jotta hankkeesta saadaan kaikki mahdollinen hyoty irti. (Atrill
2009, 156.)

Kolmannessa vaiheessa méaritellaén yritykselle paras investointikohde kaikista in-
vestointivaihtoehdoista. Ensimmaisessa vaiheessa kerdtdén kohteista riittdvasti tietoa,
jotta voidaan suorittaa alustava karsinta. Monia investointivaihtoehtoja jatetddn t&-
maén jalkeen pois harkinnasta, sill4 ne havaitaan kannattamattomiksi tai epaedullisiksi
jostain muusta syystd. Toisessa vaiheessa teetetdén lisdtutkimuksia investointiehdo-
tuksille, joiden arvellaan olevan sen arvoisia. Yritykselld tulee olla strategia, jolla se
toteuttaa yksityiskohtaisempaa tarkastelua ja l16ytaa investointivaihtoehdoista yrityk-
selle parhaimman kohteen. (Atrill 2009, 156.)

Neljés prosessin vaihe pitaa siséllaédn investoinnin yksityiskohtaisen arvioinnin. In-
vestoinnin kannattavuus selvitetddn kannattavuuslaskelmilla. Investoinnista riippuen
tassé vaiheessa kaydaan lapi myos muut hankkeeseen liittyvét keskeiset kysymykset:
Mit& muita resursseja investointi vaatii? Kuinka kauan hankkeen kayttoon saattami-
nen kestada? Mitka ovat suurimmat projektiin liittyvat ongelmat ja miten ne pystytéan
ratkaisemaan? Millaiset ovat mahdolliset riskit? (Atrill 2009, 157.)

Viidennessa vaiheessa investointi hyvaksytaan. Virallinen hyvaksyntd voidaan antaa
sitten kun investoinnin péatoksenteosta vastuussa olevat ovat vakuuttuneita siita, etta
investointi kannattaa toteuttaa. P&atos hankkeesta voidaan myos lykata, jos paattajat
tarvitsevat vield enemman tietoa hankkeesta tai ndkevat tarvetta muutoksille. Inves-
tointi voidaan tassd vaiheessa myds taysin hylatd, jos paattajat esimerkiksi arvioivat

investoinnin epdonnistumisen riskin liian suureksi. (Atrill 2009, 158.)

Viimeisessa prosessin vaiheessa seurataan toteutetun investoinnin kehitystad. Miten
investoinnin arvioidut tuotot ja kustannukset toteutuvat? Tayttiko investointi asetetut
tavoitteet? (Atrill 2009, 158.)
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5 INVESTOINNIN KANNATTAVUUS

5.1 Kannattavuuteen vaikuttavat tekijat

Investointilaskelmiin tarvittavat tiedot tulee arvioida huolella, jotta laskelmat antaisi-
vat mahdollisimman totuudenmukaisen kuvan investoinnin kannattavuudesta. Kes-

keisimmét kannattavuuteen vaikuttavat tekijét ovat:

e Hankintameno

e Pitoaika

e Arvioidut tuotot ja kustannukset
e Laskentakorko

o Kayttopaddoma

e Jaanndsarvo

Useita kannattavuuden tekijoitd on melko vaikea arvioida taysin onnistuneesti. Esi-
merkiksi arvioidut tuotot ja kustannukset ovat vaikeita ennustaa etukateen. Lis&ksi on
tiedostettava, ettd vaikka kyseiset tekijat pystyttdisiin arvioimaan realistisesti, ne ei-
vét pid4 sisélldén poistoja tai muita tuloslaskelman erid. (Ik&heimo ym. 2009, 209;
Jormakka, Koivusalo, Lappalainen & Niskanen 2009, 226.)

5.1.1 Hankintameno

Investoinnin hankintameno on investoinnin alussa suoritettava suuri kertakustannus.
Siihen kuuluvat kaikki investoinnin hankinnasta aiheutuneet kustannukset. Kustan-
nukset voivat siséltadad varsinaisen investointikohteen oston lisdksi esimerkiksi kiin-
teiston rakentamiskustannuksia tai hankinnan suunnittelu- ja asennuskuluja. Hankin-
tameno on helposti maariteltdvissa investointilaskelmiin, silld investoinnin tarkka
hankintahinta on yleensa tiedossa jo investoinnin suunnittelutilanteessa. (Ik&heimo
ym. 2009, 210.)
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5.1.2 Pitoaika

Investoinnin pitoaika on ajanjakso, jonka hankinta on yrityksen kéyttssa ja siita syn-
tyy yritykselle tuottoja. Pitoaikaan vaikuttavat monet seikat. Laitteen fyysista iké&a
voi rajoittaa mahdolliset korjaus- ja huoltoty6t, jotka lisadvat tuotannonkatkoksia.
Hankinnan tekninen ik taas on ajanjakso, jonka laite on riittdvan hyva teknisesti
toimimaan. Vanha tekniikka voi kuitenkin joutua jossain vaiheessa véistyméaan uusi-
en innovaatioiden ja teknologian tieltd. Laitteiston yllapito voi myds kéyda vaikeaksi
esimerkiksi varaosien huonon saatavuuden vuoksi. Taman liséksi kysyntd vaikuttaa
hankinnan pitoaikaan. Tuotteelle ei ehkd myéhemmin ole kysynt&a, jos se on poistu-
nut muodista tai tuotetta ei yksinkertaisesti endé tarvita. Tasta esimerkkina on filmi-
rullien vaihtuminen tallentaviin digitaalikameroihin. Hankinnan taloudellinen ika
viittaa kaikkiin edell& mainittuihin seikkoihin. Se on aika, joka arvioidaan taloudelli-

sesti parhaimmaksi investoinnin pitoajaksi. (Ikdheimo ym. 2009, 211.)

5.1.3 Arvioidut tuotot ja kustannukset

Investoinnin tuleviin tuottoihin luetaan investoinnin pitoajalla syntyneet myynti-
tuotot. Myyntituotot muodostuvat tuotteiden myyntimaarista ja -hinnoista. Pitkalla
aikavélilla naiden kehityksen arviointia vaikeuttavat kilpailutilanne, kysynta ja maan
taloustilanne. Kilpailutilannetta, verotusta ja inflaatiota on l&hes mahdoton arvioida
pitkélle tulevaisuuteen. (Eklund & Kekkonen 2011, 114.) Sen sijaan tuotteen kysynta
pystytdan selvittdmaan esimerkiksi markkinatutkimuksen avulla. Tutkimus on hyva
suorittaa varsinkin silloin, kun yritys aikoo investoida tdysin uuteen tuotteeseen tai
palveluun. Kun kysynté ja arvioidut tuotot ovat selvill4, voidaan arvioida investoin-
nista aiheutuvia kustannuksia. Kustannuksiin luetaan investoinnin yll&pidosta ja kay-
tOst4 aiheutuvat kustannukset, kuten huolto-, energia-, palkka- ja tarvikekustannuk-
set. (Eklund ym. 2011, 114).
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5.1.4 Laskentakorko

Investoinnin tuottovaatimus ja rahan aika-arvo huomioidaan laskelmissa laskenta-
korkokannan avulla. Laskentakorkoa kayttdmalld tulevaisuuden nettotuotot muute-
taan vastaamaan nykyhetken rahan arvoa. Tata kutsutaan diskonttaukseksi. (Eklund
ym. 2011, 115.) Diskonttaus on vélttdmé&ton investoinnin kassavirtojen vertailukel-
poisuuden vuoksi. Tulevaisuuden kassavirrat ovat aina vahempiarvoisia kuin nyky-
hetkessé saatavat. Jos nettotuottoja ei diskontattaisi, vaan ne laskettaisiin yhteen sel-
laisenaan, saataisiin vaaristynyt kuva investoinnin todellisesta kannattavuudesta.
Laskentakorkokantana k&ytetdan investoinnin tuottovaatimusta, joka muodostuu rahoi-
tusmarkkinoiden riskikorjatusta hinnasta. Mikéli tulevaisuudessa saataviin tuottoihin
liittyy paljon epédvarmuutta, tulee tuottovaatimuksen sisaltdd myos korvaus riskin kanta-
misesta. Laskentakorkoon vaikuttavat myds yrityksen oma rahoitusrakenne, eli kuinka
suuri osa rahoituksesta on vierasta tai omaa pddomaa, sek& kuinka edullisia kyseiset ra-
hoitusmuodot ovat. (Ikdheimo ym. 2009, 211.)

5.1.5 Kayttopasoma

Kéyttopddoman muodostavat investoinnille kohdistuvat myyntisaamiset, varasto ja
ostovelat. Kayttopadoman maaré vaikuttaa yrityksen maksuvalmiuteen. Kayttopaa-
omaan ei haluta sitouttaa paljon rahaa, joten maara pyritdén pitdméaan mahdollisim-
man pienend. Kayttbpddoma voidaan laskea aika- tai rahamaaréisena. (Eklund ym.
2011, 125-126.) Kayttopddoma eroaa hankintamenosta siing, ettd se sitoutuu koko
investoinnin pitoajalle. Investoinnin kayttéonoton jalkeen tulee toiminnan jatkuvuus
varmistaa esimerkiksi varastossa olevilla raaka-aineilla. VVarastojen oletetaan olevan
samansuuruisia koko tuotannon ajan. Kayttdpddoma voi olla joissain investointitapa-
uksissa my0s negatiivinen. Téllaisia tapauksia ovat muun muassa investoinnit, joilla
halutaan parantaa varastoinnin tehokkuutta. Tuotannon tehostaminen myds vahentéa
kayttopddomaa, koska sen myoté keskenerdiseen tuotantoon sitoutunut padoma pie-
nenee. (Ik&heimo ym. 2009, 210.)
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5.1.6 Jaannosarvo

Jaédnndsarvo on investoinnin pitoajan loputtua jaljella oleva hankinnan arvo. Jaan-
nosarvosta voidaan kayttad myos nimitystad romuarvo, silld jadnndsarvon arvioiminen
on vaikeaa ja usein sen oletetaankin pitoajan jalkeen olevan taysin arvoton. Erityista-
pauksissa jadnndsarvo voi olla jopa negatiivinen. Esimerkiksi investointi voi aiheut-
taa ongelmajatteen vuoksi saastuneen maa-alueen puhdistuskuluja. Usein investoin-
nin kayttéonotosta kuluu vuosia tai jopa vuosikymmenid, ennen kuin sen tuotanto

paattyy kokonaan. (Ikdheimo ym. 2009, 210.)

5.2 Kannattavuuslaskelmat

Kannattavuuslaskelmia laadittaessa vaihtoehtoina on monta erilaista laskentamene-
telmé&éd. Menetelmien ominaisuuksissa on eroavaisuuksia ja jopa laskelmien lopputu-

loksetkin voivat poiketa huomattavasti toisistaan. (Ikd&heimo ym. 2009, 212.)

Investoinnin kannattavuutta arvioitaessa helpoin tapa on kuvata investointi rahavir-
toina. Ennakoinnin ja laskennan avulla kuvataan kassasta- ja kassaanmaksuja. Las-
kelmissa yksinkertaistetaan todellisuutta niin, ettd maksut yhdistetd&n kunkin tarkas-
telukauden, useimmiten yhden vuoden, puolivalissa tapahtuvaksi. Taméa yksinkertais-
taminen ei yleensa aiheuta merkittavia virheitd, kun investoinnin pitoaika on useampi

vuosi. (Leppiniemi 2009, 20.)

Erilaisia kannattavuuden laskentamenetelmia ovat nykyarvomenetelma, sisaisen kor-
kokannan menetelmd, takaisinmaksuajan menetelmd, annuiteettimenetelma seka
padoman tuottoastemenetelmé. Seuraavaksi tarkastellaan jokaista menetelmé&a tar-

kemmin.
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5.2.1 Nykyarvomenetelma

Nykyarvomenetelma on kéytetyimpid investoinnin kannattavuuden laskentamene-
telmi&. Rahoitustutkijat ovatkin sitd mieltd, ettd nykyarvomenetelmé on teoreettisesti
hyvaksyttavin laskentatapa. Useasti menetelman rinnalla kéytetdan silti myos muita
laskentamenetelmid kannattavuuden arvioimiseksi. Nykyarvomenetelma on hyva
keino saada eripituiset ja eri riskiluokissa olevat investoinnit vertailukelpoisiksi, silla
kaytettdva mittayksikkd on nykypéaivén raha, jossa riskin hinta huomioidaan tuotto-
vaatimuksen muodossa. Nykyarvomenetelmdssd huomioidaan rahan aika-arvo dis-
konttaamalla investoinnin ennustetut nettotulot nykyhetkeen kayttden apuna lasken-
takorkokantaa. Tuloista vahennetdan hankintameno ja ndin saadaan investoinnin net-
tonykyarvo. (Martikainen ym. 2009, 30-31; Koski 2012, 33.)

Nettonykyarvon laskentakaava on seuraavanlainen:

n
:mga:z _y T g
g (HDE T (1HD)T

H = Hankintameno

n = Investoinnin pitoaika (vuosia)
JA, = Jd&nndsarvo pitoajan n lopussa
St = Investoinnin synnyttamét nettotulo vuonna t

i = Laskentakorko

Jos nettonykyarvo (NNA) on positiivinen, investointi on kannattava. Investoinnin
tulevat kassaanmaksut ylittavat tallin investoinnin kassastamaksut, otettaessa huo-
mioon sekd investointikohteen riskin ettd rahan aika-arvon. NNA:n ollessa negatiivi-
nen, investoinnin tuottovaatimus ei tayty eik& investointia ole jarkeva toteuttaa. Kun
verrataan eri investointivaihtoehtojen kannattavuutta keskendan, on luonnollisesti
kannattavin se investointi, jonka nykyarvo on suurin. Laskentamenetelmén perusteel-
la investoinnin kannattavuutta lisddvat vuotuisten nettotulojen nousu, korkeampi

jaédnndsarvo ja pienentynyt diskonttaustekija. (Martikainen ym. 2009, 30-31.)
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Esimerkki: Investoinnin hankintameno on 150 000 € ja pitoaika 5 vuotta. Arvioidut
nettotulot ovat ensimmaéisend vuonna 50 000 €, toisena 46 000 €, kolmantena
42 000 €, neljantena 38 000 € ja viimeisena 34 000 €. Omistajien asettama tuottovaa-

timus on 15 prosenttia.

Taulukko 1. Nykyarvomenetelmén esimerkki

Diskonttaus- | Nettotulon

\Vuosi Hankintameno Nettotulo tekija nykyarvo

0 150 000 €

1 50 000 € 0,8695 43 475 €

2 46 000 € 0,7561 34781 €

3 42 000 € 0,6575 27615 €

4 38 000 € 0,5717 21725 €

5 34 000 € 0,4971 16 901 €
Yhteensd | 144497 €

(Diskonttaustekijat haettu diskonttaustaulukosta, Liite 2)

Nettonykyarvo on 144 497 € - 150 000 € = - 5 503 €. Esimerkist4 k&y hyvin ilmi ny-
kyarvomenetelmé&n huomioivan rahan aika-arvon tarkeyden. Jos nettotulot laskettai-
siin yhteen diskonttaamatta, saataisiin niiden tulokseksi 210 000 €, mikd on reilusti
yli investoinnin hankintamenon. Voittoa yritykselle kertyisi jopa 60 000 €. Tdman
perusteella tehty arviointi investoinnin kannattavuudesta olisi kuitenkin taysin vaara
ja harhaanjohtava. Todellisuudessa investointi ei ole kannattava silld nettonykyarvo

on negatiivinen, eikd omistajien asettama 15 % tuottovaatimus talloin tayty.

5.2.2 Siséisen korkokannan menetelma

Sisaisen korkokannan menetelmé (Internal Rate of Return, IRR) kertoo minka kor-
kokannan mukaan kustannukset ja tuotot diskontattuna ovat yhta suuret. N&in inves-
toinnin nykyarvoksi tulee nolla. Siséistda korkokantaa verrataan omistajien asetta-
maan tuottovaatimukseen. Investointi on kannattava, jos sisdinen korkokanta on suu-
rempi kuin tuottovaatimus. Vertailtaessa eri investointivaihtoehtoja keskendéan, on
paras vaihtoehto se, jonka sisdinen korkokanta on suurin. Laskentamenetelman etuna
on sen helposti ymmarrettava ja vertailukelpoinen prosenttiarvo. Lisaksi se huomioi
rahan aika-arvon. (Ikdheimo ym. 2009, 213-214.)
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Sisdisen korkokannan laskentakaava on seuraavanlainen:

mn

S, Ty
(1+IRR)t ' (1 +IRR)"

t=1

H = Hankintameno

n = Investoinnin pitoaika (vuosia)

JA, = Jd&nndsarvo pitoajan n lopussa

St = Investoinnin synnyttamaét nettotulot vuonna t

IRR = Sisdinen korkokanta

Sisaisen korkokannan laskeminen ilman tietokoneohjelmaa tai funktiolaskinta on
vaikeaa. (Ikdaheimo ym. 2009, 214.) Laskemiseen soveltuu esimerkiksi Microsoft Ex-
celin funktio SISAINEN.KORKO.

Investointien tuottovaatimukset voivat perustua omistajien tietoon ja kokemukseen
tai matemaattiseen kaavaan. Tuottovaateen laskemisen matemaattinen kaava on pééa-
omakustannusten painotettu keskiarvo WACC (Weighted Average Cost of Capital).
WACC huomioi yrityksen padomarakenteen ja sen kustannukset. Yritys voi rahoittaa
toimintaansa joko omalla tai vieraalla pd&domalla tai vaihtoehtoisesti molemmilla.

Omalla ja vieraalla padomalla on my6s omat tuottovaateensa. WACC laskentakaava:

Oma padoma Vieras padoma
X Tuottovaade + X Tuottovaade
Koko pdédoma Koko pddoma

(Koski 2012, 30.)

Kéytetddn seuraavassa esimerkissa samoja arvoja kuin nykyarvomenetelméssa. In-
vestoinnin hankintameno on 150 000 €. Taéma rahoitetaan kayttdmalla 60 % omaa ja
40 % vierasta pddomaa. Oman padoman tuottovaatimukseksi on asetettu kymmenen
prosenttia ja vieraan pddoman rahoittajien tuottovaatimus on viisi prosenttia. Inves-
toinnin WACC on 90 000 € / 150 000 € x 1,10 + 60 000 € / 150 000 € x 1,05 = 8 %.
Jotta investointi olisi kannattava, on sen tuotettava vahintadn kahdeksan prosenttia

tuottoa padédomalle.
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Arvioidaan investoinnin kannattavuus sisaisen korkokannan menetelmaa kayttamal-
l4. Kun tuottovaatimus 8 % on selvillg, laskemme siséisen korkokannan ja vertaam-
me saatuja prosentteja keskendédn. Kaytetdan siséisen korkokannan laskemiseen Mic-
rosoft Excelid apuna. Ndin siséiseksi korkokannaksi saadaan 13 %. Investointi on siis

kannattava sisdisen korkokannan menetelman mukaan.

5.2.3 Takaisinmaksuajan menetelmé

Takaisinmaksuajan menetelma on helppo ja yksinkertainen, monien yrityksien suo-
sima laskentamenetelma. Menetelman avulla selvitetddn, kuinka monta vuotta tarvi-
taan investoinnin takaisin maksamiseen vuotuisella nettotulolla. Investointi on kan-
nattava, jos takaisinmaksuaika on lyhyempi kuin ennalta maaritelty hyvéaksyttava ta-

kaisinmaksuaika. Takaisinmaksuajan menetelmén laskentakaava:

Takaisinmaksuaika = Hankintameno / VVuotuinen nettokassavirta

Yksinkertainen laskentamenetelmd ei huomioi korkoa, jonka vuoksi hyvéksyttavé
takaisinmaksuaika voi olla jopa taloudellista pitoaikaa lyhyempi. Yksinkertaisen me-
netelmén heikkoutena on lisdksi se, ettei menetelm& huomioi rahan aika-arvoa eika
takaisinmaksuajan jalkeisia kassavirtoja. Laskentakaavan edellytyksend on myds,
ettd vuotuiset nettotulot ovat yhta suuret. Yrityksen tulee lisaksi itse madritella hy-
vaksyttava takaisinmaksuaika, silla sen méaarittamiseksi ei ole mitédén yleista periaa-
tetta tai laskentatapaa. (Jormakka ym. 2009, 234-235.)

Yksinkertaista laskentakaavaa voidaan muokata realistisemmaksi diskonttaamalla
vuotuiset nettokassavirrat, jolloin rahan aika-arvo pystytadn huomioimaan. Laskelma
voidaan siis laatia kassavirroilla sellaisenaan tai diskontatuilla kassavirroilla. Jos ta-
kaisinmaksuajan menetelméa kaytetddn huomioimatta rahan aika-arvoa, laskelmat
ovat melko vadristyneitd takaisinmaksuajan pituuden osalta. Suositeltavampaa on
kayttadd diskontattuja arvoja laskelmien epavarmuuden vélttdmiseksi. (Ikaheimo ym.
2009, 213.)
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Takaisinmaksuajan menetelman kaytt6d voidaan perustella paitsi silld, ettd se on helppo
laskea, myos silla, ettd se korostaa lahitulevaisuuden nettokassavirtojen merkitysté. Yri-
tykselle l&hitulevaisuus on avainasemassa, silla pitkélle sijoittuvat kassavirrat ovat aina
epavarmempia ja investoinnin valinnan tekeminen pelkastaan tulevaisuuden kassavirtoi-
hin nojaten voi johtaa harhaan. K&ytdnnossé voidaan todeta, ettd mitd lyhyempi ta-
kaisinmaksuaika on, niin sitd varmemmin yritys todella saa nettotuloja investoinnista.
(Ik&heimo ym. 2009, 213.) Takaisinmaksuajan menetelma sisaltdaa kuitenkin paljon
puutteita, jolloin se sopii investointilaskelmissa korkeintaan muiden laskelmien tuek-
si. (Martikainen ym. 2009, 38).

5.2.4 Annuiteettimenetelma

Annuiteettimenetelméssa hankintameno jaetaan vuotuisiksi tuottovaatimuksiksi an-
nuiteettitekijan avulla. Tuottovaatimuksia eli annuiteetteja verrataan vastaaviin vuo-
tuisiin tuotto-odotuksiin. Investointi on kannattava, jos vuotuinen tuotto-odotus on
vahintdan annuiteetin suuruinen. Investointi on siis sitd edullisempi, mitd enemman
tuotto-odotus ylittdd annuiteetin. Annuiteettimenetelmén kaytté on vaikeaa silloin,
kun tuotto-odotukset ovat epatasaisia. Tallaisten investointien kannattavuus arvioi-
daan yleensa kayttden nykyarvomenetelmad tai sisdisen korkokannan menetelmaa.
(Leppiniemi 2009, 25.)

Esimerkki: Investoinnin hankintameno on 150 000 € ja pitoaika 5 vuotta. Investoin-

nin nettotulot vuodessa arvioidaan olevan 50 000 €. Tuottovaatimus on 15 %.

Hankintameno 150 000 € jaetaan annuiteeteiksi annuiteettitekijan 0,2983 avulla (an-
nuiteettitekija haettu annuiteettitekijataulukosta, Liite 4). Vuotuiseksi annuiteetiksi
saadaan néin 150 000 € x 0,2983 = 44 745 €. Kun annuiteettia verrataan vuotuiseen
tuotto-odotukseen, saadaan tulokseksi 50 000 € - 44 745 € = 5 255 €. Investointi on

nain ollen kannattava, koska vuotuinen tuotto-odotus ylittdd annuiteetin.
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5.2.5 Pdaoman tuottoastemenetelma

Padoman tuottoastemenetelma (Return On Investment, ROI) kuvaa investoinnin net-
totulon ja sijoitetun padoman vélista suhdetta. Nettotuottona voidaan kayttaa joko eri
vuosilta laskettujen nettotulojen aritmeettista keskiarvoa tai keskiverron vuoden net-
totuloa eli mediaania. Sijoitettuna pddomana kaytetdan investoinnin hankintamenoa tai
keskimaarin investointiin sitoutunutta pddomaa. Pd4doman tuottoastemenetelma ei ota

huomioon rahan aika-arvoa. (Martikainen ym. 2009, 36.)

Paaoman tuottoasteen laskentakaava:

Nettotulojen aritmeettinen keskiarvo tai mediaani
Hankintameno tai keskimaarainen investointiin sitoutunut pddoma

ROI =

Investoinnin kannattavuus mitataan tuottoprosentin avulla. ROI:n antaman tuottopro-
sentin tulee olla suurempi kuin yrityksen asettama tuottovaatimus, jotta investointi
olisi kannattava. Tuottovaatimus riippuu taysin yrityksesta ja investoinnin rahoittajis-
ta. Kaytetadn tassa kuitenkin aikaisempien esimerkkien arvoja. Laskimme aikaisem-
min siséisen korkokannan menetelméssa WACC tuottovaatimuksen 8 %. Lasketaan
ROI sijoittamalla laskentakaavaan esimerkin nettotulojen mediaani ja hankintameno.

Néin tuottoprosentiksi saadaan:

42 000 € x100% =28%

150 000 €

Pdaoman tuottoasteen menetelmélléd arvioituna investointi on kannattava. Investoin-

nin odotetaan tuottavan keskimaarin 28 % hankintamenosta takaisin vuosittain.

5.3 Kannattavuuslaskelmien kéytto yrityksissa

Ik&heimo, Lounasmeri ja Walden (2009, 212.) ovat todenneet, ettd yleisimmin kéyte-
tyt laskentamenetelmét ovat nykyarvo-, sisdisen korkokannan ja takaisinmaksuajan
menetelma. Kyseisid menetelmid kaytetddn yrityksissad sek& ensi- ettd toissijaisina

valintakriteereind. Muiden menetelmien kaytto yrityksissa on sen sijaan vahaisempi.
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Martikainen ja Martikainen (2009, 39-40.) ovat samaa mieltd laskentamenetelmien
kaytosta suomalaisyrityksissd. Heidan tekeman tutkimuksen mukaan pienten ja suur-
ten yritysten valilla on kuitenkin pieni ero. Tarkeimpiéd laskentamenetelmia liike-
vaihdoltaan suurempien yritysten joukossa ovat nykyarvomenetelma, sisdisen korko-
kannan menetelmé ja takaisinmaksuajan menetelma. Pienemmissd, liikevaihdoltaan
alle 70 miljoonan euron, yrityksissa sen sijaan suositaan takaisinmaksuajan mene-
telméé ja pddoman tuottoastemenetelméaa. Yritysten vélinen ero havainnollistaa sel-
kedsti investointiosaamisen kehittyneisyydessé olevia eroja yritysten kokoluokkien
vélilla. Syyné tdhan voidaan pitda suurten yritysten mahdollisuutta panostaa enem-
maén taloushallinnon osaamiseen, mik& nékyy tuloksissa edistyneempien menetelmi-

en kayttona.

5.4 Herkkyysanalyysi

Epédvarmuus on aina osa tulevaisuutta. Siksipa laskentamenetelmétkin sisaltavat mel-
koisen méaran epavarmuustekijoitd. Epavarmuustekijoiden tapahtumia tai tapahtu-
misajankohtaa on vaikea ennustaa. Investointien mahdolliset riskit sen sijaan on
useimmiten tiedossa ja pystymme helpommin myds olettamaan niiden tapahtumisen
todennékdisyyden. Kannattavuuslaskelmia laatiessa on esimerkiksi aina riski, etta
lahtotiedot eivat ole luotettavia. Riskiin ja epdvarmuuteen tulee varautua hyvin, silla
investointi on l&hes aina pitk&vaikutteinen hankinta, joka on sidottuna yritykseen vie-
I& pitkalle tulevaisuuteen. Varautuminen tapahtuu vaihtoehtoisten laskelmien ja

herkkyysanalyysin avulla. (Yritystulkin www-sivut 2011.)

Kéytannossa herkkyysanalyysissd muutetaan kutakin lahtotietoa yksi kerrallaan ja
tarkastellaan mitd kyseiset muutokset saavat aikaan investoinnin kannattavuudelle.
Herkkyysanalyysin tarkoituksena on kartoittaa epavarmuustekijoita ja riskeja. Inves-
tointi on yleensa hyvin herkka esimerkiksi myyntihinnan muutoksille, jolloin laskel-
miin sy6tetyt myyntihinnat tulee arvioida huolellisesti. (Jormakka ym. 2009, 238.)
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6 TUTKIMUKSEN SUORITTAMINEN

6.1 Case—yrityksen esittely

Opinnaytetyon kohdeyrityksend on Etel&d-Pohjanmaalla sijaitseva kosmetologi- ja
hiusalan yritys. Yritys on yksityinen elinkeinonharjoittaja, jossa tyoskentelee yrittgja
itse. Kyseessa on varsin nuori yritys, joka on perustettu syksylla 2009. Yrityksen
toiminta on ollut kannattavaa ja l&hitulevaisuudessa sill4 on suunnitelmissa laajentaa

palvelujaan.

Investoinnin padasiallinen tarkoitus on lisatd yrityksen tuottoa. Laiteinvestointi ei ole
hankintamenoltaan kovin suuri erd, mutta yhden hengen yritykselle se on merkittava.
Yritys péétti, ettd sen olisi sopiva aika laajentaa palveluntarjontaansa, silla se on va-
kiinnuttanut kolmen vuoden aikana paikkansa sek& kilpailijoiden ettd asiakkaiden
keskuudessa. Toive tiettyjen palvelujen lisddmisesta tuli myds muutaman yksittaisen

asiakkaan toimesta.

Yritykselld oli pohdittuna useita palveluvaihtoehtoja. Yrittdja halusi teettdd tutki-
muksen, jonka avulla selvitettéisiin, mikd palvelu on kysytyin asiakkaiden keskuu-
dessa. Yritykselle oli tarkedd varmistua siit4, ettd palvelulle on kysynté4 ja ettd han-
kinta on kannattava, ennen kuin investointi toteutetaan. Samaan aikaan yrittaja pohti,
milla tyytyvéisyystasolla sen nykyisten palveluiden laatu on, jolloin tdméakin péaatet-

tiin selvittad samassa tutkimuksessa.

6.2 Tutkimusmenetelméa

Tiedon keradmiseen kaytetadn kvantitatiivista tai kvalitatiivista tutkimusta. Kvantita-
tiivinen tutkimus perustuu maarélliseen mittaamiseen, jossa keskeisend ovat aiemmat
johtopéatokset ja teoriat. Tutkimusmuodossa tehdaan yleistyksid keratystd havainto-
aineistosta mitattavien suureiden avulla. Tutkimuksella pyritdédn todentamaan teoriaa
tai testaamaan hypoteesin paikkansapitavyytta. Aineistonkeruu tapahtuu Iahinna ko-
keellisilla tutkimuksilla tai erilaisilla kyselytutkimuksilla, kuten kirje- ja Internet-

kyselylla. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2008, 136.)
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Kvalitatiivisen tutkimuksen peruspiirre on kokonaisvaltainen tiedonkeruu todellisissa
ja luonnollisissa tilanteissa. Tutkimustilanteessa tutkija ei tukeudu mittausvalineilld
hankittavaan tietoon, vaan tiedonkeruu tapahtuu tekemélld havaintoja. Tutkimuksen
tavoitteena on aineiston monitahoinen tarkastelu, ei teorian tai hypoteesin todentami-
nen. Kvalitatiivisen tutkimuksen aineistonkeruu menetelmia ovat esimerkiksi teema-
ja ryhmahaastattelut, osallistuva havainnointi seka erilaisten dokumenttien ja tekstien
diskursiiviset analyysit. (Hirsjarvi ym. 2008, 160.)

Opinnaytety6 suoritettiin kayttamalla molempia tutkimusmuotoja, seka kvantitatii-
vista ettd kvalitatiivista tutkimusta. Tutkimuksen osuus, jossa selvitettiin nykyisten
palveluiden laatutaso seké& kysytyin uusi palvelu, suoritettiin kvantitatiivisella tutki-
muksella. Kaytdnnossa aineisto keréttiin kayttden kyselylomaketta, joka oli asiakkai-
den taytettavana yrityksessa. Tutkimus oli talloin osatutkimus, silla koko perusjouk-
koa ei tutkittu, vaan vain osa siitd. Otantamenetelména toimi yksinkertainen satun-
naisotanta, jossa halukkaat asiakkaat tayttivat kyselyn. Kysytyimman palvelun vaa-
timista investoinneista laadittu kannattavuuslaskelma suoritettiin kvalitatiivista tut-
kimusta kéayttden. Tassa tutkimuksen osuudessa keskityttiin yhden kohteen inves-
toinnin kannattavuuden arvioimiseen. Laskelmiin tarvittava aineisto kerattiin haastat-

telemalla yrittdjaa.

6.3 Tutkimuksen taustatiedot

Kvantitatiivinen tutkimus, eli asiakaskysely, toteutettiin 16.7. — 12.8.2012 valisena
aikana. Kyselylomakkeet (Liite 1) olivat vapaasti asiakkaiden taytettavéna yritykses-
sd. Asiakkaita motivoitiin vastaamiseen vastaajien kesken arvottavilla tuotepaketeil-
la. Vastauksia saatiin yhteensd 72 kappaletta, joista k&yttokelpoisia oli 62. Asiakas-
kyselyn tuloksien avulla saatiin selville asiakkaiden tyytyvaisyystaso yrityksen ny-
kyisten palveluiden laatuun seka palvelu, jolle on asiakkaiden keskuudessa eniten
kysyntdd. Kvalitatiivinen tutkimus, eli kysytyimmén palvelun vaatimista investoin-
neista laaditut kannattavuuslaskelmat, suoritettiin tdman jalkeen. Laskelmien vaati-
mat tiedot ja arviot saatiin yrittjalta. Viidesta eri laskentamenetelméstd paadyttiin
kayttamaan kolmea, joiden arvioitiin olevan parhaimmat kyseisen laiteinvestoinnin

kannattavuuden arvioimiseen. Lopuksi laskelmista laadittiin vield herkkyysanalyysi.
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6.4 Tutkimuksen luotettavuuden arviointi

Tutkimustulosten luotettavuus vaihtelee tutkimuksittain, vaikka virheiden syntymista
pyritdan valttamaan. Jokaisessa tutkimuksessa on hyva mitata tutkimuksen luotetta-
vuutta. Tutkimuksen patevyytta arvioitaessa hyddynnetédén kahta késitetta: reliabili-
teettia ja validiteettia. Reliabiliteetti tarkoittaa luotettavuutta ja mittaustulosten tois-
tettavuutta. Jos tutkimus suoritettaisiin toistamiseen, tulokset pysyisivat jokseenkin
samoina. Validiteetti tarkoittaa tutkimuksen vastaavuutta. Tutkimusmenetelméan tulee
kyetd mittaamaan niité asioita, joita sen on tarkoituskin mitata. Kohderyhma, kysy-
mykset ja niiden muotoilu ja haastattelijan k&yttdytyminen vaikuttavat tutkimuksen
validiteettiin. Esimerkiksi vastaaja on ymmartanyt kyselylomakkeiden kysymykset
toisin kuin tutkija on tarkoittanut. Tutkija k&sittelee tdmén jalkeen tutkimustuloksia
edelleen oman ajattelumallin mukaan, jolloin tulokset eivat ole patevia. (Hirsjarvi
ym. 2008, 226-228.)

Laadullisen tutkimuksen luotettavuutta pystytaan lisédméaén tutkijan tarkalla kuvaa-
misella siitd, miten tutkimus on toteutettu. Millaisissa olosuhteissa ja tilanteissa ha-
vainnot on tehty? Kuinka paljon esimerkiksi haastatteluun kaytettiin aikaa? Mitka
ovat mahdollisia hairidtekijoitd? Tutkimusten tulkinnan tulisi olla samalla tarkastelu
tasolla. Tutkijan tulee perustella, mihin han paatelménsa perustaa. Tutkimusraporttia

voi tukea esimerkiksi suorilla haastatteluotteilla. (Hirsjarvi ym. 2008, 226-228.)

Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti voidaan todeta olevan hyvalla tasolla. Asia-
kaskysely mittasi juuri niitd asioita, joita sen oli tarkoituskin mitata. Kyselylomake
laadittiin huolella, jolloin asiakkaiden véaarinymmartamisen mahdollisuus oli hyvin
vahainen. Investointilaskelmiin tarvittavat tiedot saatiin yrittajalta, joten niita voi-
daan pitdd tutkimuksessa taysin luotettavina. VVoidaan siis olettaa, ettd jos tutkimus

toistettaisiin, paastéisiin taysin samaan lopputulokseen.
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7/ TUTKIMUSTULOKSET

7.1 Nykyisten palveluiden laatu

Asiakaskyselyssa selvitettiin asiakkaiden tyytyvaisyys yrityksen nykyisiin palvelui-
hin. Tarkastelun kohteeksi valittiin seuraavat kohteet: toimitilat, ajanvaraus, palvelu-
alttius, palvelun nopeus, ammattitaito, palvelun tuloksen laatu ja hinta/laatu -suhde.
Liséksi kyselyssd oli avoin kysymys, johon asiakkaat saivat kirjoittaa palautetta ja
kehitysideoita. Tarkastellaan seuraavaksi jokaisesta kohteesta saatuja tuloksia.

Yrityksen toimitiloihin asiakkaat ovat melko tyytyvéisid. Vastaajista reilusti yli
puolet pitivat toimitiloja erinomaisina ja loput olivat sitd mieltd etta tilat ovat hyvat.
Yksik&an vastaajista ei pitdnyt toimitiloja kohtalaisena tai heikkona. Kuviosta 3.

voidaan nahda tarkempi mielipidejakauma.

Toimitilat
45
40 -
35 -
30 -
25 -
20 -
15 -
10 -

0 0

Erinomainen Hyva Kohtalainen Heikko

Kuvio 3. Toimitilat
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Palvelujen ajanvaraukseen yrityksen asiakkaat ovat tyytyvdisid. Reilusta
kuudestakymmenestd vastaajasta yli neljankymmenen mielestd ajanvaraus toimii
erinomaisesti ja alle kahdenkymmenen mielesta se toimii hyvin. Tarkemmat luvut

ovat nahtavissa kuviossa 4.

Ajanvaraus

50
45
40 -
35 -
30 A
25
20 A
15 -
10 -+

5 0 0

Erinomainen Hyva Kohtalainen Heikko

Kuvio 4. Ajanvaraus

Yrittdjan palvelualttiuteen asiakkaat ovat erittdin tyytyvéisid. Vastaajista melkein
kaikki pitivat palvelualttiutta erinomaisena. Ainoastaan kuusi vastaajista pitivat sitd
hyvand. Yksikaan vastaajista ei pitdnyt yrittdjan palvelualttiutta kohtalaisena tai

heikkona. Mielipidejakauma voidaan nahd& kuviossa 5.

Palvelualttius
60

40 -

30 -

20 A

10 ~

0 0

Erinomainen Hyva Kohtalainen Heikko

Kuvio 5. Palvelualttius
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Palvelun nopeuteen asiakkaat ovat hyvin tyytyvéisia. Palvelun nopeutta erinomaisena
pitivat reilusti yli puolet vastaajista ja loput pitivat sitd hyvand. Kuviosta 6. kdy ilmi

tarkemmat luvut.

Palvelun nopeus
60

40 -

30 A

20 -

10 +

0 0

Erinomainen Hyva Kohtalainen Heikko

Kuvio 6. Palvelun nopeus

Asiakkaat ovat tyytyvaisia my0s yrittdjan ammattitaitoon. Yhdenkaan vastaajan
mielestd ammattitaito ei ole kohtalainen tai heikko, vaan suurin osa vastaajista piti

sitd erinomaisena. Mielipidejakauma on esitetty tarkemmin kuviossa 7.

Ammattitaito
60

50 -

40 -

30 A

10 ~

0 0

Erinomainen Hyva Kohtalainen Heikko

Kuvio 7. Ammattitaito
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Asiakkaat ovat tyytyvéisia palvelun tuloksen laatuun. Vastaajista viisikymmenté piti

sitd erinomaisena ja kaksitoista hyvand. Yksikadn vastaajista ei pitanyt sitd

kohtalaisena tai heikkona. Mielipidejakauma on nahtavissd myds kuviossa 8.

60

50

40

30

20

10

Palvelun tuloksen laatu

Erinomainen

0

0

Hyva Kohtalainen

Heikko

Kuvio 8. Palvelun tuloksen laatu

Palvelun hinta/laatu -suhteeseen asiakkaat ovat melko tyytyvéisid. Yli puolet

vastaajista pitivat hinta/laatu -suhdetta erinomaisena ja loput pitivat sitd hyvana.

Kohtalaisena tai heikkona sité ei pitdnyt yksik&&n vastaajista. Tarkemmat luvut ovat

luettavissa kuviosta 9.

45
40
35
30
25
20
15
10

Hinta/laatu -suhde

Erinomainen

0

0

Hyva Kohtalainen

Heikko

Kuvio 9. Hinta/laatu -suhde
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Avoimen kysymyksen asiakaspalautteet:

7.2

’Kiitos hyvésti palvelusta!’

"Parkkipaikka tosi ahdas, mutta sille ei liikke voi mitdan.’

’Kiitos!’

"Pigmentoinnit olisi hyva lisd palveluun!’

’Solarium’

’Monipuolista palvelua! Hyva juttu.’

’Kiitos hyvésti palvelusta!’

"Hyvii ja asiallista palvelua. Olen kdynyt tiélld jo monta kertaa.’
’Oma-aloitteisuutta kasvojen ja pddnmuotoa sopivien hiusmallien ehdottami-
sessa kun asiakas kaipaa vaihtelua.’

’Palvelu hyvé ja monipuolinen.’

"Valaistus voisi olla vah&n parempi, kun tehdd&n kosmetologitoita, valo tulee
vahén silmiin. Palvelu on erittdin hyvaa, ei valittamista.’

"Hyvi palvelu. Hyvilld mielelld poistuu litkkkeestd. Hyvii jatkoa ja ndhddén
taas!’

’Mukava ja taitava asiakaspalvelija!’

"Meikkaus-kampaus yms. vinkki-ilta’

’Kiva on kdyda tadlld, ystidvéllinen palvelu. Taméanhetkinen palvelu on mie-
lestdni hyvéda ja riittdvad, mutta aina tulee uusia asioita mitéd voi kehittaa.’

’Jatka vain samaan tyyliin!’

Investointitarve

Investointitarve yritykselle syntyi jo silloin, kun se péatti laajentaa palvelujaan. Tar-

kempi investointitarve selvitettiin asiakaskyselyn avulla. Asiakaskyselyssa asiakkaita

pyydettiin numeroimaan palveluvaihtoehdot toiveidensa mukaiseen jarjestykseen.

Vastauksia kasiteltdessé palvelut pisteytettiin siten, ettd halutuin palvelu sai kuusi

pistettd, seuraava viisi ja niin edelleen. Néin kysytyimmaéksi palveluksi saatiin eri-

koiskasvohoito. Kuviossa 10. nédkyy palveluvaihtoehtojen suosion jakautuminen.
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Kysytyin palvelu
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Kuvio 10. Kysytyin palvelu

7.3 Kannattavuuteen vaikuttavat tekijat

Kun kysytyin palvelu saatiin selville, sai yritys tiedon siitd, mihin palveluun sen kan-
nattaa investoida. Seuraavaksi yritt4ja selvitti investoinnin kustannukset tukkuhin-

naston avulla ja arvioi muut investointilaskelmiin tarvittavat tekijat.

Hankkeen kokonaiskustannus voidaan jakaa kahteen ryhmaan, kayttéomaisuusinves-
tointiin ja kayttopadomainvestointiin. Varsinaisen investoinnin hankintamenon muo-
dostaa kayttbomaisuusinvestointi, eli kasvohoitolaite. Tdma on myos kirjanpitolain
mukainen hankintameno. Laajennusinvestoinnissa sitoutuu kuitenkin padomaa myos
Iyhytaikaisiin tuotannontekijoihin, kuten raaka-aineisiin. Lyhytaikaiset tuotannonte-
kijat ovat kayttopadomaa, jotka voidaan sisallyttaa laskelmissa investoinnin hankin-
tamenoon, silld ne ovat investoinnin hankinnasta aiheutuneita kustannuksia. Lisaksi
investoinnista aiheutuu koulutus- ja markkinointikuluja, jotka voidaan huomioida
laskelmissa my0s investoinnin hankintamenona. (Yritystulkin www-sivut 2011.)

Naéin laskelmiin sisallytetadn kaikki kustannukset, joita investointi aiheuttaa.

Investoinnin hankintamenosta kaytetdan verotonta hintaa. Verottoman hinnan kayt-
tdminen laskelmissa on mielekkddmpaa, silld kaytdnndssa yritys saa vahentdd mak-

samansa arvonlisédveron verotuksessaan.
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Kéyttbomaisuusinvestointi

e CatioVital Lift kaksoisionisaatio -kasvohoitolaite 2 439,00 €

Kayttopddomainvestointi

e Lampobnaamio 118,00 €
e Froteenaamio 18,00 €
e lhon syvéapuhdistustuotteet 77,00 €
¢ |honhoitoseerumit 159,00 €
e Hierontadljyt 116,00 €
e Markkinointi: mainos paikallislehdessa 163,00 €
e Yrittdjan koulutuskulut 80,00 €
Hankintameno yhteensa 3170,00 €

Investoinnin taloudelliseksi pitoajaksi yrittdja arvioi 10 vuotta. Kyseisen ajanjakson
laite on riittdvan hyva toimimaan teknisesti. Laitteen fyysinen ik& tosin voi olla pi-
dempi, mutta kymmenessé vuodessa tekniikka ehtii sen verran kehittyd, ettei laitteen
pito pidempéén ole kannattavaa. Yrittdja arvioi, ettei kyseisen ajanjakson jalkeen

laitteella ole juurikaan rahanarvoa, joten laitteen jadnnosarvo on nolla.

Yritt4j& arvioi investoinnin vuosituotot yrityksen viime vuosien kasvohoitoasiakkai-
den maarén ja palvelun hinnan perusteella. Kasvohoitolaitteella pystytadn tuottamaan
erilaisia palveluita, joiden verottomat hinnat ovat 50 eurosta ylospéin. Kéaytetdan las-
kelmissa kyseista 50 euron hintaa, jolloin laskelmat eivat anna liian positiivista ku-
vaa. Lisaksi tuotot ovat vertailukelpoiset investoinnin hankintamenon ja kustannus-
ten kanssa, kun ne késitelladn verottomina. Vuotuiseksi asiakasméaaraksi yrittaja ar-

vioi 80. Nain investoinnin vuosituotoksi saadaan 50 € x 80 =4 000 €.

Vuosittaiset kustannukset pitavat sisalladn lainanlyhennykset ja laitteen kuluvien ai-
neiden ostot. Investointi rahoitetaan kokonaan vieraalla padomalla. Vuosittainen lai-
nanlyhennys kymmenelle vuodelle olisi tallgin 3170 € / 10 = 317 €. Korkomeno
huomioidaan laskelmissa laskentakorkokannalla. Investoinnin yllapidon kustannuk-

sia syntyy laitteen aineostoista, joita ovat ihon syvépuhdistustuotteet, ihonhoitosee-
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rumit ja hierontadljyt. Lisaksi yrittdja arvioi, etta laitteeseen kuuluvat lamp6é- ja fro-
teenaamio tulee uusia jossain investoinnin pitovaiheessa. Néiden kertakustannukset
lueteltiin jo investoinnin hankintameno kohdassa. Yrittaja arvioi, ettd aineostoja tar-
vitsee vuodessa tehdd noin 4 - 5. Ldmp6naamio tarvitsee uusia kerran ja froteenaa-
mio ainakin 4 kertaa investoinnin pitoaikana. Jaetaan naamioiden uusimiskustannuk-

set investoinnin pitoajalle. Nain saadaan vuosittaisten ainekustannusten maéaraksi:

¢ Ihon syvapuhdistustuotteet 77,00€x5= 38500€
¢ |honhoitoseerumit 159,00€x 5= 795,00 €
e Hierontadljyt 116,00 € x5= 580,00 €
e LadmpoOnaamio 118,00 €/10= 11,80 €
e Froteenaamio 18,00€x4/10= 7,20 €

Yhteensa 1 779,00 €

Vuosittaiset kustannukset ovat yhteensa:

e Lainan lyhennys 317,00 €
e Ainekustannukset 1779,00 €

Yhteensa 2 096,00 €

Taulukossa 2. on n&htdvissé investoinnin arvioidut tulot ja menot investoinnin pito-

ajalle. Naiden avulla on laskettu investoinnin vuotuiset nettotuotot.

Taulukko 2. Vuotuiset nettotuotot

\Vuosi Tulot Menot Nettotulo
1 4000 € 2096 € 1904 €
2 4000 € 2096 € 1904 €
3 4 000 € 2096 € 1904 €
4 4 000 € 2096 € 1904 €
5 4000 € 2096 € 1904 €
6 4000 € 2096 € 1904 €
7 4 000 € 2096 € 1904 €
8 4 000 € 2096 € 1904 €
9 4000 € 2096 € 1904 €
10 4000 € 2096 € 1904 €
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Laiteinvestointi rahoitetaan kokonaan kayttaméalla vierasta padomaa. Laskentakorko-
kannaksi paadyttiin asettamaan 10 %. Vieraan pddoman korot eivat tall4 hetkell ole
kovin korkealla tasolla, mutta tilanne voi tulevaisuudessa muuttua. Liséksi laskenta-
korkokanta sisaltad yrittajan tuottovaatimuksen, jolle on hyvé asettaa turvallinen

korkoarvio, sill& investoinnin pitoaika on kuitenkin melko pitka.

7.4 Laskentamenetelmien valinta

Eri laskentamenetelmistd paadyttiin kayttaméaan nykyarvomenetelmas, sisdisen kor-
kokannan menetelmé&a ja annuiteettimenetelmad. Nykyarvo- ja sisdisen korkokannan
menetelmd ovat yleisesti kaytetyimpid laskentamenetelmid yrityksissa. Nykyarvo-
menetelmad on myds Kirjallisuudessa todettu teoreettisesti oikeimmaksi menetelmék-
si. Sisdisen korkokannan menetelmad toimii taas hyvin ymmarrettavané kannattavuu-
den mittarina. Laskelmien avulla saatua sisdistd korkokantaa verrataan tuottovaati-
mukseen, jolloin on helppo hahmottaa miten kannattava investointi on. Annuiteetti-
menetelma taas sopii kaytettavéksi juuri case—yrityksen investointilaskelmiin, silla
sen arvioidut tuotto-odotukset ovat samansuuruiset. Liséksi kaikki kolme menetel-
maa ottavat huomioon rahan aika-arvon, toisin kuin pddoman tuottoaste ja yksinker-

tainen takaisinmaksuajan menetelma.

Padoman tuottoastemenetelmd ei perustu investoinnista saataville kassavirroille, miké
lisdd sen heikkoutta investoinnin kannattavuusmittarina. Menetelma kayttda sen sijaan
nettotulojen keskiarvoa tai mediaania. Takaisinmaksuajan menetelma ei taas huomioi
takaisinmaksuajan jalkeisid kassavirtoja, vaan pelkastadn kassavirtojen kertymisno-
peutta, jonka vuoksi sitd ei voida edes pitda varsinaisena kannattavuuden mittarina.
Liséksi hyvéaksyttavan takaisinmaksuajan méaérittelemiseksi ei ole olemassa mitéén
laskentatapaa. Kuten aikaisemmin todettiin, menetelma sopii korkeintaan muiden

laskentamenetelmien tueksi.
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7.5 Kannattavuuslaskelmat

Aloitetaan laskelmien laatiminen nykyarvomenetelmalld, jossa vuotuiset nettotuotot
diskontataan nykyhetkeen. Laskelmassa voidaan kéyttdd jaksollisten maksujen dis-
konttaustekijaa (Liite 3), silla case—yrityksen investoinnin vuotuiset nettotuotot ovat
arvioitu yhta suuriksi. Téassa tapauksessa diskonttaus onnistuu yhdelld diskonttaus-
kertoimella, jolla kerrotaan vuotuinen nettotulo. Diskonttauskerroin valitaan inves-
toinnin laskentakorkokannan ja viimeisen pitovuoden mukaan. Tadman jalkeen netto-

tulojen nykyarvoa verrataan investoinnin hankintamenoon.
Taulukossa 3. on laskettu nettotulojen nykyarvo kertomalla diskonttaustekija ja net-
totulo keskenaan. Nettotulojen nykyarvon ja hankintamenon erotuksella saadaan sel-

ville investoinnin nettonykyarvo.

Taulukko 3. Investoinnin kannattavuus nykyarvomenetelmélla

Diskonttaus- Nettotulojen
tekija Nettotulo nykyarvo Hankintameno | Nettonykyarvo
6,1446 1904 € 11699 € 3170€ 8529 €

Nettonykyarvo on positiivinen, jolloin voidaan todeta, ettd investointi on kannattava

nykyarvomenetelmén mukaan.

Arvioidaan investoinnin kannattavuus seuraavaksi sisaisen korkokannan menetelmél-
14. Menetelmd laskee korkokannan, jolla investoinnin nykyarvo on nolla. Investoin-
nin kannattavuus riippuu siitd, onko sisdinen korkokanta védhintadn asetetun tuotto-

vaatimuksen suuruinen.

Siséisen korkokannan laskemiseen kaytetddn Microsoft Excelid ja sisdisen korko-
kannan funktiota (SISAINEN.KORKO). Funktioon syétetdan investoinnin hankin-
tameno negatiivisena sek& kaikki investoinnin ennustetut tulot. N&in saatua siséista
korkokantaa verrataan yrittdjan asettamaan tuottovaatimukseen eli kymmeneen pro-

senttiin.
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Sisaiseksi korkokannaksi saatiin 59 %. Sisainen korkokanta on suurempi kuin tuotto-
vaatimus. Investointi on siis kannattava myds siséisen korkokannan menetelmén mu-

kaan.

Viimeisena laskentamenetelména kaytetddn annuiteettimenetelmédd. Menetelméssa
hankintameno jaetaan vuotuisiksi annuiteeteiksi kertomalla annuiteettitekijalla
(Liite 4). Annuiteetteja verrataan vastaaviin vuotuisiin tuotto-odotuksiin. Investointi

on kannattava, jos vuotuinen tuotto-odotus on vahintd&n annuiteetin suuruinen.
Taulukossa 4. investoinnin hankintameno on jaettu annuiteeteiksi annuiteettitekijan
avulla. Vuotuiseksi annuiteetiksi saadaan néin 516 €. Kun annuiteettia verrataan vuo-

tuiseen nettotuloon 1 904 €, saadaan erotukseksi positiivinen tulos.

Taulukko 4. Investoinnin kannattavuus annuiteettimenetelmalla

Annuiteetti-
tekija Hankintameno | Annuiteetti Nettotulo Tulos
0,1627 3170€ 516 € 1904 € 1388¢€

Vuotuinen tuotto-odotus ylittdd vuotuisen annuiteetin. Tallgin tulos tukee nykyarvo-
ja siséisen korkokannan menetelmalld saatuja arvioita siitd, etta investointi kannattai-

si suorittaa.

7.6 Herkkyysanalyysi

Useinkaan kannattavuuslaskelmissa kaytettyjéd lahtétietoja ei pystyta arvioimaan taydel-
lisesti eikd kyetd ennustamaan investoinnin ja yrityksen tulevaisuutta. Téstd johtuen on
hyva laatia herkkyysanalyysi, eli tehdd vaihtoehtoisia laskelmia, joiden avulla pystytédan
kartoittamaan epé&varmuustekijoitd ja varautumaan mahdollisten lisakustannusten vai-

kutukseen.

Esimerkiksi on mahdollista, ettd yritys menett&d asiakkaitaan kilpailijalle, mink& vuoksi
yritys voi joutua myds alentamaan hintojaan. Tukku voi myds nostaa merkittavésti hinto-

jaan, jolloin investoinnin kustannukset kasvavat.
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Kuvitellaan, ettd tulevaisuudessa tukku joutuisi nostamaan hintoja 30 prosentilla, jolloin
kustannukset nousisivat ainekustannusten osalta. N&in ollen yrityksen vuotuiset kustan-

nukset muuttuisivat seuraavasti:

e Lainan lyhennys 317,00 €
e Ainekustannukset 1 779 € x 1,30 = 2 313,00 €

Yhteensa 2 630,00 €
Uusi nettotulo on tallgin 4 000 € - 2 630 € = 1 370 €. Tadman jalkeen otetaan kustan-
nusten kasvu huomioon kannattavuuslaskelmissa. Katsotaan ensimmaisend kustan-

nusten kasvun vaikutus nettonykyarvoon.

Taulukko 5. Nettonykyarvo huomioiden kustannusten kasvu

Diskonttaus- Nettotulojen
tekija Nettotulo nykyarvo | Hankintameno | Nettonykyarvo
6,1446 1370€ 8418 € 3170€ 5248 €

Nettonykyarvo on positiivinen kustannusten noususta riippumatta, jolloin investointi

on edelleen kannattava.

Tarkastellaan kustannusten nousun vaikutusta seuraavaksi sisadisen korkokannan me-
netelmalld. Microsoft Excelin sisdisen korkokannan funktio antaa tulokseksi 42 %,

mika on edelleen huomattavasti korkeampi kuin tuottovaatimus 10 %.

Arvioidaan muutoksen vaikutusta kannattavuuteen vield annuiteettimenetelmalla.
Investoinnin hankintameno jaettiin aikaisemmin annuiteeteiksi, joiden suuruudeksi
saatiin 516 €. Kun annuiteettia verrataan uuteen nettotuloon, saadaan tulokseksi
1370 € - 516 € = 854 €. Investointi on siis edelleen kannattava mygds annuiteettime-

netelman mukaan.
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Yhteenvetona voidaan vield tarkastella taulukkoa 6, jossa verrataan alkuperéisia ja herk-

kyysanalyysin laskelmia keskenaan:

Taulukko 6. Laskelmien yhteenveto

Tulokset ‘Nettonykyarvo Siséinen korkokanta Annuiteetti

Alkuperéinen 8529€ 59 % 1388¢€
Herkkyysanalyysi 5248 € 42 % 854 €

Yhteenvedosta pystytddn ndkemaan, ettd investointi pysyy kannattavana vaikka kus-
tannuksissa tapahtuisikin merkittava kasvu. Tésta voidaan paatelld, ettd investointi ei

ole kovin herkka kustannusten muutoksille.

7.7 Johtopaattkset

Tuloksien perusteella voidaan todeta, ettd yrityksen nykyisten palveluiden laatu on
hyvalla tasolla. Yritys ei saanut yhdestdakaan palvelun laadun tarkastelun kohteeksi

valitusta kohteesta negatiivista palautetta.

Kysytyimman palvelun vaatima investointi osoittautui kannattavaksi kaikilla valituil-
la laskentamenetelmilld. Investoinnin kannattavuutta ei juuri heikentanyt edes mer-
kittdva kustannusten nousu, vaan se pysyi edelleen kannattavana, mika todettiin
herkkyysanalyysin avulla. Investoinnin toteuttamista voidaan tdman perusteella suo-
sitella yritykselle.

Kun yritys suunnittelee tulevaisuudessa uuteen investointiprojektiin ryhtymista, on
silla kaytossdan kannattavuuslaskelmia varten case—investoinnissa kaytetyt lasken-
tamallit ja laskelmiin kaytetty Microsoft Excel taulukkolaskentapohja. Laskentapoh-
jaan yrittaj& voi helposti syottad seuraavan suunnitellun investoinnin tiedot ja saada
selville hankkeen kannattavuuden. Laskentapohja soveltuu yleisesti kaytettavaksi

my0s muissa palveluyrityksissa.
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8 YHTEENVETO

Opinnaytetyon tavoitteena oli selvittdd case—yritykselle, milla tasolla sen nykyisten
palvelujen laatu on, mill& palvelulla yrityksen kannattaisi lisata palvelujaan ja onko
kyseiseen palveluun investoiminen kannattavaa. Aihetta tarkasteltiin teoriassa palve-
lun laadun, investoinnin ja kannattavuuden ndkokulmasta. Tutkimusty0 toteutettiin

asiakaskyselylla ja investointilaskelmilla.

Opinnaytetyolle asetetut tavoitteet saavutettiin. Asiakaskyselylla saatiin selville, etta
asiakkaat ovat tyytyvéisia yrityksen palveluiden laatuun. Suurin osa asiakkaista piti
kaikkia palvelun laadun tekijoita erinomaisena. Yrittdja sai hyvéaa palautetta myos
kyselyn avoimen kysymyksen kautta. Muutama kehitysideakin nousi tata kautta esil-

le, muun muassa koskien yrityksen parkkipaikkaa ja tyopisteen valaistusta.

Asiakaskyselyn avulla selvitettiin palveluvaihtoehtojen joukosta palvelu, jonka asi-
akkaat mieluiten toivoisivat yrityksen palveluntarjontaan. Kysytyimmaksi palveluksi
selvisi erikoiskasvohoito. Kun yrityksen investointitarve oli selvilla, lahdettiin arvi-
oimaan palvelun vaatimia investointeja. Taman jalkeen investoinnin kannattavuus
selvitettiin kannattavuuslaskelmilla. Laskelmista laadittiin vield herkkyysanalyysi,
jonka avulla selvitettiin kustannusten nousun vaikutus investoinnin kannattavuuteen.
Tuloksista saatiin selville, ettd investointi on kannattava kaikilla valituilla kannatta-
vuuslaskentamenetelmilld. Herkkyysanalyysista voidaan liséksi péatelld, ettd inves-
tointi ei ole kovin herkka kustannusten muutoksille. Investointi pysyy kannattavana
myo6s merkittdvien kustannusten nousun jalkeenkin. Yrityksen kannattaisi timén pe-

rusteella toteuttaa kyseinen investointi.

Tutkimuksen tulokset ovat yritykselle merkittavat. Nyt yritys tietdd, mitad mielta asi-
akkaat ovat sen nykyisista palveluista ja missa silla olisi kehitettavaa. Tuloksia yritys
pystyy hyédyntdmaan myds investointiprosessin aloittamiseen. Tutkimuksen avulla
yritys sai varmuuden siitd, ettd palvelun vaatima investointi on kannattava ja etta

palvelulle on varmasti kysyntaa.
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LIITE 1
Asiakaskysely

Pyyddmme Teitd vastaamaan tdhén kyselyyn, jonka avulla haluamme kehittda palvelujamme.

Suora asiakaspalaute on meille térked tekijé palveluntarjontaa ja toimintaa kehittdessa.

Kyselyyn vastaaminen on helppoa, ensimmaisessa osiossa rastitat vain mieleisesi vastauksen, toisessa
numeroit toiveidesi mukaan ja viimeisessé osiossa vastaat muutamalla sanalla esitettyyn kysymykseen.

Kiitokseksi kyselyyn osallistumisesta, arvomme kaikkien vastanneiden kesken kauneudenhoidon
tuotepaketteja (3 kpl). Vastauksesi kasitelladn luottamuksellisesti, eik& henkildllisyytesi paljastu
tuloksia kasiteltdessa.

Mita mielt& olette yrityksemme

palveluista seuraavilta osin? Erinomainen _ Hyva Kohtalainen Heikko
» Toimitilat U L O L
= Ajanvaraus L] L] ] L]
» Palvelualttius U L] 0 L]
= Palvelun nopeus Cd ] ] ]
=  Ammattitaito L L] L] L]
= Palvelun tuloksen laatu O L O L
» Hinta/laatu -suhde U L] L] L]

Haluamme laajentaa palveluntarjontaamme.

Aseta seuraavat palveluvaihtoehdot numerojarjestykseen siten, ettd parhaana pitamasi
vaihtoehto saa arvon 1, seuraava 2 jne. Samaa numeroa ei voi kayttaa kahdesti.
(Palvelut esitelty tarkemmin kyselyn ohessa.)

Erikoiskasvohoito I:l Solarium I:I
Suihkurusketus I:l Rakennekynnet I:I
Kiinteyttavé vartalohoito I:I Kestopigmentointi I:‘

Mita asioita toivoisitte meidan kehittavan? Muuta palautetta toiminnasta?

KIITOS VASTAAMISEEN KAYTETYSTA AJASTANNE!



Diskonttaustekija 1/(1+i)"

LIITE 2

nfi 5% 6 % 7% 8 % 9% 10 % 11 % 12 % 13 % 14 % 15 %

11 09524 09434 09346 0,9259 0,9174 10,9091 0,9009 0,8929 10,8850 10,8772 0,8696

2| 09070 08900 0,8734 08573 0,8417 0,8264 0,8116 0,7972 10,7831 0,7695 0,7561

3] 08638 0,83% 08163 0,7938 0,7722 10,7513 10,7312 10,7118 0,6931 0,6750 0,6575

4] 08227 07921 0,7629 0,7350 0,7084 0,6830 0,6587 0,6355 0,6133 0,5921 0,5718

5| 0,783 0,7473 0,7130 0,6806 0,6499 0,6209 0,5935 0,5674 0,5428 0,5194 0,4972

6| 0,7462 0,7050 0,6663 0,6302 0,5963 0,5645 0,5346 0,5066 0,4803 0,4556 0,4323

7] 07107 0,6651 0,6227 05835 05470 05132 0,4817 0,4523 0,4251 10,3996 0,3759

8| 06768 0,6274 05820 0,5403 05019 0,4665 0,4339 0,4039 0,3762 0,3506 0,3269

9] 06446 05919 0,5439 10,5002 0,4604 0,4241 10,3909 0,3606 0,3329 0,3075 0,2843
101 0,6139 0,5584 0,5083 0,4632 0,4224 10,3855 10,3522 10,3220 10,2946 0,2697 0,2472
11| 05847 055268 0,4751 0,4289 10,3875 10,3505 10,3173 0,2875 0,2607 0,2366 0,2149
121 05568 0,4970 0,4440 10,3971 10,3555 10,3186 0,2858 0,2567 0,2307 0,2076 0,1869
13| 0,5303 0,4688 0,4150 0,3677 0,3262 0,2897 0,2575 0,2292 0,2042 10,1821 0,1625
141 05051 0,4423 0,3878 10,3405 10,2992 10,2633 0,2320 0,2046 0,1807 0,1597 0,1413
15| 0,4810 0,4173 0,3624 10,3152 10,2745 10,2394 0,2090 10,1827 0,1599 0,1401 0,1229
16| 04581 0,3936 0,3387 10,2919 10,2519 0,2176 0,1883 0,1631 0,1415 0,1229 0,1069
171 04363 0,3714 03166 0,2703 0,2311 0,1978 0,1696 0,1456 0,1252 0,1078 0,0929
18] 0,4155 0,3503 0,2959 0,2502 10,2120 0,1799 0,1528 0,1300 0,1108 0,0946 0,0808
191 0,3957 0,3305 0,2765 0,2317 10,1945 10,1635 0,1377 0,1161 0,0981 0,0829 0,0703
201 03769 03118 0,2584 0,2145 10,1784 0,1486 0,1240 0,1037 0,0868 0,0728 0,0611
21| 0,3589 02942 0,2415 0,1987 0,1637 0,1351 0,1117 0,0926 0,0768 0,0638 0,0531
22| 0,3418 0,2775 0,2257 10,1839 0,1502 0,1228 0,1007 0,0826 0,0680 0,0560 0,0462
23| 0,3256 0,2618 0,2109 0,1703 0,1378 0,1117 0,0907 0,0738 0,0601 0,0491 0,0402
24| 03101 02470 0,1971 0,1577 0,1264 0,1015 0,0817 0,0659 0,0532 0,0431 0,0349
25| 0,2953 0,2330 0,1842 10,1460 0,1160 0,0923 0,0736 0,0588 0,0471 0,0378 0,0304
26| 02812 02198 0,1722 10,1352 10,1064 0,0839 0,0663 0,0525 0,0417 0,0331 0,0264
27| 0,2678 0,2074 0,1609 0,1252 0,0976 0,0763 0,0597 0,0469 0,0369 0,0291 0,0230
28| 0,2551 01956 0,1504 0,1159 0,0895 0,0693 0,0538 0,0419 0,0326 0,0255 0,0200
29| 0,2429 0,1846 0,1406 0,1073 0,0822 0,0630 0,0485 0,0374 0,0289 0,0224 0,0174
30| 0,2314 01741 0,1314 10,0994 10,0754 0,0573 0,0437 0,0334 0,0256 0,0196 0,0151




Jaksollisten maksujen diskonttaustekija [(1+i)" — 1]/ [i (1 + i)"]

LIITE 3

nfi 5% 6 % 7% 8 % 9 % 10 % 11% 12 % 13 % 14 % 15%
11 09524 09434 09346 09259 09174 09091 0,9009 0,8929 0,8850 0,8772 0,8696
2| 18594 11,8334 11,8080 11,7833 11,7591 11,7355 11,7125 1,6901 1,6681 1,6467 1,6257
3| 2,7232 26730 12,6243 25771 2,5313 2,4869 12,4437 24018 2,3612 23216 2,2832
4] 35460 3,4651 3,3872 13,3121 3,2397 3,1699 3,1024 13,0373 12,9745 29137 2,8550
S| 43295 42124 41002 13,9927 3,8897 3,7908 3,6959 3,6048 3,5172 3,4331 3,3522
6| 50757 49173 47665 46229 44859 43553 42305 4,1114 39975 3,8887 3,7845
7| 57864 55824 53893 52064 50330 4,8684 4,7122 45638 44226 4,2883 4,1604
8| 64632 6,2098 59713 57466 55348 53349 51461 4,9676 4,7988 4,6389 44873
91 71078 16,8017 65152 6,2469 59952 57590 55370 15,3282 51317 4,9464 4,7716

101 77217 73601 7,0236 6,7101 6,4177 6,1446 58892 56502 54262 52161 5,0188

111 83064 7,8869 7,4987 7,1390 6,8052 6,4951 6,2065 59377 5,6869 54527 5,2337

12] 88633 18,3838 7,9427 75361 7,1607 6,8137 6,4924 6,1944 59176 56603 5,4206

13| 9,3936 88527 873577 7,9038 7,4869 7,1034 6,7499 6,4235 6,1218 58424 55831

141 98986 9,2950 8,7455 82442 7,7862 7,3667 6,9819 6,6282 6,3025 6,0021 5,7245

151 10,3797 9,7122 9,1079 85595 8,0607 7,6061 7,1909 6,8109 6,4624 6,1422 5,8474

161 10,8378 10,1059 9,4466 8,8514 8,3126 7,8237 7,3792 6,9740 6,6039 6,2651 5,9542

171 11,2741 10,4773 9,7632 9,1216 8,5436 8,0216 7,5488 7,1196 6,7291 6,3729 6,0472

18] 11,6896 10,8276 10,0591 9,3719 8,7556 8,2014 7,7016 7,2497 6,8399 6,4674 6,1280

191 12,0853 11,1581 10,3356 9,6036 89501 8,3649 7,8393 7,3658 6,9380 6,5504 6,1982

201 12,4622 11,4699 10,5940 9,8181 19,1285 85136 7,9633 7,4694 7,0248 6,6231 6,2593

211 12,8212 11,7641 10,8355 10,0168 9,2922 8,6487 8,0751 7,5620 7,1016 6,6870 6,3125

221 13,1630 12,0416 11,0612 10,2007 9,4424 87715 81757 7,6446 7,1695 6,7429 6,3587

23] 13,4886 12,3034 11,2722 10,3711 9,5802 8,8832 8,2664 7,7184 7,2297 6,7921 6,3988

241 13,7986 12,5504 11,4693 10,5288 9,7066 8,9847 83481 7,7843 17,2829 6,8351 6,4338

251 14,0939 12,7834 11,6536 10,6748 9,8226 19,0770 84217 7,8431 7,3300 6,8729 6,4641

261 14,3752 13,0032 11,8258 10,8100 9,9290 09,1609 8,4881 7,8957 7,3717 6,9061 6,4906

271 14,6430 13,2105 11,9867 10,9352 10,0266 19,2372 85478 7,9426 7,4086 6,9352 6,5135

28] 14,8981 13,4062 12,1371 11,0511 10,1161 19,3066 8,6016 7,9844 7,4412 6,9607 6,5335

291 15,1411 13,5907 12,2777 11,1584 10,1983 19,3696 8,6501 8,0218 7,4701 6,9830 6,5509

30| 15,3725 13,7648 12,4090 11,2578 10,2737 19,4269 8,6938 8,0552 7,4957 7,0027 6,5660



Annuiteettitekija [i(1+i)"] / [(1+i)"1]

LIITE 4

nfi 5% 6 % 7% 8 % 9% 10 % 11 % 12 % 13 % 14 % 15 %
1] 1,0500 11,0600 1,0700 1,0800 11,0990 1,1000 1,1100 1,1200 11,1300 1,1400 1,1500
2| 05378 05454 0,5531 0,5608 0,5685 0,5762 0,5839 0,5917 0,5995 0,6073 0,6151
3] 03672 03741 0,3810 0,3880 0,3951 0,4021 10,4092 0,4164 0,4235 0,4307 0,4380
41 0,2820 0,2886 0,2952 0,3019 0,3087 0,3155 0,3223 0,3292 0,3362 0,3432 0,3503
5| 0,2310 10,2374 0,2439 0,2505 0,2571 10,2638 0,2706 0,2774 0,2843 0,2913 0,2983
6] 0,1970 02034 0,2098 0,2163 0,2229 0,2296 0,2364 0,2432 0,2502 0,2572 0,2642
7| 01728 01791 0,185 0,1921 10,1987 0,2054 0,2122 0,2191 0,2261 0,2332 0,2404
8| 01547 0,610 0,1675 0,1740 10,1807 0,1874 10,1943 0,2013 0,2084 0,2156 0,2229
9| 0,1407 0,470 0,1535 0,1601 0,1668 0,1736 0,1806 0,1877 0,1949 0,2022 0,2096
101 0,1295 0,1359 0,1424 0,1490 10,1558 0,1627 0,1698 0,1770 0,1843 0,1917 0,1993
11| 0,1204 0,1268 0,1334 0,1401 0,1469 0,1540 0,1611 0,1684 0,1758 0,1834 0,1911
121 0,1128 0,1193 0,1259 0,1327 10,1396 0,1468 0,1540 0,1614 0,1690 0,1767 0,1845
13| 0,1065 0,1130 0,1197 0,1265 0,1336 0,1408 0,1482 0,1557 10,1634 0,1712 0,1791
141 0,1010 0,076 0,1143 0,1213 10,1284 0,1357 10,1432 0,1509 0,1587 0,1666 0,1747
15| 0,0963 0,030 0,1098 0,1168 0,1241 10,1315 10,1391 0,1468 0,1547 0,1628 0,1710
16| 0,0923 0,0989 0,1059 0,1130 0,1203 10,1278 0,1355 0,1434 0,1514 10,1596 0,1679
17| 0,0887 0,0954 0,1024 0,1096 0,1170 0,1247 0,1325 0,1405 0,1486 0,1569 0,1654
18] 0,0855 0,0924 0,0994 0,1067 0,1142 10,1219 0,1298 10,1379 0,1462 0,1546 0,1632
19| 0,0827 0,0896 0,0967 0,1041 0,1117 0,1195 0,1276 0,1358 0,1441 0,1527 0,1613
20| 0,0802 0,0872 0,0944 0,1018 0,1095 0,1175 0,1256 0,1339 0,1423 0,1510 0,1597
25| 0,0709 00782 0,0858 0,0937 0,1018 0,1102 0,1187 0,1275 0,1364 0,1455 0,1547
30| 0,0650 0,0726 0,0806 0,0888 0,0973 0,1061 0,1150 0,1241 0,1334 0,1428 0,1523




