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Investointi on rahan sijoittamista esinearvoihin ja rakennelmiin. Kun yritys hankkii
omistukseensa esimerkiksi maa-alueita, toimitiloja, koneita, kalustoa, ATK-
ohjelmistoja, lisenssejé ja patentteja, se investoi. Investointia ei pidetd kustannuksena
sind vuonna, jona se tehdadn, vaan meno tulee jaksottaa useammalle vuodelle, inves-
tointiajanjaksolle.

Opinnaytteen tavoitteena oli selvittdd uuden kiinalaisen ruokaravintolan pitkan aika-
vélin kannattavuutta. Hankintameno on 25-paikkaisen ravintolan sisustus, koneet ja
kalusto. Tdma rahoitetaan omalla padomalla ja pankkilainalla.

Koska investointi sitoo suuren rahamadran, on tarke&a selvittdd, onko investointi
kannattava. Investointipaatoksen tukena kaytetédén tavallisesti investointilaskelmaa,
jossa pyritaan selvittdméén investoinnin tuotot ja kustannukset seka siité tuleva voit-
to. Menetelmind kéytettiin nettonykyarvoa, takaisinmaksuaikaa, pddoman tuottopro-
senttia, sisdista korkokantaa ja annuiteettimenetelmaa. Aineisto hankittiin yrittajien
haastatteluista ja Asiakastiedon taloushallinnollisista raporteista.

Investointilaskenta osoitti perustamisinvestoinnin kannattavaksi. Herkkyysanalyysin
mukaan se vaatii yli 147 967 euron vuotuista liikevaihtoa. Tulorahoitus on toimivan
yrityksen tarkein rahoituksen lahde. Pitkélla aikavalilla rahan lahteen ja rahan kayton
tulee vastata toisiaan.
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The investment is the allocation of money to properties and structures. When a com-
pany invests, it buys land, business premises, machinery, equipment, computer soft-
ware, patents, licenses and ownership. The investment is not considered as a cost
during the year when it is done, but the cost will be allocated over several years, for
the investment period.

The aim of the thesis was to find out the profitability of a new Chinese restaurant in
Finland. The cost is restaurant interior with 25 seats, furniture and equipment. This is
financed with own capital and bank loan.

Since the investment will bind capital, it is important to determine, whether the in-
vestment would be profitable. The investment analysis was made by investment cal-
culations, which seek to determine the income and the cost of the investment as well
as the future profits. Methods used were the net present value, the payback period,
return on investment, internal rate of return and the annuity method. The data were
obtained from interviews of entrepreneurs and information from administrative re-
ports.

Investment calculations showed that the investment will be profitable. Sensitivity
analysis indicates that it requires annually more than EUR 147 967 net sales. Funds
from operations is the main source of funding for the company. In the long term, the
source of money and the use of money must be consistent.
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1 JOHDANTO

Yritykset ja julkinen sektori voivat tinkid investoinneistaan lyhyella aikavalillg, jos
esimerkiksi vienti supistuu suhdannetaantuman aikana. Pidemmaélla aikavalilla ta-
louskasvu ja infrastruktuurin yllapito on mahdollista vain, jos yritykset rakentavat
uusia tehtaita seka hankkivat uusia koneita ja laitteita. Rahoituslaitoksilta lainattavas-
ta rahasta ei ole pulaa, mutta yritysten johto ei aina tied&, mihin ja milloin kannattaisi

investoida omia tai vieraita padomia.

Satakunnan ammattikorkeakoulussa vuosina 2016 — 2017 tehdyss& opinnaytetyssa
tarkastellaan uuden kiinalaisen ruokaravintolan reaali-investointia ja sen kannatta-
vuuden arviointia. Teoreettisena viitekehyksend ovat matemaattiset laskentamene-
telmét investoinnin taloudellisen kannattavuuden selvittamiseksi. Tydssé tarkastel-
laan investointia, yrityksen johdon paatoksentekoa, rahoitusta ja kannattavuutta. Ai-

heen sain lehtori Pekka Kuismalta, joka opetti laskentatoimen opintojaksoja.

Kulutuksesta paattavat kotitaloudet. Investointien aloittamista pohtivat julkinen sek-
tori ja yritykset. Kulutusta koskevan paatoksen merkitys on lyhytaikainen, kun taas
investoinnit vaikuttavat kauas tulevaisuuteen. Yrityksen voittojen taso ja lainan kor-
ko ovat investointipaatdsten kannalta merkittavia tekijoita. Investoinneissa on otetta-
va huomioon pitkélle tulevaisuuteen ulottuva epavarma tuotto. Investointipaatos si-

saltaa aina riskin.

Tuottamaton investointi voi johtaa yrityksen talousvaikeuksiin ja pahimmassa ta-
pauksessa elinkelpoisen yrityksen konkurssiin. Etenkin pk-yrityksille tuhlaavat in-
vestoinnit ovat kohtalokkaita. Onnistuneella ja ajankohtaisella investoinnilla yritys
pystyy parantamaan Kilpailuasemaansa. Yrityksen johdon tulee tuntea investointilas-
kelmien ideologia ja niiden kayton rajoitukset. Rahoituksen ammattilainen on moni-
osaaja, joka hallitsee investointilaskentamenetelmét: nykyarvomenetelma, annuiteet-

timenetelmd, sisdinen korkokanta, lainan takaisinmaksuaika ja pddéoman tuottoaste.



Opinnaytteessd pohditaan, mik& menetelmistd on tarkin kohdeyrityksen kannalta.

Ty0ssé tarkastellaan myds, miten yrityksen kannattaisi rahoittaa investointi.

2 TARKOITUS JATAVOITTEET

Opinnaytteeni tarkoituksena on koota yhteen laaja kirjallisuus investointilaskelmista,
ja laatia laskelmat kohdeyrityksen investoinnista. Aihepiiri on rahoituksen ja lasken-

tatoimen alalta. Tavoitteena on vastata kysymyksiin:

1) Mitd laskentamenetelmid kaytetddn investoinnin kannattavuuden
selvittamiseksi?

2) Miten laskentamenetelmét eroavat toisistaan ja mika on eri mene-
telmien ideologia?

3) Onko kohdeyrityksen investointi kannattava ja milla ehdoilla?

4) Herkkyysanalyysin teko eli mika tekijd on Kriittisin investoinnin

kannattavuuden kannalta?

Teoriaosassa esitellddn investointilaskelmien keskeiset muuttujat: investoinnin han-
kintameno, vuotuiset tuotot ja kustannukset, investoinnin pitoaika, laskentakorkokan-
ta, kayttopadoma, jadnndsarvo ja tuottovaatimus (Puolaméki & Ruusunen 2009, 214-
215). Naiden lukujen perusteella lasketaan investoinnin kannattavuus eri investointi-
laskentamenetelmien avulla. Herkkyysanalyysin perusteella selvidé, kuinka helposti
edelld esitettyjen lukujen muutokset vaikuttavat pitkaaikaiseen kannattavuuteen. Uu-
simman Kirjallisuuden yhteenveto ja tapaustutkimus ovat vahva yhteenveto yritysten
johdolle investointilaskelmien soveltamisesta paatdksenteon tueksi. Opinnayte raja-
taan kasittelemaan reaali-investoinnin taloudellista kannattavuutta ja rahoitusvaihto-

ehtoja.



3 TEOREETTINEN VIITEKEHYS

Teoreettinen viitekehys kuvaa investointiprosessin vaiheita ja kannattavuuden arvi-
ointia. Investointiprosessi alkaa investointi-ideasta. Teoreettinen viitekehys kertoo,
mitd menetelmid yrityksen johto kayttdd investointilaskelmissa. Seuraava vaihe on
rahoituksen suunnittelu. Lopuksi tehd&an investointipaétos tai hylatdan suunnitelmat.

Investoinnin kannattavuus

Rahoitus Investointilaskentamenetelmat
* Laina * Nettonykyarvomenetelma
* Lainan korko * Annuiteettimenetelma

* Oma padoma * Sisdinen korkokanta

* Nettokassavirta * Takaisinmaksuaika

* Padoman tuottoaste

Kuvio 1. Investoinnin kannattavuuden arviointi ennen investointiprosessia (teoreetti-

nen viitekehys).

4 MIKA ON INVESTOINTI?

4.1 Investointi kasitteena

Investointi on rahan sijoittamista esinearvoihin ja rakennelmiin. Kun yritys hankkii
omistukseensa esimerkiksi maa-alueita, toimitiloja, koneita, kalustoa, ATK-
ohjelmistoja, lisensseja ja patentteja, se investoi. Myds uusien tuotteiden kehittdmisté

voidaan pitda investointina. Viisas yrityksen strategia pyrkii reaalipdgdoman liséami-



seen. Hankinnat kirjataan Kirjanpidossa taseen pysyvien vastaavien aineettomiin tai
aineellisiin hyodykkeisiin. Investoinnit sitovat padomaa pitkalla aikavalilla. Inves-
tointien toteuttaminen vaatii joko oman tai vieraan pdadoman rahoitusta. (Eklund &
Kekkonen 2014, 131.)

Investoinnit kohdistuvat pitkélle tulevaisuuteen. Niiden tarkoitus on tuottaa yrityksel-
le lisdd myyntituloja tai aiheuttaa kustannussaéstoja. Investointeihin ei lueta liiketoi-
minnan juoksevia kuluja, kuten tarvike-, palkka-, markkinointi- ja hallintokustannuk-
sia. Investointik&site rajataan menoihin, jotka ovat rahaméaaréltdén suuria ja joiden
tuoton odotusaika on useita vuosia. (Eklund & Kekkonen 2014, 128-129.)

Investointi vaatii yritykseltd kasvuhalua ja pd&omaa. Investointiin osoitetut varat ovat
pysyvésti pois muusta toiminnasta. Lisaksi investointi tuo usein kayttokustannuksia
kuten raaka-aineiden ostoja ja huoltokustannuksia. Oman tehtaan perustamista harva
meisté uskaltaa edes kuvitella. Uuden koneen hankinta on pienelle yritykselle merkit-

téva investointi.

Padoman kansainvalinen nimitys on kapitaali. P4domien omistajaa sanotaan kapita-
listiksi. Kapitalismilla tarkoitetaan talousjérjestelméaé, jossa kapitalistit johtavat tuot-
teiden ja palveluiden tuotantoa ja maéaraavat kansantalouden suunnan tavoitellen toi-
minnassaan liikevoittoa. (Merikallio 1948, 98.) Kapitalismille on ominaista paa-
omayhteisdjen, kuten osuuskuntien ja osakeyhtididen, muodostuminen. Osakeyhti-
Oissa, joiden markkina-alue on laaja, tarvitaan suuria pddomia ja oma pdaoma voi-

daan tarkoituksenmukaisesti koota yhtididen osakkeilla.

Investointia ei pidetd kustannuksena sind vuonna, jona se tehd&én, vaan meno tulee
jaksottaa useammalle vuodelle (Andersson, Ekstrom & Gabrielsson 2001, 132). In-
vestoinnille maaritelladn hankintaa suunniteltaessa taloudellinen pitoaika eli se aika,
jonka investoinnin on tarkoitus tuottaa yritykselle voittoa. Tilikaudelle kohdistettua
hankintamenon osuutta kutsutaan laskentakauden poistoksi. Kirjanpidon poisto on
verolainsdadannon méarittelema vuotuinen maksimipoistomaara. Poistomenetelméak-
si voidaan valita menojaanndspoisto tai tasapoisto. Tasapoistossa omaisuuden katso-
taan vaikuttavan yrityksen tulonhankinnassa yhta paljon kunakin poistoajan vuonna.
(EKlund & Kekkonen 2016, 38.)
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Investointi on yritykselle monivaiheinen hanke. Jos rahoitusta ei saada, investointi
ja& odottamaan parempia aikoja. Martikainen & Martikainen ovat (2009, 28) ovat

luokitelleet investoinnin vaiheet seuraavasti:

investointikohteiden etsiminen

investoinnin edullisuuteen vaikuttavien tekijoiden arviointi
investointilaskenta ja vaihtoehtojen vertailu

investoinnin rahoituksen suunnittelu

investointipaatoksen teko

A e

investointiprojektin seuranta

Yksittéisista riskeistd huolimatta investoinneilla on kansantaloudellinen merkitys.
Taloudellinen kasvu perustuu paljolti innovaatioihin ja investointeihin. Investointien
avulla sdilytetdan tyopaikkoja, luodaan uutta ty6td, nostetaan tuottavuutta ja ediste-
tdan yhteiskunnan kehitystd. Merkittavan investoinnin optimaalinen ajoitus on siksi
tarkedd. Tulevaisuus on aina epévarma, eika selvienkddn trendien jatkumiseen voi
luottaa. Heikot investoinnit sitovat niukkoja pddomia tuottamattomiin kohteisiin, mi-
k& hidastaa pddomien kiertoa. (Neilimo & Uusi-Rauva 2007, 206-207.)

4.2 Investointimuodot

Reaali-investointeja voidaan luokitella sen perusteella, miké niiden funktio on yri-
tyksessd. Todellisen tarpeen tulisi ohjata, mitd kohteita ryhdytédan kulloinkin uudis-
tamaan. Suurissa yrityksissa investointikohteiden etsiminen on jatkuvaa, kun taas pk-
yrityksissa voimavarojen niukkuus rajoittaa mahdollisuuksia. (Neilimo & Uusi-
Rauva 2007, 207.)

Uuden yrityksen avaaminen ja tehtaan rakentaminen ovat perustamisinvestointeja
(Riistama & Jyrkkio 1999, 296). Yrityksen johdon rooli strategisen investoinnin
suunnittelussa ja toteutuksessa on keskeinen (Puolaméki & Ruusunen 2009, 24). Uu-

si yritys valitsee toimialansa, ja alkaa luoda markkinointiverkostoa.
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Laajennusinvestoinnilla tarkoitetaan toiminnan laajentamiseen tahtaavaa investointia.
Esimerkiksi toimipaikan laajentaminen tai tuotantokoneiden lukumaaran lisédminen
ovat laajennusinvestointeja. Laajennusinvestoinniksi kutsutaan myds investointia,
jolla mahdollistetaan uudelle toimialalle laajentuminen. Kysymykseen voi siis tulla
myo0s yrityskauppa. (Alhola & Lauslahti 2009, 163.)

Lakiséateisia pakollisia investointeja ovat hankinnat, jotka on pakko tehd& eduskun-
talain vaatimuksesta. Esimerkiksi ilman saastumisen vahentamiseen téhtdavét ja ve-
den puhtauden varmistavat investoinnit ovat pakollisia investointeja. (Alhola &

Lauslahti 2009, 163.) Liiketilan paloturvallisuus vaatii investointeja.

Kustannuksia séastévat investoinnit toteutetaan, jotta tuotannon kustannusrakennetta
voidaan muuttaa yritykselle suotuisammaksi. Kustannussééstoja voidaan saada kor-
vaamalla palkkausta vaatinut tyovaihe koneella tai hankkimalla uusinta teknologiaa.
Investointi voidaan tehdd halvemman tyovoiman maahan, jolloin sadstdja saadaan
alhaisemmista tyévoimakustannuksista. (lkdheimo, Lounasmeri & Walden 2005,
205.)

Korvausinvestoinnilla tarkoitetaan vanhan tuotantolaitteen korvaamista uudella ko-
neella. Vanhat laitteet heikkenevat, oireilevat ja rikkuvat. Uusi malli koneesta on
usein tehokkaampi ja ominaisuuksiltaan monipuolisempi. (Alhola & Lauslahti 2009,
163.)

Investointi uusiin tuotteisiin vaatii alkuvaiheessa soveltavaa tutkimusta ja tuotekehit-
telyd. Uuden tuotteen kehittdminen vaatii osaamista yrityksen sisélld. Mydhemmin
resursseja tarvitaan tuotantokapasiteettiin ja tuotteen menekin edistdmiseen. (Ikahei-
mo, Lounasmeri & Walden 2005, 205-206.)

Leasing eli vuokrausluotto tarkoittaa koneiden ja laitteiden kaytt6éd vuokrasopimuk-
sen perusteella. Esimerkiksi monistuskone voidaan vuokrata yrityksen kayttoon os-
tamisen sijasta. Sopimuksen paattyessé laite palautuu omistajalle. (Andersson, Ek-
strom & Gabrielsson 2001, 144-145.)
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4.3 Laskentatoimi johdon tukena

Liiketaloudellinen paatoksenteko perustuu siihen, ettd tehdaan perusteltuja valintoja.
Ei harkitsematta valita intuition perusteella sitd, mik& heti ensin tuntuu hyvélt vaih-
toehdolta, vaan tehddan systemaattinen analyysi eri vaihtoehdoista. Paatoksenteossa
kaytetaddn yrityksen laskentajarjestelmaan jo keréttyja tietoja, kun arvioidaan tulevaa
kehitystd. (Ik&heimo, Lounasmeri & Walden 2005, 191.)

Koska investointi sitoo suuren rahamadran, on térke&da selvittdd, onko investointi
kannattava. Investointipdatoksen tukena kaytetédén tavallisesti investointilaskelmaa,
jossa pyritadn selvittdméan investoinnin tuotot ja kustannukset seka siité tuleva voit-
to. Investointilaskelma muistuttaa katetuottolaskelmaa. (Andersson, Ekstrom & Gab-
rielsson 2001, 132.)

Epdonnistuneet tai myohastyneet investoinnit ovat kaataneet useita yrityksia. Inves-
toinnit luovat liiketoiminnalle mahdollisuudet. Koska padomista on pulaa, niukat re-
surssit on kohdennettava jarkevasti keskenaan kilpaileviin tarkoituksiin. Investoinnin

lahtdkohtia ovat siis valinta ja niukkuus. (Neilimo & Uusi-Rauva 2007, 206.)

Ennen paédtoksentekoa on selvitettdvéd investoinnin kokonaisrahoitustarve ja miten
rahoitus katetaan. Kun ryhdytéan pitkévaikutteiseen hankkeeseen, se tulee rahoittaa
pitkavaikutteisen rahoituksen turvin yrityksen omalla pddomalla tai pitkdaikaisella
vieraalla padomalla, mutta ei lyhytaikaisella vieraalla pddomalla. Investoinnin tulee
aina olla kannattava (Neilimo & Uusi-Rauva 2007, 208-209.)

Investointilaskelmien tarkoitus on osoittaa, mik& investointi tai vaihtoehto kannattaa
toteuttaa (Eklund & Kekkonen 2014, 131). Investointien laskentamenetelmisté ylei-
simmin kaytetyt metodit ovat nykyarvomenetelmd, annuiteettimenetelma, sisdinen
korkokanta, takaisinmaksuajan menetelma ja padoman tuottoaste. Kolme ensin mai-
nittua perustuvat koronkorkolaskuun. (Pulkkinen 2005, 213-214.)

Yrityksen on maksettava investointiin saamastaan pddomasta. Jos yritykselld omaa
padédomaa, sijoittajat odottavat korvausta sijoittamalleen pddomalle esimerkiksi osin-

koina. Vieraan pddoman kustannus on korko. L&ht6kohtana on, ettd investoinnista
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pitaisi saada véhintddn saman verran tuottoa kuin vastaavissa jo toteutuneissa inves-
toinneissa keskiméarin. (Alhola & Lauslahti 2009, 166.)

5 INVESTOINTILASKELMIEN MUUTTUJAT

Investointilaskelmien eri tekijoiden arviointi on avainasemassa, kun yksittdisen in-
vestoinnin kannattavuutta arvioidaan tai useamman vaihtoehdon paremmuutta ver-
taillaan. Keskeisina investointilaskelmien muuttujina voidaan pitd4 hankintamenoa,
jaédnnosarvoa, kayttopadomaa, juoksevasti syntyvié kassatuloja ja kassamenoja seka
niiden erotusta, tilikauden nettokassavirtaa, investoinnin pitoaikaa, laskentakorko-
kantaa ja kassavirtojen epdvarmuutta. On huomattava, ettd investointilaskelmien
komponenteissa ei ole esimerkiksi poistoja. (Ikaheimo, Lounasmeri & Walden 2005,
210.)

Talouskehitysté leimaa kustannusten nousu ja epavarmuus, mika johtaa ajan kuluessa
rahan arvon laskuun eli inflaatioon. Tuhannella eurolla saa todenndkdisesti tandén
enemman hyddykkeitd kuin viiden vuoden paastd. Tastd kdytetddn myos nimitysta
rahan aika-arvo. (Eklund & Kekkonen 2016, 139.)

Rahan aika-arvo seké investointiin kohdistuvat tuotto-odotukset huomioidaan kayt-
taméalla laskelmissa laskentakorkokantaa, jonka avulla tulevaisuuden nettotuotot
muutetaan laskentahetken rahan arvoa vastaaviksi eli diskontataan nykyhetkeen.
Tuotto-odotusta vastaava korkokanta voi olla esimerkiksi yrityksen edellisesta inves-
toinnista saama tuottoprosentti. (Eklund & Kekkonen 2016, 139.)

Investointilaskelmien muuttujissa ei ole mukana esimerkiksi poistoja tai muita tulos-
laskelman erid, jotka eivét suoranaisesti ole kassavirtoja. Investointien kannattavuu-
den arvioinnissa vain kassavirroilla on merkitysta. Poistoilla voi olla merkitysta in-
vestointilaskelmissa vain, mikali niiden vaikutukset yrityksen maksamiin veroihin
otetaan huomioon. (Ikdheimo, Malmi & Walden 2016, 170.)
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Taloudellinen suunnittelu hoidetaan kaytdnndssé tietotekniikan avulla. Investointi-
laskelmien laadinnassa voidaan kéyttad taulukkolaskentaohjelmaa kuten Microsoft
Office Excelid. Ohjelmassa on valmiina laskentataulukko, johon kaytt&ja voi kehittaa
vapaasti taloudellisia malleja. Taulukko on kaksiulotteinen matriisi. Mallien suunnit-
telu ja testaaminen voi alussa vieda runsaasti aikaa, mutta myghemmin laskentamal-
lia kayttaméalla saa helposti selville, kuinka edellytysten muutos vaikuttaa yrityksen
talouteen. (Andersson, Ekstrom & Gabrielsson 2001, 20.)

5.1 Perusinvestointi

Perusinvestoinnin synonyymejé ovat investoinnin hankintameno, perushankintakus-
tannus tai perusinvestointikustannus. Perusinvestointi on suuri kertakustannus. Siihen
luetaan kaikki investoinnin kayttdonottoon liittyvat kustannukset. Uuden tehtaan ta-
pauksessa investoinnin kustannuksia voivat olla esimerkiksi suunnittelu, tuotekehi-
tys, markkinatutkimus, kiinteiston rakentaminen, laitteiston hankinta ja asentaminen,
kayttoonotto ja henkilokunnan koulutus. (Alhola & Lauslahti 2009, 164.) Laitteiston
tuotantokyvyn heikkenemistd kuvaa tilinpaatoksessa tuloslaskelman suunnitelman

mukainen poisto (Ikdaheimo, Lounasmeri & Walden 2005, 211.)

5.2 Vuotuiset tuotot ja kustannukset

Vuotuiset tuotot ja kustannukset syntyvat tuotantovaiheessa toteutuneista kassavir-
roista (Ikdheimo, Lounasmeri & Walden 2005, 211). Néista kaytetddn myos nimitys-
td kassaan- ja kassastamaksut (Riistama & Jyrkkié 1999, 303). Kirjanpitoa varten
vuotuiset tuotot maaritetddn suoriteperusteisesti (Aho 1982, 28). Tulevaisuudessa
saatavien tuottojen madrittdminen sisaltdd monia epavarmuustekijoitd. Menekin en-
nakointi voidaan tehda esimerkiksi markkinatutkimuksella. Nettokassavirralla tarkoi-
tetaan tuottojen ja -kustannusten valista erotusta. (Alhola & Lauslahti 2009, 164.)
Kassamenoja aiheuttavat vuokrat, markkinointi, raaka-aineet, polttoaineet, henkilos-
ton palkkamenot, henkildsivukulut, laitteiston korjaukset ja huolto seka kuljetukset
(Ik&heimo, Malmi & Walden 2016, 171). Nettotuotto voi olla myds investoinnin ai-

heuttama kustannussaasto eli nettosaasto (Eklund & Kekkonen 2014, 132).
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5.3 Investoinnin taloudellinen pitoaika

Investoinnin pitoajalla tarkoitetaan sité ajanjaksoa, jona investointia kaytetéan ja sen
arvioidaan tuottavan nettotuottoja. Laitteiston fyysinen ik& voi rajoittaa pitoaikaa
laitteiston kulumisen vuoksi. Mitd kuluneemmaksi laitteisto tulee, sitd enemman
vaaditaan huoltoja ja korjauksia ja samalla tuotantoon tulee katkoksia. Uudet inno-
vaatiot ja teknologinen edistys saattavat lyhentdd vanhan laitteen teknista pitoaikaa.
Valmistettava tuote voi jaadd pois markkinoilta kysynnédn muutoksen jélkeen. Esi-
merkiksi lankapuhelimien myynti romahti, kun matkapuhelimet yleistyivat 2000-
luvulla. (Ikdheimo, Malmi & Walden 2016, 171-172.)

Konetta voidaan kayttaa yrityksen toiminnassa useita vuosia. Siksi hankintahintaa ei
lueta kokonaan hankintavuoden kustannukseksi, vaan se jaetaan poistoina taloudelli-
sen pitoajan menoiksi (Eklund & Kekkonen 2014, 37). Investoinnin hankintamenon
jaksottaminen tehdaan Kirjanpidossa ennalta laaditun suunnitelman mukaan hyddyk-
keen taloudellisena pitoaikana. Maa-alueet ovat kulumatonta omaisuutta, joten niisté
ei tehdd vuotuisia poistoja. Taloudelliseksi pitoajoiksi voidaan katsoa esimerkiksi
(Tomperi 2015, 36-38):

Myymala- ja toimistorakennukset 30 vuotta
Varastorakennukset 20 vuotta
Myymaélékalusto 10 vuotta
Autot 5 vuotta
Atk-laitteet 4 vuotta

Kalusto, jonka kéyttdaika on enintdén kolme vuotta, saadaan kirjata kokonaan kuluk-
si jo hankintavuonna. Lyhytaikaista kalustoa ovat esimerkiksi kéytettyind ostetut ko-
neet. Tilikauden kuluksi voidaan kirjata myds sellaiset kalustoesineet, joiden hankin-
tahinta on enintdan 850 euroa. (Tomperi 2015, 36-37.) Pienhankintoja saa Kirjata
kunkin tilikauden kuluksi yhteensa enintédan 2 500 euroa (Laki elinkeinotulon verot-
tamisesta 360/1968, 33 §).
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5.4 Jaannosarvo

Jaénndsarvo on investointinyddykkeen pitoajan jalkeen oleva oletettu arvo. Jos tay-
sin palvellutta laitetta ei saada endd myytyd, hyodyke voidaan olettaa arvottomaksi.
Kun yrityksen on maksettava siitd, ettd se padsee vanhasta investointikohteesta
eroon, jaanndsarvo on negatiivinen. Esimerkiksi ongelmajétteen jaddnnosarvo on ne-
gatiivinen, koska kustannuksia syntyy saastuneen alueen puhdistamisesta. (Ikaheimo,
Lounasmeri & Walden 2005, 211.)

5.5 Kayttopadoma

Kéayttopadomalla tarkoitetaan investoinnille kohdistuvia muutoksia varastossa,
myyntisaatavissa, kassassa ja ostoveloissa. Myyntisaamiset ja varastot ovat yrityksen
omaisuutta, jotka sitovat padomaa. Kun yrityksen toiminta laajenee ja myyntimaara
kasvaa, sitoutuu myds enemman kayttopddomaa. Varastossa pitéé olla tavaraa ja yri-
tyksen tileill4 rahaa, mutta ei liikaa. (EKlund & Kekkonen 2016, 146-152).

5.6 Tuottovaade

Padoman tuottovaade saadaan yrityksen vieraan pddoman ja oman pddoman kustan-
nusten perusteella. (Ikdheimo, Lounasmeri & Walden 2005, 215). Investoinnin tuot-
tovaatimus riippuu investoinnin luonteesta. Lakisaateisilla investoinneilla ei ole tuot-
tovaatimusta. Uusintainvestointien tuottovaade on noin 12 % ja niiden kohteena ovat
koneiden ja laitteiden uusinta ja peruskorjaukset. Jos investoinnilla pyritdén saavute-
tun markkina-aseman turvaamiseen, tuottovaade saa olla alhaisempi, likimain 6 %.
Suurin tuottovaatimus on investoinneilla, joilla luodaan uutta tuotantoa tai yritetaan
vallata uusia segmentteja riskinalaisten investointien avulla. Talloin tuottovaatimus
on 20 — 25 %. (Neilimo & Uusi-Rauva 2007, 210).
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5.7 Laskentakorkokanta

Laskentakorkokanta mahdollistaa eri aikoina tapahtuneiden kassavirtojen vertailun.
Tulevan vuoden euro ei vastaa euroa tdnaan. Laskelmia tehtdessé voidaan joutua siir-
tymaén ajassa edestakaisin. Mikali kassavirtoja siirretdan tulevaisuudesta tarkastelu-
hetkeen, kyse on diskonttaamisesta (Ikdaheimo, Malmi & Walden 2016, 172). Las-
kentakorkokantana voidaan kayttéda esimerkiksi lainakorkoa tai asetetun tuottovaati-
muksen mukaista korkoa (Pulkkinen 2005, 213).

Lainakorkoa on menneind aikoina kéytetty laskentakorkona hyvin yleisesti. Sen
kayttd periytyy ajalta, jolloin yritysten omavaraisuusaste oli alhainen ja investoinnit
rahoitettiin enimmékseen vieraalla pddomalla. Pelk&n lainakoron kaytto laskentakor-
kona edellyttdd harvinaisia olosuhteita, ja normaaleissa investointipdatoksentekoti-
lanteissa sitd pidetddn harhaanjohtavana. (Puolaméki & Ruusunen 2009, 219.)

Sijoittajan antamaa pddoman tuottotavoitetta kaytetdan pienissa ja keskisuurissa yri-
tyksissa sekd konserneissa, joissa on vahva omistajaohjaus. Tuottovaatimus perustuu
sijoittajan henkilokohtaiseen kasitykseen kyseisen liiketoiminnan tuotoista ja riskista
verrattuna muihin hénelle tarjoutuviin sijoituskohteisiin. Arvioinnissa investointia
tarkastellaan enemman sijoittajan kuin yrityksen ndkokulmasta. (Puolaméki & Ruu-
sunen 2009, 224.)

6 MATEMAATTINEN MALLINNUS

Ihmisten kéayttaytyminen yrityksen elinkaaren aikana on mikrotalouden mallien tar-
kastelun kohde. Malli on tutkittavien ilmididen vélisten yhteyksien kuvaus. Mallit
voivat tarkastella eritasoisia ilmi6ité eli tutkia eri mittakaavan tapahtumia. Malli voi

olla sanallinen, empiirinen tai matemaattinen.
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Sanallinen malli on kvalitatiivinen kuvaus tutkimuskohteesta. Esimerkiksi Giffenin
paradoksin mukaan hyodykkeen kysyntd kasvaa hinnan noustessa. Sanallinen malli

ei ota kantaa siihen, mika on esimerkiksi inflaation nopeus.

Matemaattinen malli on matematiikan Kielellda tehty monimutkaisen todellisuuden
yksinkertaistus. Mallin rakentaminen vaatii matematiikan osaamisen lisaksi tiedon
kerd&dmistd, muiden tieteenalojen asiantuntemusta ja testausta. Malli voidaan raken-

taa tutkittavan systeemin todenmukaiseksi kuvaukseksi. (Pohjolainen 2010, 11.)

Aluksi on rajattava prosessi, jota mallinnuksella pyritdan ratkaisemaan. Seuraavassa
vaiheessa maaritelldén tarkeimmat muuttujat ja suureet sekd mietitaan taustaoletukset
ja yksinkertaistukset. Kun matemaattinen malli on rakennettu, sen avulla voidaan
tarkastella tutkittavaa ilmiota. L&htdarvoja ja muuttujia voidaan muunnella vastaa-
maan erilaisia olosuhteita. Tatd kutsutaan simuloinniksi. Simuloinnin antamia tulok-
sia verrataan todellisesta ilmidsté saataviin mittaustietoihin. Jos matemaattinen malli
ei ole validi, tarkennetaan sitd lisadmalla malliin siitd puuttuvia lainalaisuuksia ja
muuttujia. Kun tulokset ovat luotettavia, siirrytddn niiden tulkintaan. Lopulta malli

voidaan hyvaksya. (Pohjolainen 2010, 11-12.)

Taloudellisissa malleissa analysoidaan esimerkiksi myyntihintaa suhteessa kustan-
nuksiin. Korkea myyntihinta vahent&é kysyntéa, kun taas halpa hinta lisaa kysyntaa.
Mallin tulee siséltaé kaikki olennaiset muuttujat, mutta se voi olla todellisuutta tietoi-
sesti pelkistdva, jotta sitd voidaan kasitelld. Se ei saa kuitenkaan olla liian yksinker-
taistettu. Kayttokelpoisia vélineitd ovat yhtalo ja funktio. Silti mallin avulla ei voida

matemaattisesti todistaa, miten tulevaisuus kehittyy.

Mallin yhtélot ratkaistaan tietokoneella taulukkolaskentaohjelmalla tai simulointioh-
jelmistolla. Liikkeenjohdon tietojarjestelmisséd hyddynnetddn matemaattisia mene-
telmid. Ekonometristen mallien avulla kuvataan kansantalouden ja elinkeinoeldman
ilmiditd. Mallin avulla voidaan johtaa systeemia koskevia ennusteita. Riskianalyysi,
peliteoria ja paatosteoria tarjoavat vélineitd strategisten paatosten analysointiin. Mal-
leilla tarkastellaan esimerkiksi investointien kannattavuutta, hinnoittelua, rahoitusta
tai osakesalkun hallintaa. Markkinoiden mekanismeja oikein jéljittelevd malli voi

olla kirjaimellisesti kullan arvoinen. Toisaalta vuosien 2008 — 2009 rahoitusmarkki-
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noiden Kkriisi osoitti vaarat ja mallien kritiikittoman kayton seuraukset. (Pohjolainen
2010, 13-20.)

6.1 Investointilaskentamenetelmat

Kun arvioidaan investoinnin kannattavuutta koko investoinnin pitoajalta, tehdaan
ennuste eli investointilaskelma hankkeen taloudellisista seuraamuksista (Leppiniemi
& Puttonen 2002, 81). Laskelmat perustuvat investoinnin kustannuksista, tuotoista,
markkinoista sekd padomatarpeista arvioituihin tietoihin. Mitd merkittdvdmmasta
hankkeesta on kysymys, sitd enemman tiedonkeruuseen on panostettava. (Neilimo &
Uusi-Rauva 2007, 213.)

Kéaytetyimmat investointilaskentamenetelmét suomalaisissa yrityksissd ovat olleet
takaisinmaksuaika, sisainen korkokanta, pddoman tuottoaste ja nykyarvomenetelma
(Leppiniemi & Puttonen 2002, 105-106). Suomen 50 suurimmasta teollisuusyrityk-
sestd 15 % on kayttanyt myos annuiteettimenetelmaa (Neilimo & Uusi-Rauva 2007,
224). Menetelmissd on huomattavia eroavuuksia ja laskelmien lopputuloksetkin voi-
vat ratkaisevasti poiketa toisistaan. Laskentamenetelmét voidaan jakaa sen perusteel-
la, otetaanko rahan aika-arvo huomioon vai ei. Siséisen korkokannan menetelméssa
ja nykyarvomenetelméssa otetaan rahan aika-arvo huomioon. Sisdisen korkokannan
menetelmd, annuiteettimenetelmd, nykyarvomenetelma perustuvat koronkorkolaskun
teoriaan (Pulkkinen & Holopainen 1998, 176). Menetelmia kédytetaan ensisijaisina ja
toissijaisina valintakriteereina. (Ikaheimo, Malmi & Walden 2016, 173.) Investoinnin
takaisinmaksuaika on ollut suosituin investointilaskentamenetelmd erikokoisissa
suomalaisissa yrityksissa 1970-, 1980- ja 1990-luvulla (Leppiniemi & Puttonen
2002, 104-107).

6.1.1 Takaisinmaksuaika

Takaisinmaksuaika (payback method) kertoo sen ajanjakson, jonka kuluessa inves-
tointi maksaa itsensd takaisin eli yhteenlaskettu kassavirran lisdys on samansuurui-
nen kuin hankintameno. Takaisinmaksuaika saadaan jakamalla investointikustannuk-

set vuotuisella nettotuotolla (Pulkkinen, Holopainen & Keindnen 2002, 189). Las-
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kelma voidaan tehdd joko kassavirroilla sellaisenaan tai sitten diskontatuilla kassavir-
roilla. Diskonttaamisella tarkoitetaan tulevien kassavirtojen siirtdmista tarkasteluhet-
keen rahan aika-arvo huomioiden. Microsoft Office Excel —taulukko-
laskentaohjelmassa takaisinmaksuajan saa rahoitus-funktiolla NJAKSO. Takaisin-
maksuajan menetelmd painottaa investoinnin kykyé tuottaa kassavirtoja mahdolli-

simman nopeasti. (Ikaheimo, Lounasmeri & Walden 2005, 213-214.)

Alkuinvestointi
TMA =

Vuotuinen nettokassavirta

(Puolamaki & Ruusunen 2009, 237)

Jos investoinnin takaisinmaksuaika on pidempi kuin aika, jonka investointihyodyke
kestaa kéaytossd, investointi tuottaa tappiota. Vaihtoehtojen vertailussa parhaalla koh-
teella on lyhin takaisinmaksuaika. Menetelm& on yksinkertainen ja laskennallisesti
nopea. On kuitenkin huomattava, ettd lyhimmén takaisinmaksuajan menetelmé ei
vélttdmatta ilmaise investoinnin todellista kannattavuutta, koska se ei ota huomioon

takaisinmaksuajan jéalkeisia tapahtumia (Alhola & Lauslahti 2009, 176).

Takaisinmaksuajan menetelméa suosii investointeja, joilla on lyhyt pitoaika ja korkea
nettotuotto. Monet trendiravintolat uudistetaan kymmenen vuoden valein. Uudista-
minen on kannattavaa siksi, etta se liséa ravintolan liikevaihtoa niin paljon, etté in-

vestointi maksaa itsensé takaisin hyvin lyhyessé ajassa (Pulkkinen 2005, 214.)

6.1.2 Padoman tuottoaste

Padoman tuottoaste (return on investment) on myds suosittu yritystoiminnan ja kan-
nattavuuden tunnusluku. Se saadaan jakamalla yrityksen poistojen jalkeinen liike-
voitto sijoitetulla padomalla. Toisin sanoen tunnusluku kertoo, kuinka paljon sijoite-
tulla pddomalla saadaan yrityksessa aikaan tulosta. Pddoman tuottoaste on prosentti-
lukuna ilmastava suure. (Alhola & Lauslahti 2009, 140-144.) Jos vuositulo vaihtelee
eri vuosina, kaytetddn laskelmassa vuositulojen keskiarvoa (Pulkkinen 2005, 214-
215).



21

Vuositulo
RO =100 =

Investoitu pidfoma

Tunnuslukuna sijoitetun pddoman tuottoprosentti (ROI) vakiintui Yhdysvalloissa
vuonna 1919 Dupont-yhtyman kannattavuusohjelmasta, josta se levisi maailmanlaa-
juiseksi. Suomeen tunnusluvun kayttd levisi vasta 1960-luvulla. (Neilimo & Uusi-
Rauva 2007, 278.)

6.1.3 Nettonykyarvo

Nykyarvomenetelmdassé (net present value) pitoaikana kertyvat tuotot ja aiheutuneet
kustannukset diskontataan tai prolongoidaan laskentakorkokannan avulla tiettyyn
ajankohtaan, joka on tavanomaisesti investoinnin toteuttamishetki (Aho 1982, 37,
Eklund & Kekkonen 2016, 139). Investointi on kannattava, jos nettonykyarvo on
suurempi kuin nolla. Talléin investoinnista kertyvien nettotuottojen ja jaddnnésarvon
nykyarvon summa on suurempi kuin investoinnin hankintameno ja muut kustannuk-
set. (Alhola & Lauslahti 2009, 171.) Nykyarvo on euromaardinen ja absoluuttinen
suure. Kun yritykselld on useita hyvid investointivaihtoehtoja, niin edullisimman

hankkeen nykyarvo on suurin.

n
NNA=Z 5*, + ’m”, —H

=l (1+0)F (1+i)"
NNA = nettonykyarvo
St = investoinnin nettotulot vuonna t
i = laskentakorkokanta
H = perusinvestointi
JA: = jadnndsarvo pitoajan n lopussa
n = taloudellinen pitoaika vuosina

t = aika

(Puolaméki & Ruusunen 2009, 229)
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Nettonykyarvomenetelman mukaan investoinnin kannattavuutta parantavat vuotuis-
ten kassavirtojen lisdys, jadnndsarvon kohoaminen ja diskonttaustekijan aleneminen
(Martikainen & Martikainen 2009, 31). Mitd suurempi on korko, sit4 pienempi on
nykyarvo. Jos meilld on investointi, joka kahden vuoden kuluttua tuottaa 1 000 euron
kassavirran, ja laskentakorko on 10 %, laskemme ensin nykyarvon tuotoille. T&ss&
tapauksessa nettonykyarvo saadaan jakamalla 1 000 euroa jakajalla 1,21 (vastaa kah-
den vuoden korkotekijaa 1,10 x 1,10). Nykyarvoksi saadaan 826 euroa. VVoidaan tar-
Kistaa, ettd 826 euron sijoitus 10 % vuotuisella korolla on kahden vuoden kuluttua
arvoltaan 1 000 euroa. (Puolaméki & Ruusunen 2009, 227.)

Taulukkolaskentaohjelma Microsoft Office Excel siséltdd rahoituksen funktioko-
koelman (Lammi 2013, 48-49). Aktivoituun soluun kirjoitetaan ensin funktion nimi
ja sen jélkeen sulkeisiin soluviittaukset taulukon kohtiin, joissa laskentatekijat eli ar-
gumentit sijaitsevat. Funktion nimen voi tietdessdéan kirjoittaa suoraan soluun, mutta
sen saa esille myds funktion lisdystoiminnolla (Funktion lisédminen —> Rahoitus).
Ohjelmassa nettonykyarvon funktio on NNA (englanniksi NPV). OK-painiketta pai-
namalla paéstaan ikkunaan, johon annetaan argumentit funktiolle eli tassa tapaukses-
sa laskentakorko ja kassavirta. (Puolaméki & Ruusunen 2009, 240-241.)

6.1.4 Sisainen korkokanta

Sisaisen korkokannan menetelma (internal rate of return) ilmaisee ne rahoituskustan-
nukset, joilla investointi ylittad kannattavuuden rajan. Mikéli sisdinen korkokanta on
korkeampi kuin investoinnin tuottovaatimus, investointi on kannattava. Vaihtoehtoi-
sista investointikohteista taloudellisesti edullisin on se, jonka sisdinen korkokanta on
korkein. Menetelma huomioi rahan aika-arvon. (Ikéheimo, Lounasmeri & Walden
2005, 214-215.)

= s, JA,

E + ~H=0
2 (1+1RR)* " (1+IRR)"
=

IRR = sisainen korkokanta

St = nettotulot vuonna t
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H = perusinvestointi

JA: = jddnndsarvo

n = taloudellinen pitoaika vuosina
t = aika

(Jormakka, Koivusalo, Lappalainen & Niskanen 2009, 233)

Investoinnista saatavat nettotulot ja jaddnndsarvo diskontataan laskentahetkeen sisdi-
selld korkokannalla niin, ettd investoinnin nykyarvo tulee nollaksi. Yht&lo on tunte-
mattoman IRR:n suhteen niin korkeaa astetta, ettei siihen ole valmiita ratkaisukaavo-
ja olemassa. Yhtalon voi ratkaista Microsoft Office Excelin tyokalulla Tavoitteen
haku tai kokeilemalla (Karjalainen 1999, 116). Excelin funktion KORKO (englan-
niksi RATE) avulla voidaan laskea maksuvirran sisainen korkokanta, kun vuotuiset
tuotot ovat keskendén ja vuotuiset kustannukset ovat keskendén yhté suuret (Pulkki-
nen 2005, 225). Jos vuotuiset kustannukset ja vuotuiset tuotot eivat ole keskenaan
yhtd suuria, investoinnin sisaisen korkokannan maarittdmiseen sopii Excelin funktio
IRR ja suomenkielisessd ohjelmassa SISAINEN.KORKO (Pulkkinen 2005, 226).
Laskentaprosessi on kdénteinen nettonykyarvon laskentamenetelmaén nahden. Toisin
sanoen maaritetadn sellainen korkokanta, jolla investoinnin nettonykyarvo on nolla.
Korko 16ytyy yrityksen ja erehdyksen kautta iteroimalla. Prosessi alkaa laskemalla
nettonykyarvo maarétylla korolla. Mikali nettonykyarvo on positiivinen, korkoa on
nostettava. Jos nettonykyarvo on negatiivinen, korkoa on pienennettava. Téta proses-
sia toistetaan, kunnes l6ydetadn sisdinen korko, jota kayttamalla nettonykyarvo on
nolla. (Puolamédki & Ruusunen 2009, 232.) Investoinnin sisaistd korkoa verrataan
lopuksi laskentakorkoon. Esimerkiksi jos sisdiseksi koroksi tulee 4,5 % ja laskenta-

korko on 5 %, investointi ei ole laskennallisesti kannattava.

6.1.5 Annuiteettimenetelma

Annuiteettimenetelman ideana on muodostaa kustannuksista ja tuotoista vuosiannui-
teetit ja verrata naitd laskennallisia tulo- ja kustannusannuiteetteja (Kuisma 2015).
Aluksi investoinnin hankintameno jaetaan pitoaikaa vastaaville vuosille yht& suuriksi

vuosimaksuiksi eli menoannuiteeteiksi. Maksut muodostuvat pddoman kuoletuksesta
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ja kaytettavan laskentakorkokannan mukaisista korkokustannuksista. Investointiin
ryhtyminen on taloudellisesti edullista, kun vuotuiset nettotuotot ovat véhintdén yhta
suuret kuin vuotuiset menoannuiteetit. (Neilimo & Uusi-Rauva 2007, 220.) Inves-
tointikustannuksia vastaava annuiteetti saadaan kertomalla investointikustannukset
annuiteettitekijalla (Pulkkinen 2005, 219):

T Chub) il
kg =H* Cupp =H* crme—y

Jaanngsarvoa vastaava annuiteetti saadaan, kun jaanngsarvo jaetaan jaksollisten

maksujen prolongaatiotekijalla Sy (Pulkkinen 2005, 220):

_J _ J
I"'E_S, o1+ —-1

n/p
L

Annuiteettimenetelmd sopii hankkeiden vertailuun tilanteissa, joissa vaihtoehtojen
investointijaksot ovat eripituiset (Pulkkinen & Holopainen 1998, 183). Investoinnin
hankintameno jaetaan yhta suuriksi eriksi annuiteettikertoimen avulla (Andersson,
Ekstom & Gabrielsson 2001, 136-137). Jos vuotuiset nettotuotot vaihtelevat suuresti,
annuiteettimenetelman kaytosta tulisi luopua (Neilimo & Uusi-Rauva 2007, 221).
Annuiteetin maarittdmisessa voidaan kayttdd Microsoft Office Excelin MAKSU-
funktiota (englanniksi PMT). Funktio tarvitsee argumenteiksi laskentakorkokannan,

pitoajan ja hankintamenon (Suomala, Manninen & Lyly-Yrjandinen 2011, 161).

6.2 Laskentamenetelmien vertailua

Investointilaskentamenetelmilld on rajoituksia, jotka on syytd muistaa arvioitaessa
investointilaskennan tuloksia. Tulevaisuutta ei voi mitata, mutta sen todennakdisyyk-
sid voidaan laskea. Korot ja muut kustannukset eivat mydskééan ole vakaita, vaikka

laskelmissa ndin voidaan olettaa.

Nykyarvo- ja sisdisen korkokannan menetelmé@ ottavat rahan aika-arvon huomioon,

kun taas pddoman tuottoasteen ja takaisinmaksuajan menetelmat eivat. Menetelmat
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eroavat muissakin suhteissa niin, etté tuloksissa on hajontaa (Knlpfer & Puttonen
2012, 108-109.) Kulloinkin kaytettava laskentamenetelmé valitaan laht6tietojen mu-
kaan.

Nykyarvomenetelmd on suositeltava vaihtoehto, kun kyseessa on kertainvestointi,
jolloin investointia ei uusita. Jos investointi uusitaan pitoajan loputtua, annuiteetti-
menetelma on kayttokelpoisin. Eri vaihtoehtoja vertailtaessa nykyarvomenetelmé ja
annuiteettimenetelma antavat saman jérjestyksen, mikali investointiajat ovat samat.
Jos investointi tehddédn omalla pddomalla, siséisen korkokannan menetelmé on kayt-
tokelpoisin. Se kertoo sijoitetulle pddomalle saatavan korkotuoton. (Riistama &
Jyrkkio 1999, 322; Karjalainen 1999, 118.)

Taulukossa 1 yritys voi investoida yhteen neljasté vaihtoehdosta. Kukin investointi
maksaa 1.000 euroa. Investoinnin taloudellinen pitoaika on viisi vuotta, jonka jalkeen
koneen jaanndsarvo on nolla. Investoinnin jalkeen tilikauden nettokassavirta on

yleensa positiivinen.

Taulukko 1. Vuotuiset nettotuotot vaihtoehtoisista investoinneista (Kniipfer & Putto-
nen 2012, 109).

Vuosi Metallisorvi | Minisorvi | CNC-jyrsin Puusorvi
0 -1000 -1000 -1000 -1000
1 100 0 100 200
2 900 0 200 300
3 100 300 300 500
4 -100 700 400 500
5 -400 1350 1300 600
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Taulukko 2. Investoinnin kannattavuus eri laskentamenetelmin (Kniipfer & Puttonen
2012, 109).

Metallisorvi | Minisorvi | CNC-jyrsin| Puusorvi [Kannattavin
Nettonykyarvo -407 € 542 € 562 € 519 € CNC-jyrsin
Takaisinmaksu- 2v. 4v. 4v. 3v. Metallisorvi
aika
Sisdinen korko- -200 % 22 % 23% 25% Puusorvi
kanta
P3adoman tuotto- 12 % 47 % 46 % 42 % Minisorvi
aste

Eri laskentamenetelmilld voidaan p&dstd aivan erilaisiin lopputuloksiin. Takaisin-
maksuajan menetelmé ja padoman tuottoaste eivat ota rahan aika-arvoa huomioon.
Rahan aika-arvo on olennainen komponentti laskelmissa, koska investoinnista aiheu-
tuvat tuotot ja kustannukset sijoittuvat monelle eri vuodelle ja ne pitéisi saada vertai-
lukelpoisiksi keskenaan. (Laurila 2013, 16.)

6.3 Riskit

Investointilaskelmiin siséltyy aina riskejd, koska investointihankkeen vaikutusaika
on useita vuosia. Tavallisesti ainoastaan hankintameno voidaan arvioida suhteellisen
tarkasti. Laskelmiin siséltyvé epédvarmuus voidaan eliminoida joko pyrkimélla selvit-
tdmaan riskien todennédkdisyys tai tekemalla vaihtoehtoisia laskelmia. Merkittavissa
investoinneissa kannattaakin tehda kolme laskelmaa: todennékéinen vaihtoehto, op-
timistinen vaihtoehto ja pessimistinen vaihtoehto. (Pulkkinen, Holopainen & Keina-
nen 2002, 204-205.)
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7 LASKENTAMENETELMIEN KAYTTO YRITYKSISSA

7.1 Miten menetelmi& kaytetaan?

Liljeblomin & Vaihekosken (2004) seka Keloharjun & Puttosen (1995) aineistoista
kay ilmi, ettd kyselyihin vastanneista yrityksistd noin puolet kayttaa kahta tai useam-
paa laskentamenetelmad. Takaisinmaksuajan menetelmé& on eniten k&ytetty menetel-
ma suomalaisissa yrityksissa. Seuraavaksi suosituin menetelmé on sisdisen korko-
kannan menetelmé. Myo6s pddoman tuottoaste (ROI) on suositumpi metodi kuin ny-
kyarvomenetelma, jota pidetédan rahoitusteoriassa oikeana, perusteltuna ja suositelta-
vimpana investointilaskentamenetelmané (Kniipfer & Puttonen 2012, 111).

Suomalaiset yritykset ovat omaksuneen nykyarvomenetelman kayton 2000-luvulla.
Takaisinmaksuaika on edelleen suosituin menetelma. Lisdantyva nykyarvomenetel-
man kaytto syrjayttad sisaisen korkokannan menetelmaa. Véhiten kéytetty investoin-
tilaskentamenetelma on annuiteettimenetelma. (Knupfer & Puttonen 2012, 110-112.)
Pienten ja pakollisten investointien arviointiin harvemmin laaditaan laskelmia. Suu-
ret ja pddomia sitovat investoinnit arvioidaan tarkoin ja ne siséltavat analyyseja, jois-
sa my0s rahan aika-arvo huomioidaan. Parhaan mahdollisen laskentamenetelméan va-
linta erilaisissa olosuhteissa edellyttdd menetelmien kriittista tarkastelua ja vertailua.
(Kivinen 2014, 19.)

7.2 Epavarmuuden huomioiminen

Mita pitempi investoinnin pitoaika on, sitd suuremmaksi kasvaa riski ja epavarmuus.
Investointilaskelmissa merkittavin epavarmuuden lahde on kassavirtojen vaihtelu
(Ikdheimo, Lounasmeri & Walden 2005, 219). Yritysjohdon tulee pysya paatdsky-
kyisend epavarmuuden ja riskin vallitessa. Aina ei voi moittia olosuhteita ja ymparis-
toa. Herkkyysanalyysi ja paatdspuumenetelma ovat tekniikoita riskin huomioon ot-

tamiseksi investointilaskennassa (Leppiniemi & Puttonen 2002, 109-111).

On térkea, ettd epavarmuus saadaan méaéritellyksi ennen investointipaatosta (Neili-

mo & Uusi-Rauva 2007, 224). Olemattoman tai hyvin heikon talouskasvun aikana
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yritykset lykk&avat investointejaan. Signaaleja talouden piristymisesta ovat esimer-
Kiksi uudet listautumiset porssissd, avointen tyopaikkojen lisd&dntyminen ja inves-
toinnit (Junkkari & Nieminen 2016).

7.3 Herkkyysanalyysi

Herkkyysanalyysin (sensitivity analysis) avulla selvitetdan, miten investointilaskel-
man eri lahtdarvojen muuttaminen vaikuttaa investoinnin edullisuuteen (Suomala,
Manninen & Lyly-Yrjandinen 2011, 163). Analyysi voidaan toteuttaa muuttamalla
eri komponenttien arvoa 5 %, 10 % tai 15 % suuntaan tai toiseen, ja tarkastella sitten,
milld tekijoilld on ensisijainen vaikutus investoinnin kannattavuuteen (Ik&heimo,
Lounasmeri & Walden 2016, 179).

Herkkyysanalyysissd voidaan laskea eri komponenttien osalta ne Kriittiset arvot, joil-
la investointi tuottaisi juuri ja juuri hyvaksyttdvén tuleman. T&t4 kutsutaan break-
even —menetelmaksi. Investointi on usein herkkd myyntihinnan muutoksille (Jor-
makka, Koivusalo, Lappalainen & Niskanen 2009, 238). Kun analyysissa muutetaan
samanaikaisesti useampaa tekijaa, kyse on simuloinnista. (Ikaheimo, Lounasmeri &
Walden 2016, 179.)

7.4 Paatéspuumenetelma

Paatospuu koostuu useista eri paatdsvaiheesta ja sen tarkoituksena on laskea inves-
toinnin nykyarvon odotusarvo kayttamélla todennékoisyyksia erilaisille tulemille tu-
levaisuudessa. Oletetaan esimerkiksi kolme mahdollista tulemaa investoinnin arvolle

vuoden kulutta:

Arvo Todenndkoisyys
+1000 0,50
0 0,25
-400 0,25

1
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Todenndkoisyyksien summa on luonnollisesti 1. Investoinnin odotusarvo vuoden ku-
luttua on mahdollisten arvojen summa kullakin todennékdisyydelld painotettuna eli
0,50 x 1 000 euroa + 0,25 x 0 euroa + 0,25 x -400 euroa = 400 euroa. (Leppiniemi &
Puttonen 2002, 110.)

8 INVESTOINNIN RAHOITUS

8.1 Rahoituksen lahteet

Yritys hankkii toimintaansa varten raaka-aineita ja maksaa palkkoja. Hankinnat jou-
dutaan yleensda maksamaan ennen kuin asiakkailta saadaan maksu myydyistd tava-
roista tai palveluista. Rahan lahteiden pitéda olla vahintddn yhtd suuria kuin rahan
kayton, jotta yritys selviytyy erdantyvistd maksuistaan. Yrityksen rahoitus voidaan
jakaa omaan p&d&domaan seké vieraaseen padomaan eli velkaan. Uuden yrityksen pe-
rustajilla ei useinkaan ole kaikkea tarvittavaa alkupddomaa yrityksen perustamiseksi.
Talloin alkupddoma on haettava ulkopuolisilta rahoittajilta tai sijoittajilta. T&méa to-
teutuu rahoitusmarkkinoilla, joiden tarkoitus on saattaa rahan tarvitsijat ja tarjoajat
yhteen (Niskanen & Niskanen 2013, 9.) Rahoitusmarkkinoihin ovat erikoistuneet
pankit, rahastot ja vakuutusyhtiot. Rahoittajat yleensa edellyttavat, ettd yrittdja ja
omistajat sijoittavat toimintaan omaakin pddomaa. Syyskuusta 2006 lahtien yksityi-
sen osakeyhtion peruspddoma on vahintaén 2 500 euroa ja julkisen osakeyhtion va-
hintd&dn 80 000 euroa (Immonen & Nuolimaa 2012, 142). Muilla yritysmuodoilla

minimipadomaa ei ole madritelty (Kotro 2007, 62).

Oma padoma hankitaan osakkeita myymalla ja liiketoiminnan voittona. Yritys voi
hankkia padomaa myds siten, ettd se myy sijoittajille joukkovelkakirjoja. Joukkovel-
kakirjalainalla tarkoitetaan suurehkoa lainaa, joka on jaettu useaan saman-ehtoiseen
joukkovelkakirjaan. Lainan osista annetaan saamistodistukset eli velkakirjat. Jouk-
kovelkakirjoilla kdydaan kauppaa arvopaperiporssissa ja sen ulkopuolella. Joukko-
velkakirjat ovat jalkimarkkinakelpoisia eli niitd4 voidaan ostaa ja myyda lainan liik-

keellelaskun ja takaisinmaksun valilla. (Knupfer & Puttonen 2012, 54.)
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Suomessa pankkilainat ovat olleet ylivoimaisesti merkittavin vieraan pddoman lahde
yrityksille. Pankkilainojen ehdot perustuvat neuvotteluihin, joissa yrityksen ja pankin
suhteen laadulla ja pitk&aikaisuudella on suuri merkitys. Sopimukseen on paastava
lainan suuruudesta, vakuuksista, maksuaikataulusta, korosta ja pankin palkkiosta.
My0ds vakuutusyhtidt, rahoitusyhtitt, sijoitusrahastot ja pankkiiriliikkeet ovat olleet
yritysten lainoittajia. Pienille ja aloittaville yrityksille myontdvat luottoa myo6s
TEKES ja Finnvera Oyj. (Knlipfer & Puttonen 2012, 63; Niskanen & Niskanen 2013,
28-29.)

Vieraan pddoman sekd oman padoman kustannuksien perusteella saadaan koko paa-
oman tuottovaade. Oman pa&doman rahoituskustannukset méaaréytyvat omistajien
tuottovaatimuksen perusteella. Ndin ollen tuottovaatimus koko pad&domalle lasketaan
oman sekd vieraan padoman tuottovaatimusten painotettuna keskiarvona (weighted
average cost of capital = WACC). Tavallisesti yritykset ovat rahoittaneet toimintansa
molemmilla rahoitusmuodoilla. (Ikdheimo, Malmi & Walden 2016, 175; Martikainen
& Martikainen 2009, 98-99.)

Yritys voi saada lisdksi avustustyyppisté rahoitusta, jota padsaantoisesti ei makseta
rahoittajalleen takaisin. Né&ité ovat esimerkiksi starttiraha, palkkatuki, investointituki,
pk-yritysten kehittdmistuki seka yrityshautomotuet. Starttiraha on yrittajalle henkilo-
kohtaiseen talouteen tarkoitettu tuki ensimmaisten 18 kuukauden aikana. (Kotro
2007, 66-67.)

Tulorahoitus on toimivan yrityksen térkein rahoituksen lahde. Pitkélla aikavalilla ra-
han lahteen ja rahan kayton tulee vastata toisiaan. Yritykseen jaavan tulorahan yri-
tyksen johto voi kéayttaa esimerkiksi juoksevan toiminnan rahoittamiseen, voitonja-
koon, vieraan padoman takaisinmaksuun seké uusiin investointikohteisiin (Aho 1982,
87).

Yrityksen tavoite on lisatéa omistajiensa varallisuutta. Yritysten toiminta tuo verotulo-
ja kunnille ja valtiolle sek& luo uusia tyopaikkoja. Elinkeinoeldma taantuu, mikéli
yksityiset sijoittajat ja rahoituslaitokset eivat saa tuottoa tai uudet liikeideat eivat saa

rahoitusta. Yritykset kehittavat ja toteuttavat hankkeita, jotka tuottavat pitkdaikaista
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taloudellista voittoa, mutta niiden on yhta tarke&a valttaa tappiota tuottavia investoin-
teja. (Puolaméki & Ruusunen 2009, 13-28.)

8.2 Tase

Tase on yrityksen omaisuuden ja siihen sijoitetun pddoman rekisteri. Tase paivitetdan
kerran vuodessa tilinpaatoksen yhteydessd. Laskelmasta saadaan arvokasta tietoa ta-

louden suunnittelua ja seurantaa avustaviin laskelmiin. (Kotro 2007, 68.)

Taseen vastaavaa puoli kertoo yrityksen omaisuudesta ja vastattavaa otsikon alla on
yrityksen p&ddomat. Vapaata omaa pddomaa ovat nykyisen ja aiempien tilikausien
voitot. Sijoitettua omaa pddomaa ovat omistajien sijoittamat padomapanokset. Omai-
suus voidaan jakaa pysyviin ja vaihtuviin vastaaviin. Taseen molempien puolien yh-

teenlasketun arvon tulee olla aina yhta suuri. (Kotro 2007, 68.)

8.3 Markkina-arvo ja yritysarvo

Markkina-arvo kuvaa porssiyhtion koko osakekannan arvoa osakemarkkinoilla. Lis-
taamattoman yrityksen markkina-arvo saadaan arvonmaarityksen kayvasta arvosta.
Markkina-arvo ei valttdmatta kerro sitd, miké olisi yrityksen arvo esimerkiksi yritys-
kaupan yhteydessa. Yrityskaupoissa ostava yritys on tyypillisesti maksanut Suomes-
sa 2000-luvulla myydysté yrityksestd noin 20-50 prosentin preemion eli ylihinnan

viimeksi vallinneeseen osakekurssiin nahden. (Balance Consulting 2016.)

Yritystd perustettaessa taseeseen ovat siirtyneet pitkélla aikavalilla tuloa tuottaviksi
tarkoitetut investointimenot ja investointien rahoittamiseen kaytettdvat oma paaoma
ja vieras pdaoma eli velat. Kayttopddomaan luetaan raaka-aine-, puolivalmiste- ja
valmistevarastot, jotka voidaan nahda investoinnin liitdnnéisinvestointina. Toisaalta
tase ei sisdlla henkiloston osaamista eli henkisen padoman arvoa. (Niskanen & Nis-
kanen 2013, 10-11.)

Yritysarvo on porssiyhtion markkina-arvo lisattynad korollisilla nettoveloilla. Yritys-

arvo kuvaa yrityksen markkina-arvoa yritysostajan kannalta ja se perustuu tulevai-
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suuden odotuksiin. Yritysostaja joutuu ostohinnan lisaksi vastaamaan ostokohteen

mukana tulevista veloista. (Balance Consulting 2016.)

9 TUTKIMUKSEN TOTEUTTAMINEN

9.1 Tiedon haku ja tutkimusmenetelmat

Opinnaytety6td valmisteltaessa ja sen edetessé tarvitaan runsaasti tieteellisté Kirjalli-
suutta, jota ovat esimerkiksi tutkimusartikkelit, tietosanakirjat, tilastot, kartat, sano-
malehtien taloussivut, kaupan ja hallinnon alan aikakauslehdet, laskentatoimen kasi-
Kirjat sekd Internetissé oleva aineisto. Jotta Kirjallisessa ja sahkdisessd muodossa ole-
van aineiston haku olisi kattavaa, hyddynnetddn ammattikorkeakoulun Kirjaston,
maakuntakirjaston, CD-ROM-tietokantojen ja Internetin hakukoneiden kanavia ja

menetelmia (taulukko 3).

Taulukko 3. Internetin ilmaiset hakukoneet asiasanahakuihin (31.12.2016).

Bing Www.bing.com

Doria www.doria.fi

Finna https://samk.finna.fi/

Frank-

monihaku http://monihaku.kirjastot.fi/fi/
Google www.google.fi

Google Scholar | https://scholar.google.fi/
HOTBOT www.hotbot.com

Theseus www.theseus.fi

YAHOO! https://www.yahoo.com/

Empiirinen eli havainnoiva tutkimus perustuu teoreettisen tutkimuksen perusteella
kehitettyihin menetelmiin. Tutkimuksessa voidaan esimerkiksi testata, ettd toteutuu-
ko teoriasta johdettu hypoteesi kdytdnndssa. Tutkimusongelmana voi olla myds jon-
Kin ilmion tai kuluttajien kayttaytymisen syiden selvittdminen tai ratkaisun loytami-

nen siihen, miten jokin asia pitdisi toteuttaa. (Heikkild 2014, 12.)


http://www.bing.com/
http://www.doria.fi/
http://www.google.fi/
http://www.theseus.fi/
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Tutkimuskohteesta voidaan saada uutta tietoa laadullisilla ja méaarallisilla menetel-
milla. Kauppatieteellinen tutkimusote on siis joko kvalitatiivinen tai kvantitatiivinen
(Kananen 2011, 12). Laadullinen tutkimus hyddynt&é psykologian ja kayttaytymis-
tieteiden oppeja. Markkinoinnin ja tuotekehityksen tarpeisiin saadaan tarpeellista tie-
toa selvittdméllad kohderyhman arvot, asenteet, tarpeet ja odotukset (Heikkila 2014,
15).

Kvalitatiivisella tutkimuksella selvitetddn ilmi6 eli mista tekijoisté ilmid koostuu ja
miten tekijat vaikuttavat toisiinsa. Tutkimuksessa vastataan kysymyksiin: Millainen?
Miten? Miksi? Jos ilmid on uusi ja siité ei ole tutkimustietoa ja teorioita olemassa,
kaytetddn laadullista tutkimusta. Kyseessé on eréanlainen esiselvitys (Kananen 2011,
12; Heikkila 2014, 15.) Kvalitatiivinen tutkimus kohdistuu muutamaan kohteeseen ja
ne voidaan selvittad perusteellisesti. Aineisto on usein tekstimuotoista. Kéyntikortit,
yritysten kotisivut ja asiakaspalaute Internet-sivuilla ovat tavanomaisia kvalitatiivi-
sen tutkimuksen valmiita aineistoja. Tutkimusta varten uutta tietoa kerataan avain-
henkiloiden haastatteluilla. (Heikkilad 2014, 15-16.)

Maaréllisen eli kvantitatiivisen tutkimuksen avulla selvitetddn lukumaéria ja prosent-
tiosuuksia. Kaytettavat mittarit ovat maaréallisid. Tutkimusote edellyttda ilmion teki-
joiden, parametrien ja muuttujien tuntemista. Ei voida suorittaa mittauksia, jos ei tie-
detd, mitd mitataan. (Kananen 2011, 17-18.) Maarallinen tutkimus pyrkii vastaavaan
kysymyksiin: Paljonko? Kuinka usein? Mik&? Missd? Tulosten luotettavuus paranee
otoskoon kasvaessa. (Heikkila 2014, 15.)

9.2 Aineiston keruu ja analysointi

Opinnaytetyoni perustuu tapaustutkimukseen, koska se késittelee yhden yrityksen
tilinpaatostietoja (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2009, 134-135; Salo 2011, 39-40).
Tutkimusote on kvantitatiivinen eli maarallinen, koska kohdetta analysoidaan inves-
tointilaskelmien avulla (Heikkil4d 2014, 14-17). Suomessa toimivat kiinalaiset ruoka-

ravintolat ovat tutkimuksen perusjoukko.
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Aineisto koostuu neljan yrittdjan avoimesta haastattelusta paikan paalla ravintoloissa
ja taloushallinnon raporteista. Keittiotd havainnoitiin yhdessa kiinalaisessa ravinto-
lassa Satakunnassa ja kahdessa Helsingissa. Tuloslaskelmat ja taseet avattiin Voitto+
-levyltd (Asiakastieto Oy 2014).

9.3 Reliabiliteetti ja validius

Mittavélineen validius tarkoittaa tutkimusmenetelman kykya mitata juuri sitd, mita
on tarkoituskin mitata. Kysymysten tulee mitata olennaisia asioita yksiselitteisesti, ja
niiden tulee kattaa koko tutkimusongelma. Niin mééarallisessé kuin laadullisessa tut-
kimuksessa tutkimuksen patevyytta ja luotettavuutta voidaan tarkentaa k&yttamalla
useita menetelmid. Tuloksia ei pid& yleist&a niiden patevyysalueen ulkopuolelle. Ko-
ko tutkimuksen ajan pitad olla tarkka ja kriittinen. Reliabiliteetti tarkoittaa mittaustu-
losten toistettavuutta eli mittauksen kykyé antaa tarkkoja tuloksia. Ne eivét saa olla
sattumanvaraisia. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2009, 231-233; Heikkila 2014, 27-
28.)

10 INVESTOINNIN KANNATTAVUUSTEKIJAT

10.1 Kohdeyrityksen investointi

Suunniteltu investointi on uusi kiinalainen ruokaravintola. Kiinalaisen ravintolan
keittiokalusto kuluu ammattimaisessa kaytossa. Tomperin (2015, 38) mukaan myy-
malékaluston taloudellinen pitoaika on 10 vuotta. Ruokailusalin pdytiin, tuoleihin ja
sisustukseen saanto soveltuu, mutta se ei pade keittiokalustoon. Pienet yritykset voi-
vat tehda kaluston poistosuunnitelmat erikseen kullekin koneelle ja kalustoryhmélle.
Sisustuksen, koneiden ja kaluston taloudelliseksi pitoajaksi voidaan katsoa viisi vuot-
ta. Poistomenetelméksi voidaan valita tasapoisto, kun kalusto tuottaa tuloja yhta

merkittavasti kunakin poistoajan vuonna (Tomperi 2015, 39).



35

10.2 Toimialan esittely

Kiinalaiset siirtolaiset ovat perustaneet ravintoloita Kiinan rajojen ulkopuolelle. Ra-
vintola myy padasiassa kiinalaisen keittion ruokalajeja joko pdydassa syotaviksi tai
mukaan otettavaksi. Raaka-aineita ovat riisi, vehnésté tehty nuudeli ja kasvikset. Si-
anliha, kana, ankka, kala, ayridiset, mustekala ja naudanliha tarjotaan pieniné paloina
mausteisessa kastikkeessa (Kauhanen 1995, 121-122). Kiinalaiset eivét ole tottuneet
syomaan kasviksia ilman kypsennysta (Pietarinen 2010, 112). Wokpannu on kiinalai-
sen keittion keskeinen tyovaline, jota kdytetddn paistamiseen, friteeraamiseen, hoy-
ryttdmiseen ja savustamiseen (Petersen-Schepelern 2004, 6). Kun ateria tarjoaa ma-
kua, tuoksua ja vareja, se on ilo eri aisteille. Salaattipdydasta voi valita lehtisalaattia,
maissia, tuoreherneitd, ananaspaloja tai porkkanaraastetta. Kevatkaaryleissé on ohu-
en ja rapean taikinakuoren sisélla kokin yllatys. Keitot ovat maukkaita, mutta edulli-
sia. Mausteseokset hienonnetaan morttelissa survimella (Vassallo & Tuomi 1999, 9).
Ruoan mausteina kéaytetaan esimerkiksi inkivaaria, kevatsipulia, soijakastiketta, see-
samidljyd, mustapippuria, paprikaa, tomaattikastiketta, valkosipulia, galangaa, chili,
korianteria, sokeria, suolaa, sitruunamehua ja mustapapuja (Hsiung, Simmonds &
Lowe 2008, 6-76). Eréilla yrteilla on todettu olevan terapeuttista arvoa (Kauhanen
1995, 121).

Lautaset ovat joko lasia tai muovia. Ruoka syddaén haarukalla ja veitselld. Riisi saa-
tetaan tuoda pdytadn omassa kulhossa. Ruokajuomana on yleensé kannullinen vetta.
Jélkiruoaksi juodaan kahvia tai teetd. Myynnissa on usein kiinalaista Tsingtao-olutta,

joka siséltaa riisia, ohramallasta, vettd ja 4,7 % alkoholia.

Suomessa toimivat kiinalaiset ravintolat ovat kooltaan yleensa pienid. Ne sijaitsevat
kaupunkien keskustoissa, missd on paljon asiakasvirtaa. Ensimmainen Kiinalainen
ravintola Suomessa toimi Hotelli Tornissa Helsingissa vuosina 1953 — 1960 (Talvi
1981, 63). Ravintola China aloitti toimintansa Helsingin Annankadulla vuonna 1973
ja palvelee turisteja ja eksoottisen ruoan ystavia edelleen. Paakaupungin muita suo-
sittuja kiinalaisia ruokapaikkoja ovat esimerkiksi New Bamboo Center sekd Ravinto-
la Family Unioninkadulla. 1980-luvulta lahtien uusia ravintoloita on avattu eri kau-

pungeissa joka vuosikymmenelld. Keséllad 2016 saatiin havaintoja kiinalaisen katu-
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ruoan myynnistd Tampereen keskustorilla ja Porin torilla. Keittidissé tyoyhteison

Kieli on yleensa mandariinikiina (kuvio 2).

10.3 Perushankintameno, pitoaika ja jadnnésarvo

Hankintameno muodostuu ruokasalin sisustamisesta ja keittiokalustosta. Maaritys
perustuu Internetin ilmoituksiin joulukuussa 2016. Kalustoluettelo on empiirinen, ja
se saatiin neljan yrittdjan haastattelusta Satakunnassa ja Helsingissé seké vierailuista
kolmen ravintolan keittiossa. Koneiden ja kaluston perushankintameno on 15 000
euroa ja se on eritelty taulukossa 4. Koneiden ja kaluston hankintamenot poistetaan
ennalta laaditun suunnitelman mukaisesti. Koneiden ja kaluston taloudelliseksi pito-
ajaksi katsotaan viisi vuotta. POydat, tuolit ja sisustus kuuluvat samaan tase-eraan.
Vaikka laissa elinkeinotulon verottamisesta on poistoille maaritelty enimmaismaérat,
verovelvollinen voi tehdéd poiston enimmaismaaraa pienempana. Viiden vuoden ku-

luttua koneiden ja kaluston jadnndsarvo on nolla.

Taulukko 4. Investoinnin perushankintameno on yhteensa 15 000 euroa.

Astianpesukone (vahan kéytetty) 250 euroa
Bambuharja 8 euroa
Buffetvaunu 2180 euroa
CD-soitin 85 euroa
Haarukat, veitset ja lusikat 100 kpl 333 euroa
Huhmare ja survin 10 euroa
Jaédkaappi 399 euroa
Kaasupullo 25 euroa
Kahvinkeitin 50 euroa
Kassakone 400 euroa
Kattilat 10 kpl 300 euroa
Kattovalaisimet 8 kpl 560 euroa
Kauhat 5 kpl 62 euroa

Keittokulhot 25 kpl 323 euroa



Keittolevy
Kiinalaiset ryijyt
Koristepallot
Kylmékaappi

Lasit, kahvikupit ja -lautaset

Lautaset
Lihaveitsi
Lampolevy
Maustekorit
Mikroaaltouuni
Paistinlasta
Pakastin
Posliinilusikat
Poydat
Rasvakaivo
Riisikulhot
Salaattivitriini
Sanomalehtilipasto
Seindkello
Seindmaalaukset
TeepOyta
Tiskiallas

Tuolit
Ulkomainosteline
Vaaka
Vaatenaulakko
WC-istuin
Verkkokauhat
Vesikannut

Wokpannut

4 kpl
5 kpl
2 kpl
50 kpl
50 kpl
5 kpl

25 kpl

26 kpl
6 kpl

50 kpl

4 kpl

30 kpl

5 kpl

40 kpl
5 kpl

100 euroa
625 euroa
32 euroa
850 euroa
180 euroa
300 euroa
165 euroa
120 euroa
325 euroa
100 euroa
9 euroa
549 euroa
39 euroa
900 euroa
905 euroa
100 euroa
1150 euroa
119 euroa
15 euroa
50 euroa
159 euroa
129 euroa
1650 euroa
75 euroa
260 euroa
25 euroa
329 euroa
125 euroa
280 euroa

350 euroa
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Kuvio 2. Yksityiskohta kiinalaisen ravintolan kayntikortista.

10.4 Vuotuiset kustannukset ja tuotot

Taloudellisten mallien lahtdarvot perustuvat tilastoihin ja oletuksiin (Holtari 2017).
Yrityksen liikevaihto vaihtelee vuosittain. Hyvina vuosina se tekee komeita voittoja,
joskus paastaan lahelle nollaa ja vaikeina aikoina tulos on tappiollinen. Vuosien vie-
riessa heilahtelut tuloksessa eivat taltu, vaan yltyvat. Tamé johtuu siitd, ettd kysynta,
raaka-aineiden hinnat, palkkamenot ja kilpailutilanne muuttuvat jatkuvasti. Kustan-
nusrakenne ja liikevaihto tutkittiin tarkemmin yhden kiinalaisen ravintolan tilinpaa-
tostiedoista Porissa vuosilta 2008 — 2012. Taloushallinnon raporttien mukaan (Asia-

kastieto 2014) vuotuiset kustannukset ovat arviolta 144 180 euroa:

Palkat 1700 euroa x 2 x 12

1500 euroa x 12 58 800 euroa
Henkildsivukulut 9 140 euroa
Vuokrat 400 euroa x 12 4 800 euroa
Ostot tilikauden aikana 36 060 euroa
S&hko ja vesi 400 euroa x 12 4 800 euroa

Liiketoiminnan muut kulut 30 580 euroa



39

Kun ruoka on tasaisesti hyvan makuista, pieni ravintola saa helposti vakituisen asia-
kaskunnan. Vuonna 2016 annoksen myyntihinta oli noin 10 euroa, josta arvonlisave-
ron osuus on 14 %. Tilastojen perusteella keskimaaréiseksi liikevaihdoksi voidaan
laskea 148 100 euroa (Asiakastieto 2014). Kannattavuuden raja on siten noin 57

asiakaskayntia yhté arkipaivéé kohden.

10.5 Laskentakorkokanta

Investointi rahoitetaan vieraalla padomalla ja osakeyhtion omalla padomalla. Vieraan
padoman osuus investoinnista on 12 500 € ja oman pddoman 2 500 €. Paddomille las-
ketaan painotettu keskiarvo, jotta investoinnin vuosittainen laskentakorko saadaan
selville. Pankista saa lainaa 7 prosentin korolla. Yrittaja pdatyi 15 prosentin tuotto-
vaateeseen. Siten laskentakorkokannaksi tulee: (5/6 x 7 %) + (1/6 x 15 %) = 8,3 %

11 INVESTOINTILASKELMIEN TULOKSET

Investointilaskelmat tehtiin Microsoft Office Excel 2013 —ohjelmalla. Excelin en-
simmainen versio julkaistiin vuonna 1985. Laskelmien kannattavuustekijét on taulu-
kossa 5. Menetelmat ovat nettonykyarvo, sisdinen korkokanta, takaisinmaksuaika,
padoman tuottoaste ja annuiteettimenetelma. Koska merkittdva osa ohjelman kaytta-

jista tydskentelee taloushallinnossa, ohjelma sisaltaa valmiita rahoituksen funktioita.

Taulukko 5. Investoinnin kannattavuustekijat.

Perushankintakustannus 15000 €
Nettokassavirta 3920€
Investointiajanjakso 5 vuotta
Jaanndsarvo 0€
Laskentakorkokanta 8.30 %
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Ensimmaiseksi lasketaan yksinkertaisin tunnusluku eli takaisinmaksuaika. Menetel-
massa selvitetadn kuinka nopeasti investointi maksaa itsensa takaisin. Kaavaan sijoi-

tetaan jaettavaksi perushankintakustannus ja nimittajaksi nettokassavirta.

15 000
TMA = = 3,8 ruotta
3920

Toiseksi lasketaan padoman tuottoaste. Tunnusluvun méaérittelyssa yksi mahdollisuus
on kayttdd koko pitoajalta laskettujen nettotulosten keskiarvoa (Aho 1982, 51-55).
ROI saadaan jakamalla keskima&rdinen wvuositulo alkuperdiselld hankintamenolla
(Pulkkinen 2005, 214-215). Tunnuslukua voidaan verrata yritysjohdon ja sijoittajien
asettamaan tuotto-odotukseen.

3920
ROI =100 =
5000

= 26,1 %

Kun tilikausi on 12 kuukauden mittainen, tunnusluku kuvaa yrityksen padomalleen
ansaitsemaa vuosikorkoa. Ellei tilikausi ole 12 kuukauden pituinen, se muutetaan
laskennallisesti 12 kuukautta vastaavaksi. Se on siis kannattavuuden suhteellinen
mittari. (Leppiniemi 2007, 195.)

Kolmanneksi lasketaan investoinnin nettonykyarvo. Rahoitustutkijat ovat yksimielei-
Sid siitd, ettd menetelma on teoreettisesti patevin tapa méaaritella investoinnin kannat-
tavuus (Martikainen & Martikainen 2009, 31). Laskennassa kaikki odotettavissa ole-
vat nettotulot diskontataan nykyhetkeen laskentakorkokannan avulla. Kun ndisté tu-
loista vahennetdén vield hankintameno, paastaan investoinnin nettonykyarvoon (Vai-
hekoski 2004, 91).

3920 3920 3920 3920
(1+ 0,053j1+ (1 +0,083)2 * (1+ 0,083)3 N (1+ 0,083)*
3920
(1+ 0,083)%

NNA =

— 15000 = 5284

Excelin rahoituksen funktio NNA palauttaa nettonykyarvon investoinnille (Karjalai-

nen 1999, 112). Ohjelman uudessa versiossa korkokanta annetaan desimaalilukuna.
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Kaavan tulos on myds 528,4. Koska nettonykyarvo on positiivinen, investointi on
taloudellisesti kannattava (Vaihekoski 2004, 91).

Neljanneksi selvitetdan investoinnin sisdinen korkokanta, jota verrataan tuottovaati-
mukseen.  Excelissd  sisdinen  korko lasketaan  rahoituksen  funktiolla
SISAINEN.KORKO (IRR). Funktiolla on kaksi argumenttia. Ensimmainen paramet-
ri viittaa soluihin, joissa on vuotuiset nettotuotot. Toinen parametri on laht6arvo,
misté arvosta siséistd korkokantaa aletaan etsid. (Vaihekoski 2004, 92.) Siséisen kor-

kokannan laskemiseksi saadaan yhtélo (Karjalainen 1999, 117):

3 920 3 920 3 920 3 920 3 920
+ +

Tt T 3 3 - = 15000
(1+1) (1+1) (1+ 1) (1+1) (1+1)

jostai=0,10jap % =10 %

Annuiteettimenetelmdssé tarkastellaan kannattavuutta vuositasolla. Tuottojen ja kus-
tannusten erotus lasketaan vuotta kohti laskentakorkokannan mukaan. Myds hankin-
tameno ja mahdollinen jadnndsarvo lasketaan vuotta kohti eli muunnetaan annuitee-
teiksi. (Karjalainen 1999, 113.)

Tuotot yhteensé eli tuloannuiteetti 148 100 euroa

Perushankintakustannus vuotta kohti

1,083° = 0,083

- =15 000 =
1,083 —1
3 787 euroa
Vuotuiset kustannukset 144 180 euroa
Kustannukset yhteensa eli menoannuiteetti 147 967 euroa

Tuloannuiteetin ja menoannuiteetin erotus 133 euroa
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Investointi on kannattava, koska tuloannuiteetin ja menoannuiteetin erotus on posi-
tiivinen, 133 euroa. Menetelma perustuu koronkorkolaskuun. Taméakin lasku voidaan
ratkaista Excelin rahoitusfunktioilla, jolloin annuiteetit saadaan funktioiden NA ja
MAKSU avulla (Pulkkinen 2005, 223).

12 INVESTOINNIN HERKKYYSANALYYSI

Herkkyysanalyysin avulla saadaan selville, mitka tekijat ovat kriittisimpi& investoin-
nin kannattavuuden kannalta. Herkkyysanalyysi tehddan laskemalla investoinnin ny-
kyarvo erilaisilla kassavirta-arvoilla. Mikali kannattavuus on suhteellisen riippuma-
ton jostain kustannuserastd, ndiden kustannusten epdvarmuutta ei kannata ryhtya ana-
lysoimaan. (Kniipfer & Puttonen 2012, 115.)

Annuiteettimenetelman mukaan investointi on kannattava, kun tuloannuiteetti ylitt4a
147 967 euroa (3 787 + 144 180). Investointi on eniten herkké liikevaihdon muutok-
sille. Investointi maksaa itsensa takaisin alle viidessa vuodessa, mutta toiminnan jat-
kuminen vaatii tehokasta myyntid, koska kustannukset ovat korkealla. Siksi tyoyhtei-
son toiminnan tulee olla ripeéa ja kitkatonta. Asiakashankinnassa ensimmaiset viikot

ovat ratkaisevia.

13 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Rahoituksen alan opinnaytteen tavoitteena oli selvittda uuden kiinalaisen ruokaravin-
tolan pitkan aikavalin taloudellista kannattavuutta. Hankintameno on 25-paikkaisen
ravintolan sisustus, koneet ja kalusto. Tama rahoitetaan omalla padomalla ja pankki-

lainalla.

Investointi on rahan sijoittamista esinearvoihin ja rakennelmiin. Teoriaosuus kasitteli
investointiprosessia, rahoitusta, laskentamenetelmia ja kannattavuustekijoitd. Opin-
néytetyon empiirinen aineisto keréttiin haastattelemalla yhteensa neljaa yritt4jaa Sa-
takunnassa ja Helsingissd, investointilaskelmilla ja avaamalla taloushallinnollisia ra-

portteja Asiakastiedon CD-levyltd (Voitto+). Tuloslaskelmien ja taseiden yhteenve-
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dot tutkittiin vuosilta 2008 — 2012 yhdesta kiinalaisesta ravintolasta, joka sijaitsee

Satakunnassa.

Investoinnin kannattavuus laskettiin takaisinmaksuajalla, pddoman tuottoprosentilla,
siséisella korkokannalla, nettonykyarvolla ja annuiteettimenetelmall&. Investointi oli
kannattava kaikissa laskelmissa. Uuden ravintolan kilpailijoita ovat muut kiinalaiset
ravintolat ja esimerkiksi kebab-pitseriat. Ruokaravintoloiden aukioloajat ovat piden-
tyneet 2010-luvulla. Palkattuja tyontekijoita tarvitaan vahintaan kolme: kaksi kokkia
ja myyja. Annuiteettimenetelman mukaan uuden kiinalaisen ravintolan perustaminen
on kannattavaa, kunhan vuotuiset tulot ylittavat 147 967 euroa. Investointi on eniten

herkka liikevaihdon muutoksille.

Investointilaskentamenetelmat eroavat toisistaan siind, miten ne ottavat kannattavuu-
teen vaikuttavat tekijat huomioon. Naita tekijoita ovat vuotuiset tuotot ja kustannuk-
set, taloudellinen pitoaika, hankintameno, laskennassa kaytettava korkokanta ja jaan-
ndsarvo. Takaisinmaksuajan menetelmd ja pddoman tuottoaste eivat ota huomioon
rahan aika-arvoa. Nettonykyarvo-, annuiteetti- ja siséisen korkokannan menetelméa
perustuvat koronkorkolaskuun. Rahoitustutkijat ovat yksimieleisia siitd, ettd net-
tonykyarvon menetelméa on teoreettisesti patevin tapa maaritelld investoinnin kannat-

tavuus.

Investoinnin kannattavuuden analysoinnilla tarkoitetaan johtopaatdsten tekoa tilin-
paatdsten pohjalta. Investointilaskelmilla voidaan paatelld, millainen yrityksen tilan-
ne todella on. Suomessa suosituimmat laskentamenetelmét ovat olleet takaisinmak-
suaika, sisainen korkokanta ja padoman tuottoaste. Koska pdédomista on pulaa, niukat
resurssit on kohdennettava jarkevasti keskenaan kilpaileviin tarkoituksiin. Investoin-

nin lahtékohtia ovat siis valinta ja niukkuus.

Koska ruokaravintolan kiintedt kustannukset ovat korkealla, toiminta vaatii noin 57
asiakaskayntia arkipaivaa kohti. Asiakashankinnassa ensimmaiset viikot ovat ratkai-
sevia. Teoreettinen viitekehys eli investointilaskelmat oli hedelmallinen valinta in-
vestoinnin kannattavuuden arviointiin. Laskukaavat jaljittelevét taloudellisen toimin-

nan yhteyksid. Empiriaosuus antoi tarvittavat vastaukset opinnaytetyohon.
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Kiinalaisen ravintolaosakeyhtion tilinpaatostiedot vuosilta 2008 — 2012.
Lahde: Asiakastieto 2014,

2008 2009 2010 2011 2012 | keskiarvo
Liikevaihto 110500| 131000 | 156 000 | 168 000 | 175000| 148 100
Ostot 39000 37000| 40000| 33000| 31300 36 060
Palkat 30700 48000| 53000 61000| 64000 51 340
Henkilosivukulut 6700, 8000, 10000| 15000 6 000 9140
Vuokrat 4800| 4800 4800| 4800, 4800 4 800
Sahko ja vesi 4800| 4800 4800| 4800, 4800 4 800
Muut kulut 27300 21400| 32400| 34400| 37400 30580
Tulos 3900 1000 1000 1 000 10000 3180




