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Insindoritydssa tutustutaan VAASAN Oy:n Vantaan leipomon kehityshankkeeseen sisalty-
neisiin paainvestointeihin. Paainvestoinnit ovat uusi laatikoiden kasittelyjarjestelma, annos-
telujarjestelman laajennus seka uusi ruokaleipalinja. Tavoitteena oli seurata paainvestoin-
tien sen hetkistd toimintaa tuotannossa, verrata tuloksia ennakkoon asetettuihin tavoittei-
siin, selvittaa jarjestelmissa tapahtuneiden hairididen aiheuttajat seka laatia kehityssuunni-
telma.

Tyossa kaytettiin tutkimusmenetelmana tapaustutkimusta. Tutkimusaineisto kerattiin tuo-
tannossa suoritetuista havainnoinneista, haastatteluista seka aihetta kasittelevista kirjalli-
suus- ja artikkeliteoksista. Teoriaosiossa kasiteltiin investointeja, tuotantolaitoksien strategi-
aa seka elintarviketeollisuuden ja leipomoteollisuuden nykyista tilannetta. Investointien kan-
nattavuutta selvittdessa voidaan kayttaa joko kustannuksiin tai toiminnallisiin ominaisuuksiin
perustuvia mittareita. Empiiriosassa tutkimuksen tarkoituksena oli seurata toiminnallisia
tavoitteita ja niiden toteutumista. Mittareina toimivat jarjestelmien ennalta asetetut kapasi-
teetit.

Keskeisimmat tulokset olivat havaittujen hairididen perusteella laaditut kehitysehdotukset
sekd nykytila-analyysin tulokset. Nykytila-analyysin tarkoituksena oli selkeyttaa yritykselle
sen hetkinen tilanne seka kartoittaa yleisemmat jarjestelmissa esiintyvat hairiot ja ongelma-
kohdat. Merkittdvana asiana oli myds ymmartaa vuosien 2012-2013 aikana tunnistettu in-
vestointitarve ja investointien toteuttamisiin johtavat syyt.

Tyon tulosten pohjalta yritys nakee investointien nykytilan ja toiminnan. Yritys pystyy sen
perusteella miettimaan tarvittavia korjaustoimenpiteitd tai huoltoinvestointeja. Kehitysehdo-
tuksien avulla pyritdan vaikuttamaan hairididen maaran laskuun ja jarjestelmien sujuvam-
paan toimintaan seka niiden kautta tuotannon lapimenoaikojen, kustannusten, joustavuu-
den ja laadun arvojen parantamiseen.
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This thesis examines the main investments of the development project of VAASAN Oy's
bakery in Vantaa. The main investments were a new box handling system, expansion of
the dosing system and a new production line of bread. The goal was to follow the function
of the main investments in the current manufacture, to compare the results to the pre-set
objectives, to investigate the cause of disruption in the systems as well as to prepare a
development plan.

The main research method of this thesis was the case study research. The research data
were collected through observation in manufacture, interviews as well as literature and
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duction plants and the present state of the food and bakery industry. When measuring the
profitability of investments, either instruments based on costs or operational objectives can
be used. In the empirical part the goal of the research was to follow the operational objec-
tives and how they act in practice. The pre-set capacities of the systems operated as
measurements.

The primary result of this thesis was the development plan which was drawn up through
the detected disruptions and the current state analysis results. The main goal of the cur-
rent state analysis was to clarify the situation for the organization and to recognize possi-
ble disruption and problem areas, which often occurred in the system. It was also signifi-
cant to understand the investment necessity which was recognized in 2012—-2013, and the
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amount of disruptions, more fluent operation of the systems and through them improve the
rates of production lead time, costs, flexibility and quality.
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1 Johdanto

Yritysten valinen kilpailu on kasvanut entisestdan. Yritysmaailmassa kilpaileminen on
jatkuvasti haastavampaa ja kilpailijjoiden maara on suuri. Yrityksen on kyettava jatku-
vasti kehittamaan toimintaansa. Toiminnan kehittdmiseksi yrityksen on tehtava erilaisia
investointeja, joiden tarkoituksena on yllapitda asetettuja toimintaedellytyksia seka ke-

hittda toimintaa kehittdmishankkeiden mukaisesti. (Jarvenpaa ym. 2010: 329.)

Pitkdan jatkunut talouden epavarmuus, heikentynyt kannattavuus seka kotimaisen ky-
synnan pienentyminen ovat vaikuttaneet yritysten tekemiin investointeihin huomatta-
vasti. Vuonna 2014 yksityiset investoinnit supistuivat yli 3 prosenttia, mutta Elinkei-
noelaman tutkimuslaitoksen mukaan vuoden 2015 loppupuoliskolla investoinnit kaanty-
vat pieneen nousuun kysynnan hitaan kasvamisen seurauksena. Vaikka investointien
maarat ovat supistuneet lahivuosina, ovat ne pysyneet maltillisina. Toisin oli vuonna
2010, kun teollisuuden kiinteiden investointien maara oli vuotta 2007 lahes 40 prosent-
tia pienempi. Tahan vaikutti suuresti kansainvalisen finanssi- ja talouskriisi vuonna
2009. (Investoinnit Suomessa, 2012; Euroalueen taantuma nayttda paattyneen 2013;

Euroalue elpyy hitaasti, 2014.)

Elintarviketeollisuus on neljanneksi suurin teollisuudenala Suomessa. Se tydllistéa
33 000 suomalaista ja koko ruoka-ala sisadltaen ruokapalvelut ja kaupan yhteensa
300 000 ihmista. Elintarvikkeiden vienti Suomesta laski vuoden 2014 aikana osaksi
Venajan elokuussa asettaman tiettyja elintarvikkeita koskevan tuontikiellon vuoksi. Tas-
td huolimatta Suomen elintarviketeollisuus pyrkii kaksinkertaistamaan viennin vuoteen
2020 mennessa. Leipomoteollisuudessa tuodaan jatkuvasti markkinoille uutuustuotteita
seuraten sen hetkisia trendeja. Leivan kysynta on ollut laskussa johtuen mm. valipala-
tuotevalikoiman kasvusta, joilla ihmiset korvaavat osan leivan syonnista. Pakatun lei-
van kysyntaan on vaikuttanut paistopisteiden ja myymaldissa leivottujen leipien suuren-
tunut suosio. Moni leipomoyritys on tehnyt viime vuosina merkittavia investointeja ka-
pasiteetin lisddmiseksi, jotta he ovat pystyneet parantamaan alan kustannuskilpailuky-
kya. (Elintarviketeollisuuden talouskatsaus 2/2014, 2014; Toimialaesittelyssa leipomo-
ala, 2014.)

Investoinnin jalkiraporttia pidetaan hyvin tarkeana, jotta tulevaisuudessa pystytaan valt-
tdmaan havaitut virheet seka tekemaan entista kannattavampia ratkaisuja. Jalkirapor-

tissa verrataan, kuinka hyvin investoinnille ennalta asetetut tavoitteet toteutuvat.



Tutkimuksen tausta ja tavoitteet

Opinnaytetyd on tehty VAASAN Oy:n toimeksiannosta. VAASAN Oy:n Vantaan leipo-
molla toteutettiin mittava kehityshanke vuonna 2013. Kehityshanke sisalsi useita erilli-
sid teknisia investointeja. Syksylla 2014 investoinnit olivat olleet kdytéssa noin vuoden,

mutta niista ei ole tehty kattavaa jalkiselvitysta.

Opinnaytetydn aiheena on tutustua lahemmin kehityshankkeen paainvestointeihin, joita
ovat annostelujarjestelman paivitys seka uusi laatikkojarjestelméa ja ruokaleipalinja.
Paainvestoinneista laaditaan nykytila-analyysi seka tehdaan mahdollisia kehitysehdo-

telmia.

Tavoitteena on ymmartdd VAASAN Oy:ssa tunnistettu investointitarve, jonka seurauk-
sena ryhdyttiin suuriin teknisiin investointeihin. Investointitarve tunnistettiin vuosien
2012-2013 aikana. Tydsséa tutustutaan ennen investoinnin toteutusta asetettuihin toi-

minnallisiin tavoitteisiin ja seurataan niiden toteutumista tuotannossa.

Tutkimusmenetelmat ja tutkimusaineisto

Tutkimus on tapaustutkimus, johon tieto keratdan kayttaen kvalitatiivisia menetelmia.
Tarkedssa osassa tutkimusta on havainnointi, joka suoritetaan VAASAN Oy:n Vantaan
leipomolla paikan paalla. Havainnointi keskittyy laatikoiden kasittelyjarjestelman toi-
minnan seuraamiseen ja hairididen yloskirjaamiseen sekd annostelujarjestelman ja sita

kayttavien tyontekijoiden toiminnan seuraamiseen.

Tutkimusaineistona kaytetaan haastatteluja, jotka suoritetaan suullisesti paikan paalla
tai sdhkopostin valityksella. Haastattelut kohdistuvat yrityksen johdosta logistiikkapaal-
likkd Tommi Wileniukseen ja tuotantopaallikkd Teemu Koposeen sekd kunnossapidon
puolelta tiimipaallikkd Tero Riikoseen. Haastatteluja tehddan myo6s muille kunnossapi-
don tyontekijoille, laitetoimittajille seka varaston ja tuotannon tydntekijoille. Uutta ruoka-
leipalinjaa koskevien Lean-projektien tiedot saadaan haastattelemalla projekteista vas-
tuussa olevia henkiloita eli alkupaan projektista vastaavaa Esa-Pekka Partasta ja pak-

kauspaan projektista vastaavaa Marko Levolaa.

Useiden haastattelujen tarkoituksena on saada eri nakokulmia tutkimukseen seka Kkir-

jattua ylos kaikki jarjestelmissa tutkimuksen aikana tapahtuvat hairiot. Kirjallisuusosion



tarkoituksena on tukea tutkimusosaa. Kirjallisuusosiossa otetaan huomioon investoin-
teihin, tuotantolaitoksiin ja leipomoteollisuuteen vaikuttavia menetelmia, asioita ja ta-

pahtumia.

Tutkimuksen rajaus ja rakenne

Ty rajattiin koskemaan VAASAN Oy:n vuoden 2013 aikana tekemia teknisia investoin-
teja. Paapaino on laatikoiden kasittelyjarjestelmassa, josta tutkimustyd aloitettiin. Toi-
sessa tarkeassa roolissa oleva tutkimusalue on annostelujarjestelma. Tydssa kerrotaan
lyhyesti myds kolmannesta investoinnista eli uudesta ruokaleipalinjasta. Uusi ruokalei-
palinja paatettiin jattdd vahemmalle havainnoinnille, koska linjaa koskevat Lean-
projektit kaynnistyivat vuodenvaihteen jalkeen ja nain ollen linjalla oli oma tutkimus- ja

kehitysryhma.

Opinnaytetyon teoriaosa antaa pohjan tyon tutkimusosalle. Tutkimusaineistoa on nain
helpompi tarkastella ja tutkia. Tyo koostuu kaikkiaan kahdeksasta luvusta. Luvut kaksi
ja kolme ovat teoriaosuutta, luvussa nelja esitellaan yritys, jolle tyd on toteutettu ja luvut

5—7 ovat empiriaosaa. Kuvio 1 havainnollistaa opinnaytetyon kulun paapiirteittain.

Investointi strategiana:
onnistuneet ja
epaonnistuneet
investoinnit

Investoinnin maaritelma, prosessi
ja laskentamenetelmat

Tutkimuksen ¢
kohdeyrityksen esittely:
VAASAN Oy Tutkimusaineiston
. keraaminen ja
analysointi

Johtopaatokset ja
kehitysehdotukset

Kuvio 1. Tutkimuksen rakenne.



Johdannossa kerrotaan aluksi tutkimuksen taustasta, tavoitteesta, tutkimusmenetelmis-
ta ja lopuksi tyon rajauksesta. Toisessa luvussa lukijalle esitetaan investointi strategi-
sesta nakokulmasta katsottuna ja kerrotaan epaonnistuneen investoinnin tunnuspiirtei-
ta kayttden esimerkkind Primulan tehtaan investoinnista johtuvaa konkurssia. Inves-
tointiin vaikuttavia asioita tuodaan esille kayttden apuna Ferdowsin mallia, PESTE-
analyysia ja GE-matriisia. Koska tutkimusosassa tehtyja investointeja tarkastellaan
toiminnallisten ominaisuuksien perusteella, kerrotaan teoriassa myo6s tuotannonohjauk-
sen mittariston neljasta tunnuspiirteesta, jotka ovat laatu, I&pimenoaika, kustannukset
ja joustavuus. Teoriaosuuden toisessa osassa (luku 3) maaritelldan investointi ja esitel-
I1dan investoinnin luokitustavat ja itse investointiprosessi. Luku kasittelee myos inves-
tointilaskelmamenetelmia. Neljannessa luvussa esitellaan yritys, jolle tyé on tehty. Vii-
dennen luvun alussa kerrotaan investointihankkeista yleisesti ja niihin johtaneista syis-
ta. Sen jalkeen paastaan tutkimuksen tekemiseen ja tulosten analysointiin eli lukuun 6.
Seitsemas luku kokoaa tutkimuksen tulokset ja esittelee eri tapoja tutkimuksessa kasi-

teltyjen investointien kannattavuuden lisdamiseksi. Viimeinen luku on yhteenveto.



2 Investointi strategiana

2.1 Tuotantolaitoksen roolit

Tuotantolaitosten ja logistiikan sijoittamisella on tarkea strateginen asema yrityksen
kannattavuudelle. Tehtaiden sijoittelu on osana strategista paatoksentekoa ja silla pys-
tytdan vaikuttamaan joko kasvavaan liikevaihtoon tai pienempiin kustannuksiin. Kasra
Ferdowsin teoria perustuu yrityksen sijoittelun strategiaan, joka muodostuu kuudesta
roolista. Ndma kuusi roolia ovat Off-shore, Source, Server, Contributor, Outpost ja
Lead. Ferdowsin mallin avulla yritys pystyy ndkemaan, missd kohtaa omat tehtaat si-
jaitsevat ja sitd kautta kehittamaan liiketoimintaansa. Monet yritykset ovat kayttaneet
Ferdowsin mallia tuotantolaitosten roolituksessa valilla jopa tiedostamattaan. (Ferdows
1997; Putkiranta 2006: 33.) Seuraavaksi esitelldan jokaisen roolin tarkeimmat tunnus-

piirteet.

Off-shoressa tuotanto tapahtuu ulkomailla, jossa tuotanto pyritdan tekemaan mahdolli-
simman alhaisin kustannuksin. Paikallisjohto vastaa pienen mittakaavan kehityshank-
keista ja suunnitteluista, mutta logistiikkaan, toimittajiin ja hintoihin liittyvat paatokset
tehdaan muualla. Investoinnit pyritaan pitdamaan mahdollisimman pienina ja vahaisina.
Tama tapa sopii parhaiten halpojen tuotteiden tuottamiseen, jossa vahvaa osaamista ei
tarvita. Esimerkkina tasta on Kiinaan ja muihin Kaukoidan maihin sijoitetut tehtaat, jota

erityisesti vaateteollisuus kayttda hyvakseen. (Putkiranta 2006: 33-34.)

Sourcen strategiassa on samoja tunnuspiirteitéd kuin Off-shore -tuotantolaitoksilla. Tar-
kein tavoite on pitaa tuotannossa kustannukset mahdollisimman alhaisina, mutta tassa
strategian rooli suurenee. Tehtaan johdon paatantavalta on suurempi mm. toimittajien
valinnoissa, tuotannon kustomoinnissa, hankinnoissa ja tuotantosuunnitelmissa. Teh-
taaseen hankitaan koulutetumpaa tydvoimaa. Tuotantolaitokset sijaitsevat maissa,
joissa kustannukset pystytaan pitda alhaisina, mutta tyévoimaa on hyvin saatavilla.
Myds toimiminen asiakkaan lahelléd koetaan usein tarkeaksi, jotta asiakas saa omalla
aidinkielellaan palvelua. Esimerkkina tdman strategian mukaan toimimisesta on Metsa-
Botnian sellutehtaan sijoittaminen Etela-Amerikkaan. Vaikka tehtaan sijainti on kauka-
na loppuasiakkaasta, on halvan raaka-aineen laheisyys tarkein syy sen sijainnille.
(Putkiranta 2006: 33-34.)



Server-tehtaan ensisijainen tehtava on tyydyttaa tiettyd maantieteellistd aluetta ja nain
ollen tuote muokataan alueelle sopivaksi. Yleensa sijoittamisen syyna Ioytyy edulli-
sempi verotus, tullien kiertdminen tai kuljetuskustannusten vadhentaminen. Yritys tarjo-
aa asiakkailleen usein hyvaa paikallistuntemustaan seka palvelun nopeutta. Nain myos
logistiikkakustannukset jaavat pienemmiksi. Tehtaan johdolla on vahaiset valtuudet
tuotantolaitoksen paatoksenteossa. He voivat usein tehda vahaisid muutoksia tuottee-
seen ja muokata toimintatapoja paikallisiin tapoihin sopivimmiksi. Esimerkkina Server-
tuotantolaitoksista on VAASAN leipomoiden sijoittelu eri puolelle Suomea, jonka ansi-
osta he palvelevat paikallisia markkinoita ollen I&helld ja toimittaen leivat tuoreina lop-
pukayttajilleen. (Putkiranta 2006: 33—-34.)

Contributor-tuotantolaitoksien ideana on keskittyd vain tietyn komponentin tai osako-
koonpanon suunnitteluun ja valmistamiseen yrityksen kaikille tehtaille. Taman avulla
pystytaan pienentdmaan kustannuksia, kun kaikki tehtaat eivat joudu kayttamaan aikaa
saman osan suunnitteluun ja valmistamiseen. Taman strategian takana on Economies
of Scale -ajattelu, jossa suurempia maaria tuottamalla saadaan yksikkdkustannukset
pienennettya tai vaihtoehtoisesti suuret kehityskustannukset saadaan jaettua parem-
min, kun jokaisella tehtaalla on oma keskittymisalueensa. Esimerkking tasta on VAA-
SAN Oy:n Kotkassa sijaitsema tehdas, jossa valmistetaan kaikki nakkileivat ja hapan-
korput, josta ne lahetetddn Suomen markkinoille keskusliikeajelun kautta. (Putkiranta
2006: 33-34.)

Outpost-tuotantolaitoksien tarkein rooli on kerata informaatiota erilaisista lahteista, ku-
ten yliopistoista, tutkimuslaitoksista, kilpailijoista ja koko toimitusketjusta. Naiden tieto-
jen avulla tehtaan johto pystyy tekemaan oikeita strategisia paatoksia seka kehittda
tuotteitaan ja toimintaansa. Tuotantolaitokset pyritdan sijoittamaan |ahelle asiakasta,
mutta myos lahelle kehittyneita tutkimuslaboratorioita, toimittajia seka kilpailijoita. Ky-
seiset tehtaat ovat tarkeita korkean teknologian yrityksille, jolloin ne saavat uusimman
tiedon alan kehityksesta nopeasti ja 16ytavat osaavaa henkilékuntaa. (Putkiranta 2006:
33-34.)

Lead-tehtaiden roolina on kehittda uusia tuotteita, teknologioita seka valmistus- ja toi-
mintatapamenetelmia, jotka otetaan mydhemmin kayttdon muissa tehtaissa. Naissa
tuotantolaitoksissa suoritetaan myds uusien tuotteiden testaukset. Uutta informaatiota
hankitaan useista eri lahteista, jotta markkinoille pystyttaisiin valmistamaan mahdolli-

simman houkuttelevia tuotteita. Johtajat valitsevat padsaantdisesti tavarantoimittajat,



jotka usein yhdessa osallistuvat myos kehitystydhdn. Esimerkiksi entinen Nokian teh-
das Salossa kehitti tuotantoteknologiaa sekd toimi uusien tuotteiden kehittelijana ja
testaajana. My6s VAASAN Oy:n eri tuotantolaitoksilla on vastuu eri prosessien ja tek-
nologioiden kehityksessa, joka esimerkiksi entiselld Espoon tehtaalla oli pakkausauto-
matiikan kehittdminen. (Putkiranta 2006: 33—-34.)

Korkea

Matala

Paasy halpaan Paasy taitoon Markkinoiden laheisyys
tuotantoon ja tietoon

Kuvio 2. Tuotantolaitoksen strategiset roolit (Ferdows 1997.)

Kuviossa 2 on esitetty yksi Ferdowsin laatimista kaavioista. Ferdows on tehnyt erilaisia
kaavioita helpottamaan roolien ymmartamista ja niiden maarittdmista. Kaaviota katsot-
taessa pyritdan roolia usein nostamaan joko kaaviossa yldspain tai siirtymaan vaa-
kasuorassa tasossa. Tuotantolaitoksesta luopumista tulisi harkita, mikali roolin maari-
tysta joudutaan laskemaan alaspain. Kaavion alimmaiset roolit ovat helpoimpia rooleja,
jonka takia useat yritykset pyrkivatkin nousemaan ylemmille tasoille. Sivulle liikuttaessa
yrityksiltd vaaditaan suurta panostusta organisaation muutokseen, ohjausjarjestelmiin

ja laitteisiin.

Tuotantolaitoksen roolitus helpottaa usein yrityksia ja edesauttaa kustannussaantdjen
syntymisessa. VAASAN Oy on keskittanyt tuotantonsa niin, ettd eri tehtailla valmiste-
taan eri tuotteita. Talldin pienemman kysynnan tuotteet voidaan valmistaa vain yhdes-
sa paikassa ja kuljettaa tietyltd tehtaalta muihin tehtaisiin. Tama saastaa aikaa ja ra-

haa, kun pienid maaria eri taikinoita ei tarvitse valmistaa vaan koko kysynnan voi val-



mistaa yhdessa tehtaassa, jossa on kunkin tuotteen valmistamiseen tarvittavat laitteet
ja raaka-aineet. Vantaalle on keskitetty tuotekehitys, jonka tilat 16ytyvat Vantaan leipo-
mosta. Vantaan tehtaan kautta siirtyy Vantaalla valmistettujen tuotteiden lisdksi myos
Baltiasta saapuvat tuotteet. Baltiasta tulevat tuotteet, kuten esimerkiksi paahtoleivat,
puretaan Vantaan tehtaalle, jossa ne lastataan uudelleen suomalaisiin rekkoihin ja kul-
jetetaan muihin VAASAN Oy:n leipomoihin Suomessa. VAASAN-konsernissa on use-
amman vuoden ajan lakkautettu pienimpia tehtaita ja niiden tuotanto on siirretty suu-
rempiin tehtaisiin. T&man myaota tiloja on pitanyt laajentaa ja laitteita uusia tehokkaam-
miksi eli tehty investointeja. VAASAN on myo6s keskittdnyt muovisten leipalaatikoiden
pesun suurimpiin tehtaisiin. Vantaan uuden laatikoiden pesu- ja kasittelyjarjestelman
kautta kulkee myds muiden tehtaiden laatikoita, jotta saman suuruista jarjestelmaa ei

tarvitse kaikkiin tehtaisiin investoida.

2.2 Ympariston vaikutus investointeihin

Investoinnin onnistumiseen vaikuttaa suuresti ymparistd. Yrityksen on valittava ympa-
ristdnsa ja ymmarrettdva sen kayttaytyminen ja huomattava mahdolliset muutokset
siina. Tulevaisuuden ymparist6a suunniteltaessa yritys voi ndhda uusia tarvealueita,
joissa kilpailu on viela hyvin vahaista tai jopa olematonta. Ympariston muutokset voivat
vaikuttaa investoinnin epaonnistumiseen, jos yritys ei pysty ennakoimaan tai ndkemaan
niitd ajoissa. Toisaalta taas ympariston tarkastelu voi auttaa yritystd miettimaan, mihin
l&hdetaan investoimaan ja mita kannattaa kehittaa tulevaisuuden kehityssuuntia huo-
mioon ottaen. Ymparistolla on keskeinen rooli monissa yrityksen strategisissa paatok-
sissa. Ymparistdanalyysien tarkoituksena on avata yrityksen nakemysta ymparistosta

ja sen vaikutuksesta. (Kamensky 2012: 131.)

Suomen kansantalouden kehittyminen vaikuttaa kaikkiin suomalaisiin yrityksiin. Koska
Suomen kansantalouteen vaikuttaa taas koko maailman taloudellinen ja poliittinen ti-
lanne, taytyy suomalaisten yritysten tarkastella myds kansainvalista kehitysta. Makrota-
louden analyysien avulla yritys voi tutkia kansainvalisen kehityksen merkitystd omaan
liiketoimintaansa. Makrotason analyysien avulla pystytdan huomioimaan eri maanosi-
en, talousalueiden ja kansakuntien erilaiset kasvuvauhdit ja kehitykselliset tasot. Kan-
sainvalisilla markkinoilla toimiville yritykselle ndiden analyysien huomioiminen liiketoi-
minnassaan on ensiluokkaisen tarkeaa. Yksi merkityksellinen makrotason ymparisto-
analyysi on PESTE-analyysi, joka on tulevaisuustydhén kehitetty toimintaymparisto-
analyysi. (Kamensky 2012: 131-132.)



PESTE muodostuu poliittisista, ekonomisista, sosiaalisista, teknologisista ja ekologisis-
ta tekijoistd. Poliittisiin tekijoihin vaikuttavat mm. lainsdadanndn kehitys, verotus ja
saanndstelyt. Ekonomisiin tekijoihin kuuluvat mm. taloudellinen kasvu, rahamarkkinat,
inflaatio ja tydvoiman kehitys. Sosiaalisiin tekijoihin lukeutuvat sosiaaliset rakenteet,
arvot ja asenteet seka kulutustottumuksien muuttuminen. Teknologisia tekijoita ovat
mm. tuote- ja informaatioteknologia. Ekologisiin tekijoihin kuuluvat taas ilman laatu,

vesistot ja jatteiden kierratys. (Kamensky 2012: 132.)

Poliittinen epavakaisuus voi aiheuttaa uhan investointiprojektin jatkamiselle tai koko
yrityksen liiketoiminnalle. Tuotteiden hinnoitteluun, jakeluun ja kilpailijayritysten toimin-
taan voivat vaikuttaa lait, saannostelyt ja hallituksen toiminta. Kuluttajien ja yritysten
kulutustottumuksiin taas vaikuttavat lama, mutta vastaavasti myos talouden nousu.
Talouden kasvun hidastuminen usein vahentaa yritysten investointeja. (Wood 2004:
48-49.)

Woodin (2001: 50) mukaan markkinoiden kutistumiseen tai laajentumiseen vaikuttavat
vaeston muuttuminen pidemman elinkaaren, maahanmuuton ja kulloisen syntyvyyden
vuoksi. Kuluttamistottumuksiin vaikuttavat monet tekijat, kuten sukupuoli, ika, koulutus,
ammatti seka etninen ja uskonnollinen tausta. Mikali kulutus lisaantyy tietyn tuotteen tai
palvelun osalta huomattavasti, joudutaan usein investoimaan esimerkiksi uuteen ko-

neeseen, joka pystyy tuottaa tuotetta uuden kysynnan mukaisen maaran verran.

Nopeasti muuttuva teknologia vaikuttaa asiakkaisiin, toimittajiin, kilpailijoihin, yhteistyo-
kumppaneihin ja organisaation toimintaan. Yksi suurimmista investointeihin johtavista
syistd on vanhentunut teknologia, joka tulee paivittaa nykypaivaan, jotta yritys pystyy

pysymaan kilpailukykyisena. (Wood 2004: 51.)

2.3 Galbraithin tahtimalli investointien apuna

Galbraithin mukaan strategialla, rakenteella, prosesseilla, palkitsemisella ja ihmisilla on
keskendan jatkuva vuorovaikutus. Galbraithin tahtimalli (kuvio 3) kuvaa viittd organi-
saation suunnittelun ja kehittdmisen toimintoa. Kaikkien viiden kategorian kehittamista
tulisi suunnitella yhdessa ja niiden tulisi olla tasapainossa keskenaan, jotta organisaatio
pystyy olemaan tehokas. Osa-alueiden yhtenaisyys antaa perustan yrityksen toimivuu-
delle. (Galbraith 2002: 194-207; Putkiranta 2006: 19.)
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Kuvio 3. Galbraithin tdhtimalli (Galbraith 2002.)

Strategialla tarkoitetaan suunnitelmaa, josta kay ilmi yrityksen tavoitteet ja paamaarat,
joiden avulla pystytdan saavuttaa ja yllapitdmaan kilpailuetu. Strategian luominen vaatii
kaikkien muiden toimintojen ymmartamista ja tuntemista. Rakenteella tarkoitetaan paa-
toksenteon ja vallan sijoittumista yritykseen. Prosessit tukevat paatoksentekoa ja tieto-
virtaa. Palkitsemisjarjestelmalla pyritddn henkiloston henkilokohtaiset tavoitteet saa-
maan yrityksen tavoitteiden kanssa samansuuntaisiksi. Palkitsemisen avulla halutaan
motivoida ja kannustaa henkilostoa. Maaritetyn strategian saavuttamiseksi rakenteen ja
prosessien on tuettava palkitsemisjarjestelmaa. Viimeiseen osa-alueeseen eli henkilos-
toon kuuluu henkildston kehittaminen ja kouluttaminen, rekrytointi seka tehtavakierto.
Sen tarkoituksena on pitdd henkildstdn tietoisuudessa strategian mukainen ajattelutapa
ja néin mahdollistaa yrityksen kehittyminen valittuun suuntaan. (Galbraith 2013: 2—4;
Putkiranta 2006: 19-20.)

Investointiehdotusten on tuettava yrityksen yhteista strategiaa. Investointivaihtoehdois-
ta jarkevin on toteuttaa se, joka on samassa linjassa organisaation tavoitteiden ja paa-
maarien kanssa. Mikali havaitaan investoinnin tarve, joka ei suoranaisesti lukeudu yri-
tyksen paamaariin, on mietittava strategian muuttamista. VAASAN Oy:n yhtena strate-
giana on keskittaa tuotanto suuriin tehtaisiin, joissa tuotantolinjat ovat tehokkaita ja
siten pyrkia kayttdmaan kaikki mahdollinen kapasiteetti, minka suuret tehtaat pystyvat
tuottamaan. Strategiassa otetaan kuitenkin huomioon myds asiakasvaatimukset (mm.

tuoreus ja jakeluajat), jonka perusteella tehtaat pyritdan sijoittamaan koko Suomen
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alueelle. Investoinneilla pystytdan vaikuttamaan esimerkiksi prosessien kehittamiseen
parantamalla prosessiin liittyvien laitteiden toimintaa tai henkildstotyytyvaisyyteen pa-

rantamalla ty6oloja ja -mahdollisuuksia.

2.4 GE-matriisi

Investointien strategisuuden maarittelemiseen on kaytetty McKinseyn kehittelemaa GE-
matriisia. Sen avulla pystytaan eri investointiehdotuksia arvioimaan liiketoiminnan vah-
vuuden ja markkinoiden houkuttelevuuden perusteella. Taulukossa 1 on esitelty inves-

tointien tueksi kaytettava GE-matriisi. (Jarvenpaa ym. 2010: 332.)

Taulukko 1. GE-matriisi (Jarvenpaa ym. 2010: 332.)

Liiketoiminnan vahvuus

R s

Kehita ja puo-

Investoi ja Investoi ja _
Korkea lusta (valikoivat
kasvata kasvata
investoinnit)
Markkinoi- . Kehita ja puo- o
- Investoi ja o Karsi tai
den houkut- | Keskimaarainen lusta (valikoivat
kasvata . o divestoi
televuus investoinnit)

Kehita ja puo- o o
o Karsi tai Karsi tai
Matala lusta (valikoivat . . . .
) o divestoi divestoi
investoinnit)

Investoiminen on kaikkein jarkevintd ja kannattavinta suorittaa silloin, kun sen avulla
saadaan kilpailuetua ja jossa markkinapotentiaali on suurta. Liiketoiminta-alueen hou-
kuttelevuuteen vaikuttavat mm. liiketoiminta-alueen koko ja sen kannattavuustaso, kil-
pailutilanne, teknologinen kehitys seké& kysynnan vaihtelut. Tuotteiden elinkaari vaikut-
taa myds eri investointimahdollisuuksien kannattavuuteen ja tarpeellisuuteen. Vahvoille
liketoiminta-alueille ja houkutteleville markkinoille investoiminen tuo yritykselle lisaar-
voa. Liiketoiminnasta tulisi luopua, mikali liiketoiminnallista vahvuutta ei ole ja markki-

noiden houkuttelevuus on vahaista. (Jarvenpaa ym. 2010: 332-333.)
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2.5 Tuotantolaitosten investointien mittarit

Tuotantolaitoksien tekemissa investoinneissa yrityksen tavoitteena on aina joko paran-
taa laatua, joustavuutta tai aikavaatimuksia tai pienentdd kustannuksia, jotka kaikki
taas vaikuttavat yrityksen kilpailukykyyn. Kaikki ndma nelja tekijaa taas vaikuttavat
usein toisiinsa. Esimerkiksi aikavaatimuksien kuten lapimenoajan parantaminen voi olla
yhteydessa laadun heikkenemiselle. Tuotantolaitoksien investoinneilla pyritdan usein
vaikuttamaan joko tietojarjestelmien tai tuotantokoneiden parantamiseen, jolloin inves-
tointiprojektille annetaan tavoitteeksi jokin edelld mainituista neljasta kilpailutekijasta.
Tuotannon kokonaiskustannukset pyritddn pitamaan minimissdadn resurssien tehok-
kaalla kaytolla. Kustannustehokkuuden myo6ta yksikkokustannukset pienentyvat, jonka
seurauksena yritys pysyy hintakilpailukykyisena ja yrityksestd tulee kannattavampi.
Laadun parantamisella pyritadn parantamaan niin tuotetta kuin tuotantoprosessiakin.
Tuotteen on vastattava asiakkaan vaatimuksia ja tuotantoprosessista on tehtava mah-
dollisimman virheetdon, koska kaikki tuotannon virheet lisdavat kustannuksia ja usein
heikentavat toimitusvarmuutta. Aikavaatimuksiin liittyvat tilaus-toimitusprosessin tai
lapimenoajan parantaminen. Lapimenoajan parantamisella pystytdaan tehostamaan
prosesseja, parantamaan toiminnan laatua ja pienentamaan kustannuksia. Joustavuu-
della tarkoitetaan tuotannon kykya sopeutua tuotantomaarien ja eri tuotetyyppien me-
nekin vaihteluihin. Teknologioiden kayttdonoton joustavuudella tarkoitetaan yrityksen
taitoa ja kyvykkyyttd ottaa kayttéén uusia koneita ja jarjestelmia. (Haverila ym. 2009:
357-358.)

Sakki (2003: 16-17) jakaa kyseiset mittarit kuvion 4 mukaisesti kolmeen eri luokkaan;
laatuun, kustannuksiin ja nopeuksiin, joka pitaa sisallaan niin lapimenoajan kuin jousta-
vuudenkin. Investoimalla pyritaan taten vaikuttamaan kustannuksiin, laatuun tai nopeu-

teen ja sita kautta kilpailukykyyn.
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Kustannus

Tyon ja
paaoman
tuottavuus

Laatu

- _ Palvelu,
Lapimenoaika, asiakas-
joustavuus, tyytyvaisyys
ketteryys

Nopeus

Kuvio 4. Yritysten kilpailukykyyn vaikuttavat tekijat (Sakki 2003: 17.)

Tassa tutkimuksessa on tarkoitus keskittyd tarkkailemaan investoinneille asetettuja
toiminnallisia tavoitteita ja niiden toteutumista kaytadnndssa. Lapimenoaikaa, jousta-
vuutta tai laatua parannettaessa 16ytyy aina myds halu vaikuttaa kokonaiskustannuk-

siin.

2.6 Epéaonnistuneen investoinnin tunnuspiirteita

Investointeihin liittyy aina epavarmuutta ja riskeja, vaikka tuotantolaitoksessa olisikin
havaittu selva tarve parantaa tai uusia jarjestelmia kilpailutekijdiden parantamiseksi.
Investointien onnistumiseen vaikuttavat markkinoiden kehitys, ymparistén muuttuminen
ja kilpailijoiden toiminta samalla ajanhetkella. Investointiprojektit eivat suju kuitenkaan
aina suunnitelmien mukaisesti ja pahimmassa tapauksessa investointiin ryhtyminen voi
johtaa konkurssiin. Nain kavi Primulan tekemalle investointihankkeelle marraskuussa
2011, kun Primulan omistama Herkkutehdas Oy hakeutui konkurssiin. Primulan 25
miljoonan investointihanke uuden tehtaan rakentamisesta kasvoi 60 miljoonan suurui-
seksi ja johti uuden Jarvenpaassa sijaitsevan tehtaan konkurssiin. Primulan tapaus on

varoittava esimerkki muille tuotantolaitoksille, joiden on hyva tunnistaa ennen investoin-
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tiin ryhtymistd ne asiat, jotka menivat pieleen tassad esimerkkitapauksessa. (Laitila
2011: 26-28; Laitila 2012.)

Investointiprojekti oli jo alussa liian iso Primulan kokoiselle yritykselle, koska sen liike-
vaihto kuukaudessa oli vain miljoonan. Taman lisdksi investointiprojektin epdonnistu-
miseen vaikutti vaihtunut suunnitelma, jonka mukaan leipomotehtaasta muokattaisiin
my0ds valmisruokia valmistava tehdas yhteistyOyrityksen kanssa. Kirjallista sopimusta
tasta ei tehty, ja yhteistyOyritys HKScan perui suunnitelman ja kielsi, ettd suunnitelma
olisi edennyt niin pitkalle kuin Primula sanoi. Lisdkustannuksia investointiin toi se, kun
suunnitelmaa jouduttiin vaihtamaan edestakaisin, joka taas viivastytti hanketta. Inves-
tointiin ryhtyessa on tehtava yksityiskohtainen suunnitelma seka tiedostaa ja ymmar-
tda, mihin investoinnilla pyritdan. Suunnitelma on aikataulutettava realistisesti ja pyrit-
tava noudattamaan sita. Viivastymiset ovat aina kalliita niin investoinneissa kuin esi-
merkiksi rakennusteollisuudessakin. Primulan asemaa heikensi myds asiakkaidensa
menettaminen toimitusvarmuuden heikkenemisen myota. Toimitusvarmuus on kyettava
sailyttdmaan ja hankittava puuttuva tuotanto muista yrityksen tehtailta tai saman teh-
taan kaytossa olevilta linjoilta. Primula yritti saavuttaa jotain uutta ja jopa lilan hienoa
uuden tehtaan myo6ta, mutta epaonnistui siind suuresti. Myods Primula-konsernin emo-
yhtié hakeutui konkurssiin kevaalla 2012. (Laitila 2011: 26—28; Laitila 2012.)

Investoimalla koneisiin tai laitteisiin liittyy aina myos ylimaaraisia riskeja, koska inves-
toinnin epaonnistuessa on kalliista laitteista vaikea paasta eroon. Esimerkiksi Primulan
Herkkutehtaan investoimat laitteet olivat arvoltaan noin 20 miljoonaa euroa. Taman
hintaisten laitteiden ja koneiden myyminen ei tapahdu hetkessa, vaikka laitteet edustai-

sivatkin huipputeknologiaa. (Laitila 2012.)

2.7 Investointistrategian yhteenveto

Yrityksen on tarkasteltava ennen investointihankkeen lopullista hyvaksymista, mita
muutoksia yrityksessa tulee tapahtumaan lahitulevaisuudessa, kuten tuotekehityksen
saralla. Etelalahden ym. (1992: 21) mukaan ulkoisista olosuhdetekij6ista, joihin yrityk-
sen on vaikea tai jopa mahdotonta vaikuttaa investoinnin paatostilanteessa, on tehtava
ennusteita. Tallaisia olosuhdetekijoitd ovat mm. lainsaadannon kehitys seka tuotannon-
tekijoiden tarjonnan ja suhteellisten hintojen kehitys. Laitteisiin, koneisiin tai tietojarjes-
telmiin investoimalla on mietittava, ettd investointi kattaa myos uusien tuotteiden val-

mistamisen ja antaa mahdollisuuden tuotekehitykselle. Tuotantolaitoksien roolitusta on
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pohdittava, jotta organisaatio pystyy kehittdmaan toimintaansa haluamaansa suuntaan.
Yrityksen on harkittava investoinnin kannattavuutta juuri siina tehtaassa ja sita, miten
se vaikuttaa muihin yrityksen tehtaisiin. Eri vaihtoehtoja on punnittava tarkkaan ja teh-
tava kannattavuuslaskelmia. Nykypaivana eniten kaytetty investointilaskelmamenetel-
ma on takaisinmaksuajan menetelma. Investointilaskelmissa esiintyy myos puutteita ja
ongelmia. Yksi yleinen puute, joka nakyy menetelmien kaytossa ja niiden tuloksissa on
se, etta yritys kayttda samaa korkokantaa lapi investoinnin. Investointiprojektin on vas-

tattava myds yrityksen yhteista strategiaa ja yrityksen asettamia tuottovaatimuksia.

Talla hetkella leipomoteollisuudessa trendina on tuotteiden tuoreus. Myymalassa leivot-
tujen paistotuotteiden suosion kasvu on ollut paljon esilld ja erityisesti paistotuotteiden
saapuminen myymalaketju Lidliin. Tama on vaikuttanut pakatun tuoreleivan kysyntaan
ja nain ollen mydés VAASAN tuoretuotteiden kysyntdan. Vuodesta 2010 lahtien VAA-
SAN Oy:n kysynta on ollut pienella miinuksella. Leipomoalalla kysynnan laskut ja nou-
sut eivat kuitenkaan koskaan ole kovin radikaaleja. Kysynnan vahaiseen heikkenemi-
seen vuoden 2010 jalkeen ovat vaikuttaneet monet seikat. Yksi niistd on elintarvikealan
lakko, jolloin markkinaosuus pieneni seka karppausbuumi, johon VAASAN vastasi tuot-
teillaan lilan myodhaan. Lisaksi paistotuotteiden kysynnan nousu on ollut syyna pakatun
leivan kysynnan heikkenemiselle. VAASAN Oy:lla on tehtaita ympari Suomen, joiden
avulla se pyrkii vastaamaan asiakkaiden vaatimuksiin leivan tuoreudesta. Esimerkiksi
VAASAN suosituimpaa leipdd Ruispaloja valmistetaan aamuyoén aikana mahdollisim-
man paljon, jotta se on taysin tuoreena aamulla lahteviin kuljetuksiin kauppojen hyllyil-
le. Jatkossa VAASAN aikoo panostaa yhd enemman myymalapaistoon. Talla hetkella
terveellisyys ja hyvinvointi ovat tuoreuden liséksi olleet vahvasti esilla. Taman kaltai-
seen kysyntdaan VAASAN vastaa panostuksellaan tuotekehitykseen ja sitad kautta uusil-
la terveellisilla tuotteilla, jotka sisaltavat vitamiineja tai proteiinia. Lisdhaastetta elintar-
viketeollisuudelle tuo vuoden 2015 alussa alkanut ruokakauppojen hintakilpailu ja sen
myota tuotteiden hintojen laskut. Tama vaikuttaa VAASAN Oy:hyn niin, ettd tuotteista

ei makseta talla hetkella samaa kilohintaa kuin ennen.

VAASAN Oy:n tekemien investointien tarkoituksena oli parantaa lapimenoaikaa ja huo-
lehtia, etta jarjestelmien kapasiteetit vastaavat vaadittua ja kasvanutta tuotantomaaraa.
Naiden kautta yritys pyrki parantamaan kilpailuetuaan ja toimitusvarmuuttaan. Inves-
toinnit nahtiin kannattavina ja ennen kaikkea hyvin tarpeellisina. Edelliset jarjestelmat
eivat olisi kyenneet vastaamaan sita tuotantomaaraa, joka Espoon tehtaalta siirtyi Van-

taan leipomolle. Investointien asennukset ja kayttdéonotto suoritettiin vuoden 2013 aika-
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na, jolloin tehdasta laajennettiin ja tuotanto oli siitymassa Espoosta Vantaalle. Toimi-
tusvarmuus ei karsinyt siirtymisen seurauksena ja asiakaskunta sailyi. Uusien laitteiden
kayttodnotossa on aina aluksi hankaluuksia ja opettelemista. Hankaluuksiin varaudut-

taessa, niiden ei kuitenkaan tulisi vaikuttaa tilausmaariin.
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3 Investointien analysointi

3.1 Investoinnin maaritelma

Investoinnilla tarkoitetaan varojen kaytt6a tuotannontekijéiden hankkimiseen, jotka tuot-
tavat tuloa pitkalla aikavalilla, yleensa useaksi vuodeksi (kuvio 5). Investointien tarkoi-
tuksena on parantaa kannattavuutta ja turvata jatkuvuus. Investoinneille on tyypillista
pitkan aikavalin tuottavuuden lisaksi laajat vaikutukset, suuri sitoutunut pddoma ja epa-
varmuus. Investoinnit liittyvat usein vahvasti koko yritystoimintaan ja vaikuttavat sita
kautta muidenkin yksikdiden toimintaan. Investoinnit sijoittuvat aina tulevaisuuteen.
Tulevaisuuden tapahtumat eivat ole tiedossa tasmallisina etukateen, jonka takia myds
investointien lopputulos on aina epavarma. Investoinnit myds muuttavat yrityksen toi-

mintaa peruuttamattomasti. (Jarvenpaa ym. 2010: 329; lkdheimo ym. 2009: 202—-203.)

Hyodyt T

y

Aika

Kustannukset

Kuvio 5. Investoinnin tuotot (Eteldlahti ym. 1992: 10.)

Yritys investoi, kun se hankkii omistukseensa maa-alueita, toimitiloja, koneita ja kalus-
toa, isoja ohjelmistoja ja lisensseja seka patentteja. Investointien avulla yritys esimer-
kiksi hankkii lisda tuotantokapasiteettia tai uudistaa tuotantotiloja tai -menetelmia. In-
vestoinnin tarkoituksena on joko tuottaa lisda myyntituloja yritykselle tai aiheuttaa kus-
tannussaastoja. Investoinneilla on suuri merkitys koko yhteiskunnalle, koska investoin-

nit mahdollistavat yhteiskunnan taloudellisen kasvun. Yritysten tekemien investointien
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avulla pystytaan asettamaan taloudelliseen kasvuun koskevat tavoitteet ja saavutta-
maan ne. (Eklund & Kekkonen 2011: 113—-114; Jyrkkié & Riistama 2000: 204.)

3.2 Investointien luokitus

Investoinnit ovat joko reaali- tai finanssi- eli rahoitusinvestointeja. Reaali-
investoinneissa raha sijoitetaan yrityksen omaan toimintaan, kuten esimerkiksi konei-
siin, rakennuksiin tai vastaavasti tuotekehitysprojekteihin ja laajoihin markkinointikamp-
panijoihin. Finanssi-investoinneissa hankinnan kohteena eivat ole valittomasti yrityksen
omat tuotannontekijat, kuten reaali-investoinneissa, vaan investoija sijoittaa muiden
toimintaan eika itse osallistu valittémasti tuotantotoimintaan (kuvio 6). (Alhola & Laus-
lahti 2002: 162.)

Raha Raha
L/ L 4
Rahoitusinvestointi Reaali-investointi

Kuvio 6. Rahoitus- ja reaali-investointien suhde (Jyrkki6 & Riistama 2000: 203.)

Jarvenpaa ym. (2010: 329-330) luokittelevat investoinnit niiden tuottaman hyédyn mu-
kaan. Tall6in investoinneilta, jotka kuuluvat eri investointiryhmiin, edellytetddn myos
erilaisia tuottovaatimuksia. Nama investointiryhmat ovat:

- laajennusinvestoinnit

- korvausinvestoinnit

- pakolliset investoinnit ja muut tuottamattomat investoinnit

- tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinnit.

Laajennusinvestoinneissa on usein kyse strategisesta muutoksesta. Ne voivat kohdis-
tua tuotantokapasiteetin lisddmiseen tai uusille markkina-alueille ja tuotesegmenteille
laajentumiseen. Laajennusinvestoinneilta odotetaan usein korkeampaa tuottovaatimus-
ta niiden suurempien riskien vuoksi. Tarkeitd huomioonotettavia tekijoitéa laajennusin-
vestoinneissa ovat mm. kysynnan analysointi, markkinatilanteiden muuttuminen ja kil-

pailijoiden toiminnan vaikutuksen arviointi. (Jarvenpaa ym. 2010: 330.)
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Korvausinvestointeihin kuuluvat kulumisesta, vahingoittumisesta, teknologisesta van-
hentumisesta tai taloudellisen pitoajan paattymisesta johtuvat tuotantovalineiden uusi-
miset. Hajonneiden laitteiden hankinta tehdaan usein ilman erityista investointisuunnit-
telua, koska laitteen uusiminen on valttamatonta nykyisen toiminnan jatkamiseksi. Tal-
I16in ei mydskaan tuottovaatimuksia ole. Korvausinvestoinnit teknisesti parempiin tuo-
tantovalineisiin on tehtava ajoitukseltaan oikein, jotta on mahdollista saavuttaa paras
mahdollinen taloudellinen tulos olosuhteet huomioiden. Talldin on analysoitava uusien
koneiden ja laitteiden vaikutus tuotteen laatuun, ominaisuuksiin ja valmistuskustannuk-
siin sekd naiden kaikkien vaikutus myyntituottoihin. Naissa tuottovaatimus on yleensa
sama kuin nykyiselta toiminnalta edellytetty tuottovaatimus. (Jarvenpaa ym. 2010: 330—
331.)

Pakolliset investoinnit ja muut tuottamattomat investoinnit liittyvat yrityksen toiminnan
vastuullisuuteen. Vastuullinen toiminta voi olla taloudellista (paikallisen tyévoiman kay-
ton lisddminen), sosiaalista (tyoturvallisuuden parantaminen) tai ymparistéon liittyvaa
(tehtaiden paastdjen vahentédminen). N&iltd investoinneilta ei odoteta erikseen tuottoja,
mutta niilld voi olla vaikutusta yrityksen taloudelliseen menestykseen. Lainsdadannon,
asetusten ja liiketoimintatapojen muutokset ajavat yritykset tekemaan kyseisia inves-

tointeja. (Jarvenpaa ym. 2010: 331.)

Tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinnit vaikuttavat ratkaisevasti yrityksen tulevaan me-
nestykseen. Naissa investoinneissa on tarkeaa kayttaa tilanteeseen soveltuvia inves-
tointilaskentamenetelmid seka asettaa tarkoituksenmukaiset tuottovaatimukset. (Jar-
venpaa ym. 2010: 331.)

Ikdheimo ym. (2009: 205) tarkastelevat investointeja niiden ohjaustason mukaan jaka-
en ne operatiivisiin ja strategisiin investointeihin. Operatiiviset investoinnit tehostavat
nykyista toimintaa ja ovat strategian mukaisia. Strategiset investoinnit luovat uusia toi-
mintaedellytyksia ja sitd kautta muuttavat yrityksen nykyisen toiminnan rajoja. Strategi-

sen investoinnin paatdkset tehdaan yrityksen ylimmassa johdossa.

Suurusluokan mukainen luokittelu jakaa investoinnit kolmeen eri luokkaan. Suurissa
investoinneissa on usein myods suuri investointimeno. Nailld investoinneilla on suuri
merkitys yrityksessa ja ne saattavatkin vaikuttaa yrityksen strategian muuttamiseen.
Saanndénmukaisesti toistuvat investoinnit ovat usein korvausinvestointeja, joissa tuo-

tantokapasiteetti sailyy usein entisellaan. Pienissa investoinneissa investointimeno on
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huomattavasti edellisia pienempi, jonka takia niiden analysointia ei usein nahda tar-
peellisena. (Niskanen & Niskanen 2013: 304.)

Investoinnit voivat olla myds toisensa poissulkevia, jolloin molempien investointien to-
teuttaminen samaan aikaan on mahdotonta. Toisiaan taydentavissa investoinneissa
investoinnin toteuttaminen parantaa jonkin toisen investoinnin oletettua tuottoa. Substi-
tuutteja taas ovat ne investoinnit, jotka alentavat keskenaan toistensa tuottoa. Edella
mainittujen lisaksi investoinnit voidaan jakaa myos aineellisiin tai aineettomiin inves-
tointeihin niiden luonteen mukaan. (lkdheimo ym. 2009: 205; Niskanen & Niskanen
2013: 305.)

3.3 Investointiprosessi

Investointi voi onnistuessaan tuoda yritykselle paljon rahallista voittoa ja menestyst3,
kun taas epaonnistuessaan aiheuttaa pahimmillaan yrityksen konkurssin. Investointi-

prosessi tulisi suunnitella huolellisesti ajan kanssa.

Investoinnin tarkoitus on turvata tulevaisuuden kassavirrat hyodyntamalla nykyisia re-
sursseja mahdollisimman tehokkaasti. Investointien suunnittelussa on tarkeaa pyrkia
ennakoimaan mahdollisimman tarkasti tulevat kassavirrat. Niiden ennustaminen vaatii
organisaation eri tasojen ja toimintojen yhteistyota. Investointien kassavirroilla on kol-
me paaaluetta, jotka ovat investoinnin hankintameno kayttdpadaoman lisayksineen, vuo-
tuiset nettotuotot ja investoinnin jadnndsarvo. Kasitteet maaritellaan seuraavassa ala-
luvussa 3.4. Kassavirrat ovat tarkeita, kun investointeja suunnitellaan ja tehdaan inves-
tointilaskelmia. (Niskanen & Niskanen 2013: 324-326.)

Kaytannossa investointiprojektit eivat jakaudu selkeasti eri vaiheisiin, vaan niiden jar-
jestys voi vaihdella toimimistapojen mukaan. Eri investointiprosessit voivat olla kayn-
nissa samaan aikaan, joka vaikeuttaa projektin etenemista vaihe vaiheelta. Investointi-
prosessin vaiheiden kuvaus kuitenkin havainnollistaa koko projektia seka toimii analyyt-

tisessa merkityksessa. (Puolaméaki & Ruusunen 2009: 135)

Investointiprosessin vaiheita kuvaavat mallit eroavat usein vain vahan toisistaan. Ne
jaetaan yleensa neljasta seitsemaan vaiheeseen. Kaikissa malleissa kuitenkin 16ytyy
jollain tapaa investointitarpeiden tunnistaminen, vaihtoehtojen arviointi, investoinnin

toteuttaminen seka sen seuranta ja arviointi. Kuviossa 7 nékyy investointiprosessi, joka
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on jaettu seitsemaan eri vaiheeseen. (lkdheimo ym. 2009: 206-207; Jarvenpaa ym.
2010: 333.)

Investointi-
mahdollisuuksien
tunnistaminen

Investointi-
mahdollisuuksien
tutkiminen

Investointien
jalkiseuranta

Investointien

toteuttaminen Investointilaskelmat

Investointien
rahoituskysymykset

Investointipaatos

Kuvio 7. Investointipdatoksenteon vaiheet (Jarvenpaa ym. 2010: 333.)

Ensimmaisessa vaiheessa eli investointimahdollisuuksien tunnistamisessa maaritel-
I&an, mitka investoinnit ovat sellaisia, ettd ne vastaavat yrityksen strategiaa ja pdamaa-
rid sekd auttavat yritystd saavuttamaan halutut tavoitteet. Tastd koko prosessi lahtee
likkeelle. Yritys miettii vaihtoehtoisia investointimahdollisuuksia ja eri tulosyksikét teke-
vat erilaisia investointiehdotuksia. Eri vaihtoehtoja tarkastellaan monesta nakékulmas-
ta, jonka jalkeen ne listataan tarkeysjarjestykseen. Tata vaihetta voidaan kutsua myds
vaihtoehtojen esitutkimukseksi. Esitutkimuksessa investointi-ideat voivat osoittautua
huonoiksi, jolloin niiden eteenpain vieminen lopetetaan. Jos esitutkimus osoittaa inves-
toinnin kannattavaksi, strategiaan sopivaksi seka pienriskiseksi, siitd muokataan inves-
tointiohjeistuksen mukaisesti konkreettinen investointiehdotus. Lopuksi se esitetdan

ylemmalla johdolle. (Jarvenpaa ym. 2010: 333-334.)

Investointilaskelmien vaiheessa investointiehdotuksiin liittyvat kustannukset, tuotot ja

riskit analysoidaan ja niiden kautta arvioidaan investoinnin kannattavuus. Taman jal-
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keen investointiehdotukset laitetaan paremmuusjarjestykseen saatujen tulosten perus-
teella mm. taloudellisten kriteerien suhteen. Seuraava alaluku 3.4 kertoo investointi-

laskelmamenetelmista tarkemmin. (Jarvenpaa ym. 2010: 334.)

Rahoituskysymykset asettavat investoinneille tyypillisesti rajoitteita. Kaytettavissa ole-
villa rahoitustavoilla ei ole mahdollista toteuttaa kaikkia investointeja, vaikka ne olisi
todettu kannattavaksi edellisessa vaiheessa. Olennaista rahoituksen kannalta yrityksel-
le on se, mika osa investoinnista voidaan rahoittaa padomarahoituksella ja kuinka suuri
osa taas tulorahoituksella ja yhteiskunnan tuilla ja avustuksilla. Pa4domarahoitus voi olla
omaa paaomaa tai vierasta pddomaa. (Jarvenpaa ym. 2010: 334.) Kuviossa 8 on kar-

kea esitys investointien mahdollisista rahoitusvaihtoehdoista.

Kuvio 8. Investointien rahoitusvaihtoehdot (Neilimo & Uusi-Rauva 2009: 209.)

Viides vaihe investointiprosessia on investointipaatdosvaihe. Tassa paatosvaiheessa
ratkaistaan se, lahdetdanko investointiehdotukseen mukaan vai ei. Monien investoin-
tien suorittaminen samaan aikaan ei ole aina mahdollista mm. teknologisten esteiden
vuoksi. Naita investointeja kutsutaan toisensa poissulkeviksi investoinneiksi. Joskus
investointiehdotukselle voi loytya tdydentavia investointeja, joiden tarkoituksena on

parantaa alkuperaisen investoinnin tuottoa. (Jarvenpaa ym. 2010: 334.)

Investoinnin toteutusvaiheen tarkein kohta on tehda yksityiskohtainen suunnitelma,

jossa kay ilmi projektin aikataulu, kustannusarvio ja maksutaulukko. Suunnitelman on
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rajattava vaiheisiin niin, ettad jokainen vaihe muodostaa ajallisesti ja toiminnallisesti sel-
kean kokonaisuuden. On tarkeaa, ettd aikataulutus on realistinen, rahavirrat suunniteltu
huolellisesti ja toimittajien kanssa tehty selkeat sopimukset. Onnistunut investointipro-
jekti on suurilta osin kiinni prosessin johtajasta, hanen patevyydesta ja johtamistaidois-
ta. (lkdheimo ym. 2009: 207; Puolamaki & Ruusunen 2009: 173.)

Prosessin viimeinen vaihe on investointien jalkiseuranta. Jalkiseuranta ja investoinnin
onnistumisen arviointi tehdaan usein sen jalkeen, kun investointi on ollut kaytéssa vuo-
den tai pari. Jalkilaskelmien ja arvioiden perusteella voidaan joko muuttaa toteutunutta
investointia joiltain osin tai hyodyntaa jalkiraporttia seuraavissa investointiprosesseissa.
Jalkiseurannassa usein verrataan alkuperaisen investointiesityksen tietoja toteutunei-
siin lukuihin. Tarkeimpia verrattavia tietoja on aikataulu, kustannukset seka arvio tuo-
tannollisista ja teknisista tavoitteista. (lkdheimo ym. 2009: 207-208; Puolamaki & Ruu-
sunen 2009: 179-180.)

3.4 Investointilaskentamenetelmia

Investointilaskelmamenetelmien avulla arvioidaan investoinnin taloudellinen kannatta-
vuus. Niiden avulla pystytaan vertailla eri investointivaihtoehtoja: mika vaihtoehto on
edullisin ja paljon yrityksen olisi tuotettava, jotta investointi on kannattava. Investointi-
laskelmien lisaksi on huomioitava kayttokustannukset, jotka ovat valttamattomia inves-
tointeja tehtdessa. Kayttokustannuksia ovat mm. varaosat, tilavuokrat, henkildstomenot
ja huollot. (Kotro 2007: 116.)

Laskentatekijat

Investoinnin kannattavuutta laskiessa kaytetaan lahtotietoina seuraavia laskentatekijoi-
ta:

- hankintameno

- kayttbpaaoma

- nettotuotto (vuosittaiset tuotot ja kustannukset)

- laskentakorkokanta

- pitoaika

- jaanndsarvo (lkdheimo ym. 2009: 210-212).



24

Kuvio 9 havainnollistaa investointilaskelmissa kaytettavia komponentteja. Investoinnin
ajatellaan tekevan tuottoa ja kustannuksia vuosittain niin, ettd investoinnin hankinta-
meno on tapahtunut vuotena nolla. Investoinnin tuotot ovat akselin ylapuolella ja kus-

tannukset akselin alapuolella.

Jaanndsarvo
Tuotot
Investointiperiodi .
vuosia 1 2 3 4 "
Kustannukset

Hankintameno
ja kayttopdadaoma

Kuvio 9. Investointilaskennan komponentit (muokattu, lkdheimo ym. 2009: 209.)

Hankintameno eli investoinnin perushankintakustannus on investoinnin alussa makset-
tu suuri meno. Hankintamenoon liittyy usein vahemman riskitekijoitd ja epavarmuutta
kuin muihin investoinnin kuluihin ja tuottoihin, koska se on lahimpana paatoksenteko-
hetkea. Talléin on usein helpompi ymmartaa ja mitoittaa oikein investointiin kuluva ra-
hoitustarve. Hankintameno on edellytys tulevien kassavirtojen aikaansaamiseksi. Han-
kintameno voi muodostua mm. henkilokunnan koulutuksesta, kiinteiston rakentamises-
ta/korjaamisesta ja laitteiston hankkimisesta. (lkdheimo ym. 2009: 210; Haverila ym.
2009: 200.)

Kayttbpadoma tarkoittaa varastoihin, ennakkomaksuihin, saataviin ja kassaan sitoutu-
neita varoja. Poiketen hankintamenosta, kayttépaaoma sitoutuu koko investoinnin pito-
ajalle, koska toiminnan kaynnistyttya taytyy varmistaa, ettd varastossa on raaka-
aineita, puolivalmisteita ja valmiita tuotteita toiminnan varmistamiseksi. Kayttopaaoman

lisatarvetta voi olla vaikea arvioida, jolloin laskelmat nayttavat investointihankkeelle
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virheellisesti liilan hyvaa kannattavuutta. (Puolaméki & Ruusunen 2009: 215-216; |ka-
heimo ym. 2009: 210.)

Nettotuotto on investoinnista aiheutuvien vuotuisten tuottojen ja kustannusten erotus.
Ne syntyvat kassavirroista, kun investointi on varsinaisessa tuotantovaiheessa. Positii-
vista kassavirtaa syntyy myynneista seka uuden tuotantoteknologian myoéta aiheutuvis-
ta kustannussaastoista. Kassamenoja aiheuttavat raaka- ja polttoaineet, henkiloston
palkkamenot, korjaus- ja huoltotoimenpiteet sekd kuljetuskustannukset. Tulevien tuot-
tojen ja kustannuksien maarittdminen voi olla hankalaa. Odottamattomia tuottoja voi
syntya esimerkiksi kasvaneista myyntimaarista tai kustannussaastoista. Tuottoja maari-
teltdessa tukeudutaan kysyntaennusteisiin ja joskus my6s markkinatutkimuksiin. Nai-
den ennusteiden avulla pyritdan arvioimaan syntyvat kustannukset. Kustannuksia voi-
daan ennustaa myds erilaisilla kustannusanalyyseilla. (Haverila ym. 2009: 201; lk&hei-
mo ym. 2009: 210-211.)

Laskentakorkokannan avulla pystytdan vertailemaan investointien eriaikaisia tulo- ja
menovirtoja. Investointeja arvioidessa on kaikki kassavirrat oltava vertailukelpoisia toi-
siinsa nahden. Laskentakorkokannan takana on rahan aika-arvo: taloudellisen epa-
varmuuden ja kustannusten nousun seurauksena rahan arvo laskee ajan kuluessa
(inflaatio). Diskonttaamisessa kassavirtoja siirretdan tulevaisuudesta nykyhetken. Vie-
raan paaoman kaytdstd on maksettava korkoa, kun taas oman paddoman kaytosta si-
joittajat odottavat korvausta sijoittamaansa paaomaa vastaan, joka maksetaan usein
osinkoina. Vieraalla paaomalla rahoitetuissa investoinneissa kaytetdan vieraan paa-
oman todellista vuosikorkoa, kun taas omalla padomalla rahoitetuissa investoinneissa
kaytetdan laskennallista korkoa. Mikali investointi on rahoitettu seka vieraalla etta
omalla paaomalla, laskentakorkokantana pidetadn molempien paaomien painotettua
keskiarvoa. Laskentakorkokantaa laskiessa huomioidaan usein myds sijoitetun paa-
oman tuotto-odotus, jota vastaava korkokanta voi olla joko tuottoprosentti, joka olisi
saatu jostakin vaihtoehtoisesta sijoituskohteesta tai tuottoprosentti, joka on saatu yri-
tyksen edellisten investointien tuottamasta keskimaaraisesta tuotosta. (Ahola & Laus-
lahti 2000: 166; Eklund & Kekkonen 2011: 115.)

Investoinnin pitoaika on se aika, jonka investoinnin oletetaan olevan tuottavassa toi-
minnassa. Pitoajan maarittdmiseen vaikuttaa monta tekijaa, kuten laitteiston fyysinen ja
tekninen ika. Laitteiston fyysinen ika voi vahentaa pitoaikaa sen kulumisen vuoksi. Ku-

lumisen seurauksena joudutaan laitteistoa huoltamaan ja korjaamaan useammin, joka
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tekee tuotantoon katkoksia ja nain ollen tuotanto tulee epavarmemmaksi. Taloudellinen
pitoaika on se aika, jona investoinnin odotetaan tuottavan taloudellista hyotya. Talou-
dellisen hyddyn ajatellaan loppuvan, kun tekniikka kehittyy ja tilalle tulee tehokkaampi
kone tai energiataloudellisempi rakennus, jolloin tehty investointi nayttaa uusien vaih-
toehtojen rinnalla epataloudelliselta. Taloudelliseen ikdan vaikuttavat myos yhteiskun-
nan saatelemat asetukset ja lait. Kysynnan muutokset vaikuttavat tuotteen ikaan ja sita
kautta myds investoinnin pitoaikaan. Tuotteen tilalle voi markkinoille tulla edistykselli-
sempi tuote, tuote ei ole endd muodissa ja sen kysynta lakkaa tai kayttotarvetta ei vain
enaa ole. (lkdheimo ym. 2009: 211; Puolam&ki & Ruusunen 2009: 217.)

Jaannosarvolla tarkoitetaan investointikohteen arvioitua arvoa investointiajan paatty-
mishetkella. Jaanndsarvon oletetaan usein olevan arvoton eli nolla, koska sen arvioi-
minen on usein niin hankalaa. Jaanndsarvo voi olla myos negatiivinen esimerkiksi sil-
loin, kun investointikohde joudutaan lopuksi romuttamaan tai havittamaan. Tallaiset
toimenpiteet ovat usein kalliita ja aiheuttavat merkittavia kustannuksia, jolloin jaan-

ndsarvo kaantyykin negatiiviseksi. (lkdheimo ym. 2009: 210.)

Nettonykyarvomenetelma

Nettonykyarvomenetelmassa lasketaan investoinnin tuotto tai tappio diskonttaamalla
eri aikoina tapahtuvat suoritukset nykyhetkeen huomioiden maaritelty laskentakorko-
kanta. Nykyarvomenetelmaksi kutsutaan kassavirtojen diskonttausta nykyhetkeen. Net-
tonykyarvomenetelmassa diskontataan ja lasketaan ensin yhteen kaikki investointiin
liittyvat nettokassavirrat, jonka jalkeen siitd vahennetdan perusinvestoinnin kassavirta
eli investoinnin hankintameno. Kun investoinnin diskontattuihin nettotuottoihin on huo-
mioitu jaannodsarvo ja tdma luku on suurempi kuin hankintameno, on nettonykyarvo
positiivinen ja nain ollen myo6s investointi on kannattava. (Kinnunen ym. 2010: 136;
Puolamé&ki & Ruusunen 2009: 227.)

Priorisoidessa eri investointivaihtoehtoja, on kannattavimmalla investoinnilla suurin
nettonykyarvo. Menetelman perusajatuksen mukaan yrityksen arvo nousee investoin-
nin johdosta, mikali nettonykyarvo on positiivinen. Tahan vaikuttaa oleellisesti kuitenkin
laskentakorkokannan suuruus, joka pienelldkin nousulla voi tehda menetelman loppu-
tuloksesta negatiivisen ja investoinnin kannattamattomaksi. Nettonykyarvomenetel-
massa on huomioitava tarkasti laskentakorkokannan maarittdminen. (Kinnunen ym.
2010: 136-137.)
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Investoinnin nettonykyarvon on taytettava kaksi vaatimusta, jotta yritys voi hyvaksya
investointiehdotuksen. Nettonykyarvon on oltava vahintaan nolla seka valittavan inves-
tointiehdotuksen nettonykyarvon on oltava suurempi kuin mink&an vaihtoehtoisen in-
vestoinnin nettonykyarvo. Jos menetelmdssa kaytetyt kassavirtaennusteet toteutuvat
samanlaisina kuin laskelmissa, nostaa nettonykyarvo yrityksen arvoa ja investointi on
ollut tavoitteiden mukainen ja kannattava. Alla nakyy nettonykyarvon (NNA) laskemi-

seen kaytettdva kaava 1. (Puolamaki & Ruusunen 2009: 229.)

n
- _ St 4 _In
NNA =—-lo + thl ((1+k)t + (1+k)n) (1)

Iy on alkuinvestointi

St on kassavirta periodilla t
k on padomakustannus

n on taloudellinen pitoaika

Jnon jaannosarvo taloudellisen pitoajan lopussa.
Annuiteettimenetelma

Annuiteettimenetelmassa hankintameno jaetaan yhta suuriksi paaomakustannuksiksi
eli annuiteeteiksi niin monelle vuodelle kuin pitoaika on. Annuiteetit muodostuvat las-
kentakorkokannan mukaisista korkokustannuksista seka poistoista. Poisto tarkoittaa
téssa tapauksessa tilikaudelle jaksotettua osuutta eli kulua pitkaaikaisesta hy6dykkees-
ta, kuten investoinneista. Investointi on kannattava, mikali hankintamenon annuiteetti
on pienempi kuin nettotuotto. Investointivaihtoehdoista edullisin on aina se, jossa netto-
tuoton ja annuiteetin erotus on suurin. Tata laskelmamenetelmaa voi kayttaa esimer-
kiksi vanhojen laitteiden tai koneiden uusimista koskeviin laskelmiin, jolloin nettotuoton
sijasta kaytetdan aikaansaatavia kustannussaastoja. (Haverila ym. 2009: 203; Riistama
& Jyrkkié 1991: 321.)

Annuiteettia laskiessa on tiedettava annuiteettikerroin, jolla investoinnin hankintameno
kerrotaan. Jotta annuiteettikerroin saadaan selville, on maaritettava pitoaika ja paatet-
tava mita laskentakorkokantaa kaytetaan. Laskentakorkokantaa voi nostaa, mikali in-
vestointiin liittyy epavarmuustekijoita esimerkiksi kustannusten arvioimisessa. Naiden

tietojen avulla saadaan annuiteettikerroin valittua annuiteettikertoimen taulukosta. Ylei-
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simmat annuiteettikertoimet 16ytyvat liitteessa 1 olevasta taulukosta. Alla oleva kuvio 10
kuvaa annuiteettimenetelman laskentaperiaatetta, jossa nakyy hankintamenon suuruus
ja siitéa lasketut annuiteetit, joissa on huomioitu myds korot ja poistot. (Haverila ym.
2009: 203; Andersson ym. 2001: 136-137.)

Hankintameno

Vuotuiset padomakustannukset eli annuiteetit

Pitoaika (vuotta) 0 1 2 3 4 5

Kuvio 10. Annuiteettimenetelma (Andersson ym. 2001: 136.)

Annuiteettikerroin saadaan laskettua kayttden seuraavaa kaavaa 2:

_i(1+)n
T (A+in-1

n on taloudellinen pitoaika

i on laskentakorkokanta.

Se saadaan laskettua myés kaavasta 3:

k
A= Taa ©)

k on padomakustannus

n on aika.
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Sisaisen korkokannan menetelméa

Sisdisen korkokannan menetelma perustuu diskontattuihin kassavirtoihin nettonykyar-
vomenetelman tapaan. Sitd kayttdessa lasketaan investointiprojektille korkoa eli maari-
tetdan se laskentakorkokanta, jolla saadaan investoinnin nettonykyarvoksi nolla. Las-
kenta aloitetaan kayttden maarattya laskentakorkoa. Saadun tuloksen avulla ndhdaan,
onko laskentakorkoa nostettava (tulos oli positiivinen) vai laskettava (tulos oli negatiivi-
nen). Laskenta jatkuu niin kauan, kunnes ldydetdan se laskentakorko, jolla saadaan
nettonykyarvoksi nolla. Menetelman etuna on se, etta yrityksen ei tarvitsi paattaa etu-
kateen tuottovaatimuksiaan, vaan voi menetelman tulosta vertailla esimerkiksi muiden
investointien sisaisiin korkoihin tai yrityksessa asetettuihin tuottovaatimuksiin. Sisaista
korkokantaa laskiessa myos erilaisten kaytannon asioiden huomioiminen on helppoa.
Tallaisia kaytannon asioita ovat mm. verovaikutukset ja kassavirtojen ajoittuminen.
(Puolamaki & Ruusunen 2009: 232; Leppiniemi 1993: 24.)

Puolamaki ja Ruusunen (2009: 233) esittavat kaavan, josta saadaan laskettua sisdinen

korko. Se saadaan ratkaisemalla R oheisesta kaavasta 4:

S
lo = i1 rpe (4)

Iy on alkuinvestointi
n on taloudellinen pitoaika
St on kassavirta periodilla t

R on sisdinen korko.
Takaisinmaksuajan menetelma

Takaisinmaksuajan menetelmaa kaytetaan Iahinnd pienten investointien arviointiin,
joilla on lyhyet pitoajat ja korkeat nettotuotot. Menetelma on hyvin yksinkertainen. Siina
ei oteta huomioon korkokustannuksia, mutta tulosta laskiessa ne olisi pidettava mieles-
sa. Menetelmasta ei kay suoraan ilmi, onko se kannattava. Yrityksen on ensin tiedetta-
va, mika takaisinmaksuajan olisi oltava, jolloin tatd menetelmaa voisi kayttad osana
kannattavuusarviointia. Hyvaksyttavan takaisinmaksuajan tulisi oltava huomattavasti

lyhyempi taloudellista pitoaikaa, koska muuten yritys ei saa maksua investointimenon
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aiheuttavista korkokustannuksista. Teollisuusyrityksilla takaisinmaksuajan vaatimus on
yleensa 2-5 vuotta. (Andersson ym. 2001: 134-135.)

Takaisinmaksuaika lasketaan jakamalla perusinvestoinnin kustannukset vuotuisella

nettotuotolla (kaava 5).

Perusinvestointi

Takaisinmaksuaika = , (5)
Vuotuinen nettotuotto

Riski ja epavarmuus

Kaikkiin investointeihin liittyy epavarmuutta ja riskeja. Investointiprojekti on usein yrityk-
sille suuri taloudellinen meno, jonka takia investointiin ja sen rahoitukseen liittyva epa-
varmuus tulisi saada selville mahdollisimman hyvin ennen investointihankkeen lopullis-
ta hyvaksymista. Epavarmuus tulisi huomioida investointilaskelmia tehtdessa suunnitel-
tua kannattavuutta alentamalla. Kannattavuutta alennetaan laskelmissa laittamalla yksi
tai useampi kannattavuustekija heikompaan arvoon kuin todellisuudessa sen ajatellaan
olevan. Herkkyysanalyysi toimii investointien riskin arviointimenetelmana. Se on yksin-
kertainen laskentamenetelma, jota kaytetaan useissa yrityksissa epavarmuuden arvi-
ointiin. Riskianalyyseja voidaan kayttdd myds riskien arviointiin, mutta ne ovat teknises-
ti huomattavasti vaativampia kuin herkkyysanalyysit. (Haverila ym. 2009: 206; Puola-
maki & Ruusunen 2009: 244, 247.) Tassa kohtaa keskityn kertomaan vain herkkyys-

analyysista.

Herkkyysanalyysissa keskeisten investointilaskelman tekijdiden arvoja muutetaan yksi
tai useampi kerrallaan. Laskelma osoittaa naiden tekijoiden herkkyyden investoinnin
kannattavuuteen ja osoittaa, kuinka suuri vaikutus niiden maarittelyssa tapahtuvilla
arviointivirheilld on investoinnin arvoon. Menetelméan avulla lasketaan usein myos eri
komponenteille kriittiset arvot, joilla investointi saa juuri ja juuri positiivisen tulon. Herk-
kyysanalyysin tuloksista nahdaan, milla kannattavuuskomponentilla on suurin ja milla
vahaisin vaikutus investoinnin kannattavuuteen, jonka jalkeen yritys pystyy keskitta-
maan selvitystyon lopputuloksen kannalta tarkeimpiin tekijoihin. Kaava 6 osoittaa, kuin-
ka peruslaskelman nettonykyarvo saadaan muutettua uudeksi arvoksi. (Haverila ym.
2009: 206—-207; Ikdheimo ym. 2009: 218-219; Puolamaki & Ruusunen 2009: 247.)



S
NNAx = NNAy + X oo

NNAy on virhetekijalla korjattu nettonykyarvo
NNA, on suunniteltu nettonykyarvo

« on virhetekija

St on kassavirta periodilla t

k on padomakustannus

n on taloudellinen pitoaika.
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4 VAASAN Oy

41 VAASAN-konsernin toiminta

VAASAN-konserni on kansainvalinen leipomoalan yritys, joka toimii Suomessa nimella
VAASAN. VAASAN-konsernin tarkeimmat markkina-alueet sijaitsevat Pohjoismaissa ja
Baltiassa. Konserni kokonaisuudessaan tydllistda keskimaarin 2610 henkiléa. Se on
maailman suurin hapankorppujen ja maailman toiseksi suurin nakkileivan valmistaja,
seka Pohjoismaissa johtava pakasteleivonnaisten valmistaja. Nakkileivat ja hapankor-
put kantavat ulkomailla VAASAN-nimen sijasta nimed FINN CRISP. (VAASAN vuosi
2013:1.)

Yrityksen liiketoiminta on ollut vastuullista aina. Se pitda tarkeana tuotteiden laatua,
turvallisuutta, ekologisuutta ja tydyhteison hyvinvointia. VAASAN toimii ndiden arvojen
mukaisesti ja pyrkii toiminnassaan jatkuvaan parantamiseen. VAASAN-konsernin liike-
vaihto vuonna 2013 oli Iahes 414,5 miljoonaa euroa. (VAASAN-konserni, Yritysesittely
2014: 2, 22.)

Tammikuussa 2015 VAASAN Group Oy:n johto julkaisi tiedotteen, jonka mukaan
Lantmannen ek. fér. ostaa koko VAASAN-konsernin. VAASAN-konsernin omistaa viela
talla hetkelld Lion Capital. Kaupan arvioidaan toteutuvan tdman vuoden 2015 puoliva-
liin mennessa, kun viranomaiset ovat antaneet hyvaksynnan. Lantmannen on yksi Poh-
joismaiden johtavista toimijoista maanviljelyn, koneiden, bioenergian ja elintarvikkeiden
alalla. Lantmannen omistaa jo valmiiksi noin 8 % VAASAN Oy:n osakkeista, mutta
kaupan toteutettua koko osakekanta siirtyy yrityksen omistukseen. VAASAN Oy ndkee
yrityskaupan kehitysmahdollisuutena, jonka avulla VAASAN ja Lantmannen pystyvat
yhteistydssa parantamaan palvelu- ja toimituskykyaan asiakkaillensa ja kuluttajille.
Kauppa tuo mukanaan mahdollisuuden myos tarjota asiakkaille kattavamman tuoteva-
likoiman ja panostaa entistd enemman tuotekehitykseen. (Lantmannen ostaa VAASA-
Nin 2015.)

4.2 Tuotteet, asiakkaat ja markkinat

VAASAN-konserni toimii Suomen lisaksi Virossa, Latviassa ja Liettuassa. Sen liiketoi-
minta-alueeseen kuuluvat leivonnaispakasteet, tuoreet leipomotuotteet seka nakkileivat
ja hapankorput. VAASAN-konserni on yksi Pohjois-Euroopan johtavimmista leipomo-

tuotteiden valmistajista. Kuvioissa 11 ja 12 on esitetty konsernin liikevaihdon jakautu-
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minen maantieteellisesti seka liiketoiminta-alueittain vuonna 2014. (VAASAN-konserni

kansainvalinen leivonnan edellakavija 2014.)

ETuoreet leipomotuotteet ® Leivonnaispakasteet “ Nakkileivat ja hapankorput

Kuvio 11. Konsernin liikevaihto maantieteellisesti 2014 (VAASAN vuosi 2013: 2.)

B Suomi M Ruotsi ™ Norja ®Tanska ¥ Viro " Latvia = Liettua =~ Muut

Kuvio 12. Konsernin liikevaihto liiketoiminta-alueittain 2014 (VAASAN vuosi 2013: 3.)
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Tuoreet leipomotuotteet -liiketoiminta-alueessa panostettiin merkittavasti tuotekehityk-
seen ja tuotannon tehostamiseen vuonna 2013. Tiukan kilpailutilanteen ja kovan hinta-
kilpailun johdosta VAASAN toi markkinoille useita tuoteuutuuksia, joista monissa on
huomioitu myds nykypaivana pinnalla oleva terveyshyoty. Tasta esimerkkeina koleste-
rolia alentava VAASAN Kaurasydan seka lisdvitamiineja sisaltavat ruisleivat. Pakatun
leivan myynti ja valmistus ovat olleet laskussa kasvaneen myymalapaiston seuraukse-
na. Vuonna 2013 VAASAN keskittyi Vantaan leipomoon tehtyihin uusiin investointeihin
sekd Espoon leipomon sulkemisen seurauksena Vantaan leipomon laajentamiseen.
(VAASAN vuosi 2013: 20.)

Leivonnaispakasteiden myynti kasvoi hieman vuonna 2013. Leivonnaispakasteiden
valikoimaan kuuluu niin suolaiset kuin makeatkin leivonnaiset. Leivonnaispakastemark-
kinoista Ruotsilla on vahvin asema. Baltian maissa kiinnostus leivonnaispakasteita koh-
taan on vasta alkamassa, kun taas Suomessa leivonnaispakasteiden merkitys on vah-
vistunut vuonna 2013. Leivonnaispakasteita valmistetaan Suomessa Joutsenossa seka
Viron uudessa tehtaassa Sauessa. (VAASAN vuosi 2013: 22-23.)

Nakkileipien ja hapankorppujen myynti oli VAASAN historian ennatyksellisin niin koti-
markkinoilla kuin viennissakin vuonna 2013. Tasta liiketoiminta-alueesta viennin osuus
on kaksi kolmasosaa ja tuotteita viedaankin 1ahes 40 maahan. Vuonna 2013 viennin
osuus oli merkittdvassa kasvussa etenkin Venajalla, mutta myods Ruotsin, Norjan ja
Saksan markkinat kasvoivat huomattavasti. (VAASAN vuosi 2013: 24.)

4.3 Strategiset tavoitteet

VAASAN Oy:n yksi tarkeimmista strategisista tavoitteista on olla nopeimmin kasvava
yritys. He pyrkivat kehittdmaan ja uudistamaan tavaramerkkejaan ja tuoteryhmiaan
kuluttajien ja asiakkaiden tarpeita vastaaviksi. He ovat alansa markkinajohtajia kaikissa
toimintamaissaan eli Suomessa, Ruotsissa, Norjassa, Tanskassa, Virossa, Latviassa
seka Liettuassa. (VAASAN vuosi 2013: 9.)

Kasvavan yrityksen lisédksi on myos tarkeda olla kannattava, jonka VAASAN Oy mainit-
see yhdeksi neljasta strategisesta tavoitteesta. Kannattavimmaksi yritykseksi VAASAN
Oy:lla on hyvéat edellytykset, silld se on alansa johtava yritys ja kuluttajien "ykkosvalin-
ta”. Yrityksen kilpailuetu mahdollistaa suuren ja parhaan valikoiman leipomotuotteita.

Heidan tavoitteena on kuulua osana kuluttajien jokapaivaiseen arkeen. Tehokkuuden
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ansiosta VAASAN haluaa investoida tulevaisuuteen ja vahvistaa brandiaan. (VAASAN
vuosi 2013: 9.)

Asiakkaiden huomioiminen leipomoalan yrityksena on erittain tarkeaa. Nain ollen VAA-
SAN Oy haluaa olla paras kumppani asiakkailleen. Se pystyy kasvattamaan tuot-
teidensa kannattavuutta ja ydintuoteryhmiensa menekkia kokonaisvaltaisella asiakas-

ja kuluttajaymmarryksensa avulla. (VAASAN vuosi 2013: 9.)

VAASAN tarjoaa tyOntekijoilleen erinomaisen tyopaikan antamalla tydntekijoilleen vas-
tuuta ja valtaa, seka panostamalla erinomaiseen johtamiseen. Pyrkimyksena on luoda

palkitseva ja tyytyvainen tyoilmapiiri. (VAASAN vuosi 2013: 9.)

4.4 Arvot

Tiimityon tarkeys

Yrityksessa toimivat ja parhaat tyotavat jaetaan aina koko henkiloston kesken, jotta
jokaisella on mahdollisuus kehittda toimintaa entistd paremmaksi. Henkiloston jokaisel-
la jasenellda on oma osaaminen ja kokemus, joita voidaan hyddyntaa yrityksen jatku-
vaan kehittymiseen. Koko henkildsto toimii yhdessa rakentaakseen paikallisten olosuh-

teiden ymmartamiseen sopivan yrityskulttuurin. (VAASAN vuosi 2013: 8.)

Kunnianhimo

VAASAN-konsernin tyontekijat sitoutuvat ylpeydelld asetettuihin tavoitteisiin, ja ty6s-
kentelevat kunnianhimoisesti saavuttaakseen tavoitteet. Ammattitaitoisille tyontekijoille
on tarkeaa kehittda jatkuvasti itsedan, ja VAASAN kannustaakin kaikkia tyéntekijoitdan
oma-aloitteisuuteen ja luoviin ratkaisuihin niin haasteissa kuin mahdollisuuksissa.
(VAASAN vuosi 2013: 8.)

Esimerkillinen tyoskentely

VAASAN pyrkii ymmartdmaan kuluttajia ja asiakkaita, ja vastaamaan heidan tarpeisiin
ja ongelmiin luovalla tavalla ennen muita. TyOyhteisdssa kunnioitetaan ja autetaan toi-
sia, jotta onnistumisia tulisi joka paiva. Konsernissa pyritadn esimerkilliseen kaytok-

seen, ja henkildstd kohteleekin muita siten kuin itse haluaa tulla kohdelluksi. Luotetta-
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vuus, lapinakyvyys, vastuullisuus ja luottamus ovat VAASANIn tarkeimmat kulmakivet.
(VAASAN vuosi 2013: 8.)

4.5 Vantaan leipomo

VAASAN Oy:n suurin tuoreleivonnan yksikko sijaitsee Vantaalla. Vantaan leipomossa
valmistettiin leipaa ja leivonnaisia yhteensa noin 11,5 miljoonaa kiloa vuonna 2014.
Vantaan leipomossa tyoskentelee noin 120 kokoaikaista tydntekijaa ja sen lisaksi noin
60 osa-aikaista tyontekijaa, joista suurin osa on opiskelijoita. Vantaan leipomolla on
kolme korkeasti automatisoitua ruokaleipélinjaa seka kahvileipdosasto ja lahettamé.
Vantaan leipomon jakelupiiriin kuuluu koko paakaupunkiseutu, Turku ja sen ymparisto-

kunnat seka Ahvenanmaa.
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