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1 JOHDANTO

Yrityksiltd, joiden arvopapereita on kaupankdynnin kohteena Euroopan unio-
nin jdsenvaltioiden sddnnellyilld markkinoilla, on edellytetty IFRS-
tilinpdadatoksen laatimista vuodesta 2005 ldhtien. (IFRS-standardit, 2011). Kan-
sainvdlisten tilinpddtosstandardien voimaantulon my6td muuttui myos liikear-
von kisittely konsernitilinpadtoksessd, koska IFRS-standardit vaativat liikear-
volle suoritettavaksi vuosittain arvonalentumistestauksen sen sddnnollisen
poistamisen sijasta (IAS 36/90).

Liikearvo on ollut erityisen ajankohtainen aihe tilinp&datoskaytantoihin liittyvas-
sd uutisoinnissa vuoden 2005 muutoksen jdlkeen. Esimerkiksi Helsingin Sano-
mat otsikoi 22.3.2013: “Sanoma antoi tulosvaroituksen - Hollannin tv-ostosta
suuri alaskirjaus.” Alaskirjauksen yhteydessd Sanoma-konsernin taseesta katosi
392 miljoonaa euroa. Taseiden paisuneisiin liikearvoihin liittyen Kauppalehti
puolestaan otsikoi 12.10.2013: "Ndissd yhtivissd voi piilld tasepommi”. Summat,
joista arvonalentumisten yhteydessd puhutaan, voivatkin olla sekd absoluutti-
sesti ettd taseen loppusummaan suhteutettuna erittdin suuria.

Yritysten viime vuosina heikentyneistd talousndkymistd huolimatta liikearvon
merkittdvid arvonalentumisia on n&hty suhteellisen harvoin. IAS 36 -
standardiin kohdistukin vuonna 2011 eniten ja vuonna 2012 toiseksi eniten Fi-
nanssivalvonnan IFRS-valvontahavaintoja. (Finanssivalvonta, 2012.)

Alaskirjauksiin liittyvastd problematiikasta kertonee jotain myos se, ettd usein
paine alaskirjaamiselle syntyy yrityksen ulkopuolelta tilintarkastajien, analyyti-
koiden ja median synnyttdménd. Ongelman ovat tuoneet esille esimerkiksi
Hayn ja Hughes (2006), joiden mukaan yritysten raportoimat liikearvon alaskir-
jaukset laahaavat kolmesta neljddn vuotta todellista arvonalentumista jdljessa.

Liikearvon alaskirjauksilla voi olla merkittdvid vaikutuksia yritysten kannatta-
vuuteen, vakavaraisuuteen ja muihin taloudellisiin tunnuslukuihin. Néilld on
puolestaan vaikutuksia esimerkiksi osingonmaksukykyyn ja rahoituskustan-
nuksiin. Niinpé ei olekaan ylldttavéad, ettd yritysten sidosryhmien mielenkiinto
kohdistuu taseiden korkeaksi kohonneiden liikearvojen tarkasteluun. Toisaalta
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samasta syystd yritysjohdon intressien voidaan arvella kohdistuvan liikearvon
alaskirjausten vilttimiseen (Beatty & Weber, 2006).

Koska liikearvon arvonalentumistestaukseen liittyy paljon johdon subjektiivisia
oletuksia yrityksen ja markkinoiden tulevaisuudenndkymistd, voivat paamies-
agenttiongelmat nousta osapuolten suuren informaatioepdasuhdan vuoksi mer-
kittavaksi liikearvoraportoinnin luotettavuuteen vaikuttavaksi tekijdksi. Agent-
tiongelmien vaikutusta liikearvon alaskirjauksiin ovat tutkineet muun muassa
Ramanna ja Watts (2012) sekd Jarva (2009).

IAS 36 -standardin mukaista liikearvon arvonalentumistestausta on tutkittu
paljon ja se onkin monissa yhteyksissd nostettu erddksi haastavimmista IFRS-
standardien vaatimuksista. Esimerkiksi hollantilainen tilintarkastaja ja tutkija
Martin Hoogendoorn (2006) nostaa arvonalentumistestauksen viiden moni-
mutkaisimman ja samalla ongelmallisimman IFRS-standardin joukkoon.

Vaikka litkearvoa on tutkittu paljon, ndyttdd tutkimuksen valtavirta keskitty-
neen liikearvoraportoinnin luotettavuuteen sen laadun, eli compliance -
kysymyksien, sijasta. Raportoinnin laatua koskeva akateeminen tutkimus puo-
lestaan ndyttdd painottuneen IFRS-raportoinnin laatuun kokonaisuutena (esim.
Soderstrom & Sun, 2007; Jeanjean & Stolowy, 2008).

IFRS-raportoinnin tarkempi alue, liikearvoraportoinnin laatu, on jétetty padosin
suurten kansainvilisten asiantuntijaorganisaatioiden ja kansallisten rahoitus-
markkinoita valvovien instituutioiden tehtédviksi. Téastd ovat osoituksena lukui-
sat kyseisten tahojen julkaisemat raportit, joihin tdssdkin tutkimuksessa viita-
taan. Akateemisessa kontekstissa raportoinnin laatua ovat kuitenkin tutkineen
muun muassa Carlin ja Finch (2011).

Suomalaisten yhtididen liikearvoraportoinnin laatua ovat tutkineet ainakin Val-
jakka (2013) sekd Finanssivalvonta (2011). Molemmat tutkimukset osoittavat
liikkearvoraportoinnin laadussa olevan edelleen selkeitd puutteita, vaikka yri-
tyksilld on ollut runsaasti aikaa kehittdd raportointiaan vuoden 2005 uudistuk-
sen jdlkeen. Tama osoittaa standardin soveltamisen olevan tyolastd sekd yrityk-
sille ettd tilintarkastajille.

Tamén tutkielman aihe on rajattu liikearvon arvonalentumistestauksen rapor-
tointisddnnosten noudattamiseen ja tdtd kautta maariteltavaan liikearvorapor-
toinnin laatuun. Raportointiohjeistuksen noudattamista ja raportoinnin laatua
kdytetddn siis tutkimuksessa rinnakkaisina kisitteind. Liikearvoraportoinnin
luotettavuuden tutkiminen edellyttdisi kannanottoa tilinpaatoksessa esitettyjen
tietojen paikkansapitdvyyteen, eikd tdhdn avaudu kunnollista mahdollisuutta
pelkén tilinpadédtosinformaation perusteella.

Tutkielman lukijan onkin tdrkedd tiedostaa laadun ja luotettavuuden kasitteiden
vilinen ero. Kirjoitusasun selventdmiseksi kdytetddn myos kasitettd liikearvora-
portoinnin laatu kidsitteen litkearvon arvonalentumistestauksen raportoinnin laatu
lyhenteeni ja synonyymind. Osassa tyotd myos viitataan lyhenteelld CGU (Cash
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Generating Unit) rahavirtaa tuottavaan yksikkéon turhan toiston ja monisanaisuu-
den valttamiseksi.

Koska suomalaista akateemista tutkimusta liikearvoraportoinnin laadusta on
tehty varsin vdhdn, on tutkimuskysymys mielenkiintoinen ja perusteltu. Aiheen
mielekkyyttd lisdd myos tilinpdatosinformaatiolle asetettujen vaatimusten ko-
rostuminen rahoitusmarkkinoiden jatkuvan kehittymisen myota.

1.1 Tutkimuksen teoreettinen viitekehys

Liikearvo on ollut viime vuosina varsin suosittu tutkimusaihe vuonna 2005 uu-
distettujen raportointisdannosten vuoksi. Kirjanpidollisena kasitteend silld on
kuitenkin varsin pitkd historia. Vaikka liikearvo on ollut kasitteend jo pitkdan
tunnettu, yhteisymmarrystd sen maédritelméastd ei tutkijoiden ja lainsditdjien
keskuudessa ole kuitenkaan ollut helppo saavuttaa.

Liikearvon maddrittelyn lisdksi laajaa keskustelua aiheuttanut kysymys on,
kuinka liikearvoa tulisi kasitelld taseen erdnd. Ndkemykset ovat vaihdelleet
sddannollisestd poistamisesta nykyiseen arvonalentumistestaukseen, mutta myos
liikketoimintojen yhdistely ilman liikearvovaikutuksia on ollut sallittu tietyin
varauksin.

Tdaman tutkielman aiheena olevaa IFRS-raportoinnin laadun erityiskysymystd,
litkkearvoraportoinnin laatua, on tutkittu akateemisessa maailmassa melko va-
hédn. Tamén vuoksi on tarpeen kartoittaa aikaisempaa IFRS-raportoinnin laatua
kokonaisuudessaan késittelevdd tutkimusta. Mielenkiinto IFRS-raportoinnin
laatua kohtaan on ollut viime vuosina melko vilkasta. Erityisesti on tutkittu,
onko raportoinnin laatu parantunut IFRS-standardien implementoinnin jalkeen
sekd laadun maakohtaisia eroja.

Seuraavissa kappaleissa perehdytddan aluksi liikearvon késitteen historiaan.
Tdaman jdlkeen syvennytddn liikearvon erilaisiin kasittelytapoihin tilinpaatok-
sessd sekd niitd kasittelevddn akateemiseen tutkimukseen. Liikearvon eri kehi-
tysvaiheiden ymmartdminen on tdrkedd, jotta voidaan ymmartdad taustalla vai-
kuttaneita tekijoitd, joiden perusteella nykyiseen arvonalentumistestausmenet-
telyyn on paadytty. Luvun lopuksi syvennytdan IFRS-raportoinnin laadun tut-
kimukseen ja luodaan teoreettinen perusta liikearvoraportoinnin laatuun vai-
kuttavien tekijoiden tutkimiselle.

1.1.1 Liikearvo kisitteeni

Tutkimuskirjallisuus esittelee liikearvolle varsin kirjavan joukon erilaisia maari-
telmid. Yksi varhaisimmista on Francis Moren kéasialaa vuodelta 1891. Han
maédrittelee liikearvon tulevien annuiteettikassavirtojen nykyarvoksi, jotka ker-
tyvdt uudelle omistajalle liiketoiminnan oston yhteydessd (Carlinin & Finch,
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2011). Palgraven taloussanakirja vuodelta 1923 puolestaan maédrittad liilkearvon
ostajan eduksi koituviksi jo etabloituneen liiketoiminnan jatkuvuuden odotuk-
siksi, jotka liittyvét asiakkaiden tapaan palata tutuksi tulleen liikepaikan tai lii-
ketilojen luo (Dore, 1983).

Canning (1929) maédrittelee liikearvon liiketoiminnasta maksetun kauppahinnan
ja vastineena saatujen varojen ja velkojen nettoarvon erotuksena (Carlin &
Finch, 2011). Gyntherin (1969) mukaan liikearvo puolestaan on yrityksen omis-
tama aineeton hyodyke, jota ei voida erikseen myyda tai kohdistaa millekddn
tase-erédlle, vaan se on aina myytdvd osana liiketoimintaa. Tdmé&n vuoksi se ero-
aa muusta aineettomasta omaisuudesta kuten patenteista. Edellisen madaritel-
médn hengessd myos Henderson ja Peirson (1984) madarittavat liikearvon kaikek-
si sellaiseksi yrityksen aineettomaksi varallisuudeksi, jota ei pystytd kohdista-
maan millekddn tietylle aineettoman varallisuuden erille (Ferguson & Wines,
1993).

Liikearvon kasitettd on ldhestytty historian saatossa paitsi laskentatoimen,
myos oikeustieteen, ndkokulmasta. Aikaisimmat oikeustieteelliset viittaukset
liikkearvoon loytyvit oikeudenkidyntiasiakirjoista jo 1600-luvulta. Varhaisten
oikeudenkdyntien yhteydessd liikearvo on madritelty muun muassa asiakkai-
den tavaksi palata tutun kauppapaikan luokse (force of custom) tai liiketoimin-
nan kyvyksi houkutella asiakkaita. Toisaalta tultaessa ldhemmais nykyaikaa
ndyttavat yleistyvan maarittelyt, joiden mukaan liikearvo liittyy mihin tahansa
kohdistamattomissa olevaan aineettomaan etuuteen, joka on hankittu liiketoi-
minnan avulla. (Carlin & Finch, 2011.)

IFRS-standardeihin perustuvan médritelman mukaan liikearvo on omaisuuserd,
joka edustaa vastaista taloudellista hyotya liiketoimintojen yhdistamisessd han-
kituista muista omaisuuseristd, joita ei yksiloidd yksinddn eikd merkitd tasee-
seen (IFRS 3/Liite A). Ominaista liikearvolle siis on, ettd sitd ei pystytd erotta-
maan muista yrityksen omaisuuseristd siten, ettd se olisi yksinddn myytadvissa.
Liikearvo liittyykin aina kiintedsti muiden omaisuuserien tulonmuodostukseen.

Kuten maaritelmasta kdy ilmi, liikearvo kuvastaa yrityksen tuleviin kassavir-
toihin kohdistuvia odotuksia. Liikearvon katsotaan myos yleisesti liittyvan yri-
tyskaupassa syntyviin synergiaetuihin, jotka syntyvit pédllekkdisen toiminnan
purkamisesta ja toiminnan tehostumisesta. Liikearvon IFRS-standardien mu-
kaista syntymekanismia ja kirjaamista késitellddn yksityiskohtaisemmin luvus-
sa kolme.

1.1.2 Liikearvo tilinpdatoksessa

Liikearvon maédrittely on ollut haasteellista seké tutkijoille ettd standardien saa-
tdjille. Juuri helpompaa ei ole ollut kuitenkaan nidkemyksen muodostaminen
siitd, kuinka liikearvoa tulisi késitelld taseen erdnd. Nykyisin IFRS sekd muut
merkittavat kansainviliset tilinpdatosnormistot, kuten US GAAP, velvoittavat
yrityksen kirjaamaan yrityskaupassa syntyvan liikearvon taseeseensa ja testaa-
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maan sen vuosittain arvonalentumisen varalta sdénnoéllisen poistamisen sijasta
(IAS 36/90; SFAS 142/17).

Vaikka kansainvilisten tilinpddtosnormistojen liikearvon kisittelytavat ovat
nykyisin paljolti toistensa kaltaisia ja niitd pyritddn yhtendistamé&an, myos eroa-
vaisuuksia standardien vililld on olemassa. Tarkeimmait erot koskevat muun
muassa liikearvon kohdistamista testattaville yksikoille sekd tehtyjen ar-
vonalentumisten kirjaamista (Ernst & Young, 2010). Koska standardit vastaavat
kuitenkin olennaisilta osin toisiaan, kasitellddn yhtaldisesti sekd IFRS- ettda US
GAAP-standardeihin kohdistunutta liikearvon arvonalentumistestauksen tut-
kimusta.

Liikearvon sdinnollinen poistaminen

Ennen kuin uudet sddnnokset tulivat voimaan vuonna 2005, liikearvo poistet-
tiin taseesta vuosittaisin tasapoistoin. Sallitun maksimipoistoajan pituudessa oli
kuitenkin tilinpddtosnormistosta riippuen suurta vaihtelua. Esimerkiksi IAS
36:1la korvattu IAS 22 -standardi salli 20 vuoden poistoajan ja yhdysvaltalainen
SFAS 142:lla korvattu APB 17 jopa 40 vuoden maksimipoistoajan (Hamberg
ym., 2011, 266). Ndin ollen liikearvon poistoajan pituuden valinnalla voitiin
vaikuttaa merkittdvéasti poistojen aiheuttamiin tulosvaikutuksiin.

Liikearvon poistoajan pituuden valintaan liittyvid strategisia kysymyksid on
tutkinut muun muassa Hall (1993). Han 16ytda ndyttoa siitd, ettd yrityksen kool-
la sekd sen omavaraisuusasteeseen liitetyilld lainakovenanteilla on vaikutusta
poistoajan pituuden valintaan. Tutkimuksen mukaan suuremmat yritykset
poistivat liikearvonsa nopeammin. Lisdksi yritykset, joiden omavaraisuusaste
oli lahelld lainakovenanttien ehtoja, pyrkivét venyttaméaan poistoaikaa mahdol-
lisimman pitkédksi. Molemmat kdytannot olivat vastoin voimassa olleen APB
17:n periaatetta, jonka mukaan liikearvo tulee poistaa sen taloudellisena vaiku-
tusaikana (Hall 1993).

Osittain vastakkaisena Hallin tutkimukselle Henning ja Shaw (2003) osoittivat,
ettd yritykset valisivat maksimiaikaa lyhemmaén poistoajan, mikili ne odottivat
liikkearvoon kohdistuvien taloudellisten odotusten hdvidvan nopeammin kuin
sallittu poistoaika mahdollisti. Lisdksi tulosten mukaan ne yritykset, joilla oli
varaa sallia se, ettd suuremmat liikearvon poistot vaikuttavat negatiivisesti
kannattavuuteen sekd osakekurssiin, kédyttivit lyhempéaa poistoaikaa.

Ennen kuin nykyinen arvonalentumistestaukseen perustuva liikearvon kasitte-
lytapa otettiin laajemmin kayttoon, sdannolliseen liikearvon poistamiseen pe-
rustuvaan menetelmddn kohdistui kriittisen tutkimuksen aalto. Esimerkiksi
Duvall ym. (1996) ovat vertailleet liikearvon sddnnéllisen poistamisen vaikutus-
ta yrityksen markkina-arvoon. He 16ysivét tutkimuksessaan viitteitd siitd, ettd
poistot vaikuttavat joissain tapauksissa negatiivisesti yrityksen porssikurssiin.
He 16ysivdt myos varovaista ndyttod siitd, ettd liikearvon késitteleminen tilin-
pddtoksessd arvonalentumistestauksen kautta antaisi yrityksen taloudesta sijoit-



tajille paremmin todellisuutta vastaavan kuvan kuin sen systemaattinen pois-
taminen vuosittaisin tasapoistoin.

Liikearvon poistoihin perustuvaa menettelyd ovat kritisoineet my6s Jennings
ym. (2001). Heiddn mukaansa poistot lisddvéat tuloslaskelman kohinaa eivéatka
tuota sijoittajille uutta tietoa yrityksen todellisesta taloudellisesta tilanteesta
Myo6s Moehrle ym. (2001) 16ytavat viitteitd siitd, ettd tulos ennen liikearvon
poistoa on sijoittajien kannalta kayttokelpoisempi verrattuna tulokseen liikear-
von poiston jédlkeen.

Pooling

Pooling on yrityskaupoissa sovellettu kirjanpitokdytanto, jossa litkearvoa ei kir-
jata lainkaan. Pooling liittyy kuitenkin sikéli liikearvon tutkimukseen ja histori-
aan, ettd siitd tuli 90-luvulla Yhdysvalloissa erddnlainen kiertotie, jota kaytta-
malld voitiin valttad liikkearvon ja samalla my6s tulosta huonontavien litkearvon
poistojen ndyttdminen tilinpddtoksessd. Ayersin ym. (2000) mukaan vuosien
1992 - 1997 vililld tehdyistd dollariméaaraisistd yritysostoista 43 % tehtiin poo-
ling -menetelmdd soveltaen.

Poolingissa ostettavan liiketoiminnan varat, velat, tulot ja kulut yhdistellddn
konsernin tilinpddtokseen sellaisenaan eikéd liikearvoa merkitd lainkaan tasee-
seen. Menetelmdd voitiin kdyttdd, kun yrityskauppa toteutettiin osakevaihtona
ja muut sen soveltamiselle madritellyt edellytykset tdayttyivat. Tama sai kuiten-
kin yritykset ottamaan kayttoon menettelytapoja, joiden péddasiallisena tarkoi-
tuksena oli keinolla milld hyvansa soveltaa pooling -menetelméé sen tarjoaman
taloudellisen hyodyn vuoksi. Monesti poolingia sovellettiin epdilyttavidkaan
kaytantojd kaihtamatta. Télle toiminnalle FASB lopulta asetti rajat SFAS 141 ja
SFAS 142 -standardien avulla. Uudet standardit estivdt pooling -menetelmén
kayttamisen ja tekivdt liikearvon arvonalentumistestauksen pakolliseksi. (Jen-
nings ym., 2001.)

Suomen kirjanpitolaissa pooling -menetelmd tunnetaan yhdistelymenetelména.
Sen kdytto on sallittu listaamattomille suomalaisille konserneille, mutta myos
meilld sen soveltamista koskevat tarkat erityissdadokset (ks. KPL6, 98).

Edelliset “poistamiskriittiset” tutkimukset sekd pooling -menetelmé&dn kohdis-
tunut kritiikki ajoittuvat aikaan, jolloin FASB oli muuttamassa kantaansa lii-
kearvon kaisittelystd nykyisen kaltaiseksi. Nailla tekijoilld onkin todennédkoisesti
ollut merkitystd, kun paatoksid arvonalentumistestauskdytantoon siirtymisesta
on tehty vuosituhannen alkuvuosina.

Arvonalentumistestaus

Liikearvon arvonalentumistestaukseen perustuva SFAS 142 -standardi tuli
voimaan Yhdysvalloissa vuonna 2001 ja vastaava IAS 36 -standardi Euroopassa
vuonna 2005 (SFAS 142, IAS 36/139). Uusi kédytanto sai kuitenkin kritiikkid
osakseen hyvin nopeasti.
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Muun muassa Watts (2003) arvosteli SFAS 142 -standardia kovin sanoin vdiit-
tamadlld sen olevan kirjanpidon konservatiivisuusperiaatteen vastainen. Koska
lilkkearvon arvonalentumistestaus vaatii yritysjohdon subjektiiviseen arvioon
perustuvaa tulevien rahavirtojen méadrittamistd, avautuu hanen mukaansa joh-
dolle otollinen paikka opportunistiseen liikearvon manipulointiin. Han my6s
lyttad SFAS -standardin FASB:n virhearvioksi ja syyttdd tdtd investointipankki-
en lobbauksen uhriksi joutumisesta.

Wattsin tutkimuksen innoittamina Beatty & Weber (2005) tarkastelivat yritysten
taloudellisia insentiivejd, joilla voitiin epdilld olevan vaikutusta liikearvon ar-
vonalentumisten ajoitukseen sekd suuruuteen. Tarkasteltuihin tekijoihin kuu-
luivat muun muassa johdon palkkiojédrjestelmien tulossidonnaisuus, yrityksen
pddomarakenne ja siihen liittyvat tekijdt, kuten velkakovenantit sekd mahdolli-
nen porssistd erottamisen uhka. Tutkimuksessa kyseisilld tekijoilld havaittiin
olevan yhteys alaskirjausten laajuutta ja ajankohtaa koskeviin johdon pa&tok-
siin.

Wattsin ndkemystd liikearvon arvonalentumistestauksen mahdollistamista op-
portunistisista kirjanpitomenettelyistd tukee myos Seetharamanin ym. (2006)
tutkimus. Siind tarkastellaan sitd, mitd hyotyd paljon harkinnanvaraa sisdltdavas-
td arvonalentumistestausmenettelystd voi yritykselle olla. Tutkimuksessa tode-
taan liikearvon olevan arvokas tase-erd, jonka taitavalla johtamisella ja erityises-
ti alaskirjaamisen valttamiselld on yritykselle suuri taloudellinen merkitys. Tut-
kimuskysymys sekd tulokset ovat kuitenkin vahvasti yleisten kirjanpitoperiaat-
teiden vastaisia, mika jo itsessdan on merkki liikearvon arvonalentumistestauk-
seen sisdltyvistd ongelmista.

Edellisen tutkimuksen havaintoihin liittyen liikearvon arvonalentumistestaus
on myos liitetty tulossuunnittelun lisidntymiseen ja huonojen tulosvuosien yh-
teydessd tapahtuvaan tuloksen kylvettimiseen (earnings bath) tai taseen puh-
distamiseen (Clark & Jordan, 2011). Tuloksen kylvettdmiselld tarkoitetaan muu-
tenkin heikkojen tulosvuosien yhteydessd tapahtuvia normaalia suurempia ta-
se-erien alaskirjauksia, jotta ne eivit rasittaisi yhtion tulosta tulevina vuosina.

IAS 36:n vaatima arvonalentumistestaus on saanut osakseen kritiikkid myos
tilintarkastajilta. Esimerkiksi Hollantilainen tilintarkastaja ja tutkija Martin
Hoogendoorn (2006) nimedd IAS 36 -standardin vaatiman liikearvon arvonalen-
tumistestauksen viiden monimutkaisimman ja samalla ongelmallisimman IFRS
-sdannoksen joukkoon.

Ongelmia tuottaa muun muassa se, ettd arvonalentumistestauksen tekeminen
luotettavasti vaatii riittdvdd ymmadrrystd ja tietotaitoa yrityksen arvon mdarit-
tamisestd. Tatd varsinkaan pienemmilld porssiyrityksilld ei valttamattd ole (Pe-
tersen & Plenborg, 2010). Liikearvon arvonalentumistestauksen tilintarkastus
on myos koettu ongelmalliseksi, koska se perustuu johdon subjektiivisiin en-
nusteisiin, joiden perusteella tilintarkastuksessa edellytetyn oikean ja riittavan
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kuvan muodostaminen yrityksen taloudellisesta tilanteesta on hyvin vaikeaa
(Bloom, 2008).

Haswell ja Langfield-Smith (2008) toteavat IAS 36 -standardin olevan huonosti
laadittu ja sisdltdvan selvid puutteita. Tédstd ovat osoituksena esimerkiksi raha-
virtaa tuottavien yksikdiden epdselvd maddrittely ja niiden valinnassa johdolle
sallittu suuri harkinnanvaraisuus. Rahavirtaa tuottaviin yksikoihin liittyen Car-
lin ym. (2010) ovat 1oytdneet ndyttod niiden “niputtamisesta” suuremmiksi yk-
sikoiksi alaskirjausten vélttamiseksi. Tétd ongelmaa on eritelty tarkemmin kap-
paleessa 2.2.3.

1.1.3 IFRS-raportoinnin laadun tutkimus

IFRS-standardien kdyttoonoton vaikutuksia tilinpdatosraportoinnin laatuun on
tutkittu laajalti. Tutkimukset ovat kuitenkin koskeneet pddasiassa IFRS-
raportoinnin laatua kokonaisuutena eivitkd pelkdstddan liikearvon arvonalen-
tumistestausta. Yleensd raportoinnin laatu on rinnastettu aiemmassa tutkimuk-
sessa suoraan tuloslukujen laatua (earnings quality) mittaaviin muuttujiin sen
sijaan, ettd oltaisiin tutkittu raportointisddnndsten noudattamista (compliance),
kuten tdssd tutkimuksessa.

IFRS-standardien sisdisend ohjenuorana tilintarkastusinformaatiolta vaaditta-
valle laadulle voidaan pitdd IASB:n (International Accounting Standards Board)
Taloudellisen raportoinnin késitteellinen viitekehys 2010 (Conceptual Frame-
work for Financial Reporting 2010) -dokumentissa esitettyjd vaatimuksia. Ky-
seisen dokumentin kappaleen OB2 mukaan “Taloudellisen raportoinnin tavoit-
teena on tuottaa raportoivaa yhteisod koskevaa taloudellista informaatiota, joka
on hyodyllistda nykyisille ja mahdollisille sijoittajille, lainanantajille ja muille
luottoa antaville tahoille ndiden tehdessd pddtoksida voimavarojen antamisesta
yhteisolle”. Tavoitetta voidaan pitdd IFRS-standardeihin perustuvan tilinpaa-
tosinformaation lahtokohtana.

Gassen ja Sellhorn (2007) ovat tutkineet IFRS-standardien vaikutusta raportoin-
nin laatuun ennen vuotta 2005, jolloin ne muuttuivat EU-alueella pakollisiksi.
He havaitsivat, ettd saksalaisten IFRS-standardit vapaaehtoisesti kdyttoon otta-
neiden yritysten tilinpaatosraportointi vuosina 1998 - 2004 oli laadukkaampaa
kuin verrokkiryhmén, joka noudatti saksalaisia tilinpddtosstandardeja. Tutki-
muksen luotettavuutta tosin heikentédi se, ettd otokseen on valikoitunut toden-
nakoisesti suuri joukko yrityksid, joille standardien aikaisesta kayttoonotosta on
ollut taloudellista hyttyd esimerkiksi paremman rahoituksen saatavuuden
muodossa. Parempaa raportoinnin laatua siis saattoivat selittdd taloudelliset
kannustimet, eivitkid standardit sindnsi. Taloudellisten kannustimien vaikutus-
ta raportoinnin laatuun ovat tutkineet esimerkiksi Christensen ym. (2007).

Chtourou ym. (2012) tutkivat raportoinnin laadun kehitystd 15 EU-maassa
vuoden 2005 jdlkeen. He havaitsivat, ettd IFRS-standardien kayttoonotto on pa-
rantanut raportoinnin laatua. Tulosten mukaan vaikutukset laatuun olivat sel-
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vempid, mikdli yrityksen aiemmin soveltama tilinpddtosnormisto poikkesi
merkittdvasti IFRS-standardeista. Sen sijaan vaikutukset jdivat pienemmiksi
maissa, joiden tilinpdatosnormistoa oli mukautettu IFRS-vaatimuksiin soveltu-
vaksi jo ennen vuotta 2005. Samankaltaiseen tulokseen paityivit myos Huifa
ym. (2010). He osoittivat raportoinnin laadun parantuneen EU-maissa IFRS-
standardien kayttoonoton jalkeen.

Vaikka IFRS-standardien kdyttoonotolla on ollut mydnteinen vaikutus rapor-
toinnin laatuun, on siihen vaikuttavia tekijoitd useita muitakin. N4itd ovat eri-
tyisesti institutionaaliset tekijdt, kuten maan vero-, oikeus- seké poliittiset jdrjes-
telmat. Niiden vaikutusta IFRS-raportoinnin laatuun ovat tutkineet esimerkiksi
Chtourou ym. (2012), Soderstrom ja Sun (2007) sekd Jeanjean ja Stolowy (2008).
Koska tdmaé tutkimus koskee raportoinnin laatua yhdessd maassa (Suomi), voi-
daan institutionaalisten tekijoiden vaikutus raportoinnin laatuun kuitenkin jét-
tdd pois tarkastelusta.

Yrityskohtaiset raportoinnin laatuun vaikuttavat tekijat

Tutkimuksen kannalta kiinnostavimpia ovat aiemmassa tutkimuksessa havaitut
yrityskohtaiset raportoinnin laatuun vaikuttavat tekijat. Ndiden avulla muodos-
tetaan myShemmin liikearvoraportoinnin laatua selittdvat muuttujat ja hypo-
teesit, joita koetellaan liikearvoraportoinnin kontekstissa. Ndin voidaan tutkia,
selittdvatko aiemmassa tutkimuksessa havaitut IFRS-raportoinnin laatuun vai-
kuttavat yrityskohtaiset tekijat my®os liikearvoraportoinnin laadun vaihtelua.

Bova ja Pereira (2012) havaitsivat, ettd osakkeen likviditeetilld ja IFRS-
raportoinnin laadulla on positiivinen yhteys. Tulosta he selittavit silld, ettd laa-
dukkaampi raportointi vahentdd markkinaosapuolien informaatioasymmetyri-
aa. Tama puolestaan lisdd osakkeella tehtdvdd kaupankéyntid. Tutkimus toteu-
tettiin kehittyvilla markkinoilla Keniassa.

Samassa tutkimuksessa Bova ja Pereira (2012) havaitsivat, ettd ulkomaa-
laisomistuksen maddrélld ja IFRS-raportoinnin laadulla on positiivisen yhteys.
Tulosta he selittdvat ulkomaalaisomistajien ja yrityksen viéliselld suuremmalla
informaatioasymmetrialla, mikd asettaa erityisvaatimuksia raportoinnin laadul-
le. My6s Valjakka (2013) on tutkinut ulkomaalaisomistuksen mééréan vaikutusta
raportoinnin laatuun ja 16ytanyt niiden valiltd positiivisen yhteyden.

Yrityksen hallituksen rakenteella on havaittu olevan vaikutusta raportoinnin
laatuun. Christensenin ym. (2007) mukaan pddosakkaiden hallituspaikat vaikut-
tavat laatuun negatiivisesti. Samaa tulokseen on pddtynyt myos Beekes (2004).
Hanen mukaansa yritykset, joiden hallituksen jdsenilld oli omistusosuus yrityk-
sessd, kirjasivat huonot uutiset tulokseensa viiveelld. Vastaavasti mikéli hallitus
koostui pddasiassa ulkopuolisista, huonot uutiset kirjattiin tulokseen oikea-
aikaisemmin. Tuloksia selittd4 se, ettd suurten omistajien saadessa tietoa yrityk-
sen taloudellisesta tilanteesta muutenkin, heikkenee yrityksen kannustin laa-
dukkaan talousinformaation esittdmiselle. Tilanne on luonnollisesti haitallinen
pienempien omistajien kannalta.
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Myo6s yrityksen omistuspohjan hajautuneiduudella on havaittu yhteys rapor-
toinnin laatuun. Christensen ym. (2007) mukaan raportoinnin laatu on heikom-
paa, mikali yrityksen omistus on keskittynyt muutamalle pddomistajalle. Hajau-
tunut omistuspohja sen sijaan oli yhteydessd korkeampaan laatuun.

Yrityksen kannattavuuden vaikutuksesta raportoinnin laatuun on saatu ristirii-
taisia tuloksia. Esimerkiksi Jaffar (2007) havaitsi, ettd yrityksen raportoima net-
totappio vaikutti positiivisesti raportoinnin laatuun. Miihkinen (2012) osoitti,
ettd yritysten korkeariskisten tase-erien raportointiin kannattamattomuudella
on positiivinen vaikutus. Myos Valjakka (2012) havaitsi, ettd heikko kannatta-
vuus vaikuttaa positiivisesti liikearvoraportoinnin laatuun. Sen sijaan Ferrer ja
Ferrer (2011) eivdt pystyneet osoittamaan yhteyttd kannattavuuden ja rapor-
toinnin laadun vaélilld. Erot tuloksissa johtuvat todenndkoisesti tutkimuksissa
kadytetyistd erilaisista kannattavuuden mittareista sekd toteuttamisymparistois-
ta.

Muita selittdvid muuttujia, joilla on havaittu yhteys raportoinnin laatuun, ovat
muun muassa yrityksen omistusrakenne (Soderstrom & Sun, 2007), hallituksen
koostumus (Beekes ym., 2004; Vafeas, 2000), kasvuodotukset (Miihkinen, 2007)
sekd ulkopuolisen rahoituksen tarve (Lang & Lundholm, 1993). Ndiden muut-
tujien sisdllyttaminen tutkimukseen oli kuitenkin aineistonhankinnallisista syis-
td haastavaa.

1.1.4 Yhteenveto aikaisemmasta tutkimuksesta

Edeltdva tutkimus osoittaa, ettd liikearvon sddnnollisistd poistoista on siirrytty
arvonalentumistestaukseen tilinpaatosinformaation relevanssin parantamiseksi
sekd yritysten sidosryhmien paremmaksi palvelemiseksi. Relevanssilla tarkoite-
taan raportoinnin antamaa kuvaa yrityksen todellisesta taloudellisesta tilantees-
ta tietylld hetkelld. Relevanssin korostuminen IFRS-standardeissa niakyy erityi-
sesti taseen merkityksen kasvuna ja tase-erien arvostamisessa kdypddn arvoon.
Bens ym. (2011) huomauttavat kuitenkin, ettd standardien s&atdjat joutuvat te-
kemdan jatkuvasti kompromisseja raportoinnin relevanssin ja luotettavuuden
vdlilla. Ongelma korostuu erityisesti aineettomilla omaisuuserilla.

Liikearvoraportoinnin relevanssin parantaminen arvonalentumistestauksen
avulla ei ndytd sujuneen ongelmitta, kuten kriittisen tutkimuksen suuri maara
osoittaa. Toisaalta on huomattava, ettd tutkijoiden tehtdvéa on tarkastella asioita
kriittisesti ja ettd arvonalentumistestauksen tutkiminen tarjoaa kritiikille run-
saasti tartuntapintaa. Liikearvoon liittyvad tutkimusta olisi kuitenkin hyodyllis-
td viedd jatkossa pragmaattisempaan suuntaan. Varsinaisia parannusehdotuk-
sia nykyiseen kdytantoon ei edeltdvastd tutkimuksesta ole nimittdin juurikaan
16ydettavissd - heikkouksien ja ongelmien alleviivausta sitdkin enemman.

[FRS-raportoinnin laadun tutkimuksesta suurin osa on keskittynyt institutio-
naalisiin tekijoihin. Tamad on ymmarrettdvad, silld EU tarjoaa ainutlaatuisen
ympdriston tarkastella vero-, oikeus- sekd poliittisten jdrjestelmien vaikutuksia
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raportoinnin laatuun. Tamd johtuu siitd, ettd EU-maat ottivat yhtendiset stan-
dardit kdyttoon samaan aikaan vuonna 2005. Yrityskohtaisiin raportoinnin laa-
dun muuttujiin keskittynyt tutkimus on sen sijaan luonteeltaan hajanaisempaa.
Kaytetyt laadun mittarit sekd sen laatua selittdvat tekijdt (raportoinnin insentii-
vit) vaihtelevat institutionaalisiin tekijoihin keskittynyttd tutkimusta enemman.

1.2 Tutkimuksen tavoitteet

Finanssivalvonnan (2011) julkistaman raportin "IFRS -tilinpddtosvalvonnan
erditd havaintoja vuonna 2011” mukaan suomalaisten yritysten liikearvon ar-
vonalentumistestauksen raportoinnissa oli tilikaudella 2010 edelleen selkeitd
puutteita. Puutteet koskivat esimerkiksi rahavirtaa tuottavien yksikdiden maa-
rittelyd, diskonttauskoron maddrittelyperusteita, herkkyysanalyysid sekd testa-
uksessa kaytettyjen keskeisten oletusten perusteiden ja muutosten raportointia.

Tietojen puutteellisuus heikentda tilinpdatosten keskindistd vertailtavuutta seka
voi antaa vddrdn kuvan yrityksen taloudellisesta asemasta ja tulevaisuuden
odotuksista. Tdlloin on selvdd, etteiviat myoskddn IASB:n Taloudellisen rapor-
toinnin kasitteellinen viitekehys 2010 -dokumentissa asetetut tavoitteet tilinpaa-
tosraportoinnin laadulle kaikilta osin tdyty. Havaittujen puutteiden vuoksi Fi-
nanssivalvonnan teemavalvonnan kohteeksi valittiinkin vuonna 2011 liikearvon
arvonalentumistestauksen raportointi (Finanssivalvonta, 2012).

Taman tutkimuksen ensimmaisend tavoitteena on:

1) Tutkia liikearvoraportoinnin laatua mittaamalla, miten hyvin Helsingin
porssissd listattujen yritysten raportoima liikearvon arvonalentumistes-
tausta koskeva informaatio vastasi sille IAS 36 standardissa asetettuja
vaatimuksia tilikaudella 2012.

Ensimmdinen tavoite ja sen vastaukset ovat luonteeltaan kaytdnnonldheisia.
Tulokset tuottavat ajantasaista ja relevanttia tietoa tilinpddtosinformaation pa-
rissa tyoskenteleville osapuolille kuten sijoittajille, tilintarkastajille seka yrityk-
sille itselleen. Tama tieto auttaa yrityksid kehittdimddn arvonalentumistestauk-
sen raportointia. Toisaalta se auttaa tilinpaatosinformaatiota hyodyntévia osa-
puolia kiinnittdm&dn huomiota arvonalentumistestauksen raportoinnin laa-
dukkuuteen ja lisdd tietoisuutta sen timénhetkisistd ongelmakohdista. Tuloksia
voidaan verrata aikaisemman liikearvoraportoinnin laatua koskevan tutkimuk-
sen tuloksiin (Valjakka, 2013; Finanssivalvonta, 2011; 2012 ja 2103).

Akateemisessa mielessd ensimmadisen tutkimustavoitteen merkittdvin kontri-
buutio liittyy liikearvon arvonalentumistestauksen laadun mallintamiseen luo-
dun pisteytysmittariston avulla. Luotua mittaristoa voidaan hyodynt&a ja kehit-
tdd edelleen mahdollisissa jatkotutkimuksissa.
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Tutkimuksen toisena tavoitteena on:

2) Tutkia, mitka yrityskohtaiset tekijat vaikuttavat liikearvon arvonalentu-
mistestauksen raportoinnin laatuun.

Toinen tavoite ja sen vastaukset ovat luonteeltaan akateemisempia. Tutkittavat
tekijat valitaan kdyttden hyvéksi IFRS-standardeja, aikaisempaa tutkimusta se-
kd omaa harkintaa. Ndiden perusteella muodostetaan mychemmin hypoteesit,
joita koetellaan korrelaatioanalyysin avulla. Tulokset tuottavat uutta tietoa siitd,
ovatko IFRS-raportoinnin ja liikearvon arvonalentumistestauksen raportoinnin
laatuun vaikuttavat yrityskohtaiset tekijat keskendan samoja. Lisdksi se tuottaa
uutta tietoa sellaisista liikearvoraportoinnin laatua selittdvistda muuttujista, joita
ei ole aiemmin tutkittu.

Toiseen tutkimuskysymykseen vastaaminen hyodyttdd ennen kaikkea IFRS-
raportoinnin laatuun keskittynyttd tutkimusyhteisod. Se syventdd ymmaérta-
mystd IFRS-raportoinnin laadun ja sen ajankohtaisen osa-alueen, liikearvora-
portoinnin laadun, vilisestd suhteesta.

1.3 Tutkimuksen rakenne

Tutkimus on jaettu viiteen lukuun. Ensimmadisessad luvussa luodaan tutkimuk-
sen teoreettinen viitekehys tarkastelemalla liikearvoon sekd IFRS-raportoinnin
laatuun kohdistunutta aiempaa tutkimusta. Lisdksi mddritellddn tutkimuksen
tavoitteet.

Toisessa luvussa késitellddn liikearvon muodostumismekanismia seké liikear-
von arvonalentumistestausta tekniseltd kannalta. Luku perustuu suoraan IFRS-
standardeihin ja siind esitellddn sdddokset liikearvon muodostumisen ja ar-
vonalentumistestauksen taustalla.

Kolmas luku késittelee tutkimuksen toteuttamista. Aluksi perustellaan otoksen
valintaa sekd muodostetaan aiempaan tutkimukseen (1. luku) ja IFRS-
standardeihin (2. luku) perustuen tutkimusasetelma. Luvussa muodostetaan
IFRS-standardeihin pohjautuen pisteytysmittaristo, jonka avulla liikearvon ar-
vonalentumistestauksen laatua voidaan mitata. Tamén jialkeen mééritellddn
IFRS-standardeihin, IFRS-raportoinnin laadun tutkimukseen ja omaan harkin-
taan perustuen liikearvoraportoinnin laatua selittdvat muuttujat. Tamaén jalkeen
selittdville muuttujille méaritellddn testattavat hypoteesit.

Neljannessa luvussa vastataan ensimmadisessad luvussa maariteltyihin tutkimus-
kysymyksiin. Ensimmadisend késitelldan liikearvon arvonalentumistestauksen
laadun tutkimustuloksia. Taman jdlkeen vastataan liikearvoraportoinnin laa-
dun ja sitd selittdvien muuttujien vaihtelua koskeviin hypoteeseihin koettele-
malla niitd korrelaatioanalyysin avulla.



13

Viides luku summaa tutkimustulokset ja suhteuttaa ne aikaisempaan tutkimuk-
seen. Lisdksi siind kasitellddan tutkimuksen rajoitteita ja pohditaan tulosten kay-
tannon hyodynnettavyytta.
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2 LIIKEARVO JA ARVONALENTUMISTESTAUS

2.1 [IFRS 3ja liikearvon muodostuminen

Liikearvon muodostumisen periaatteista sdddetddan IFRS-standardissa 3: Liike-
toimintojen yhdistdminen. Standardin tavoitteena on parantaa raportoivan yh-
teison tilinpddtoksessddan liiketoimintojen yhdistdmisestd ja sen vaikutuksista
esittamien tietojen merkityksellisyyttd, luotettavuutta ja vertailukelpoisuutta.
Néiden tavoitteiden saavuttamiseksi standardi sisdltdd periaatteita ja vaatimuk-
sia siitd, kuinka hankkijaosapuoli:

a) merkitsee tilinpddtokseensé ja arvostaa hankitut yksiloitdavissa olevat va-
rat, vastattaviksi otetut velat ja mahdollisten médardysvallattomien omis-
tajien osuuden hankinnan kohteessa,

b) merkitsee tilinpddtokseensd ja arvostaa liiketoimintojen yhdistdmisessa
hankitun liikearvon tai edullisesta kaupasta syntyvan voiton ja

c) pddttdd, mitd tietoja esitetddn, jotta tilinpddtoksen kayttdjat pystyvat ar-
vioimaan liiketoimintojen yhdistdmisen luonnetta ja taloudellisia vaiku-
tuksia. (IFRS3/1.)

Standardin soveltamisalaan kuuluvat liiketoimet, jotka vastaavat liiketoiminto-
jen yhdistdimisen mééaritelmad. Poikkeuksen tdstd sadannostd muodostavat kui-
tenkin liiketapahtumat kuten yhteisyrityksen muodostaminen, omaisuuseran
tai omaisuuserdryhmén hankinta, joka ei muodosta liiketoimintaa sekd saman
maédrdysvallan alaisten yhteisdjen tai liiketoimintojen yhdistaminen. (IFRS 3/2.)

Standardin soveltamisen ja siten myos liikearvon muodostumisen kannalta
valttamatonta on, ettd liiketoimessa on kyseessa liiketoimintojen yhdistaminen.
Tamd edellyttds, ettd hankitut varat ja vastattaviksi otetut velat muodostavat
lilkketoiminnan. Muussa tapauksessa yhteison on késiteltdava liiketoimea tai -
tapahtumaa varojen hankintana. (IFRS 3/3.)
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Liiketoiminnan IFRS-standardit méérittelevit toiminnaksi, joka koostuu panos-
ten, prosessien ja tuotosten muodostamasta kokonaisuudesta. Panoksilla viita-
taan kaikkiin taloudellisiin voimavaroihin, joiden avulla pystytddn aikaansaa-
maan tuotoksia, kun niitd yhdistellddn tuotosten aikaansaamiseksi tarvittaviin
prosesseihin. Prosessi voi olla mikd tahansa jdrjestelmd, standardi, menettelyta-
pa tai sddnto, joka pystyy aikaansaamaan tuotoksia. Tuotos taas on panosten ja
prosessien yhdistamisestd aikaansaatava toiminnan tulos, joka pystyy luomaan
tuottoa esimerkiksi osinkoina, pienempind kustannuksia tai muuna taloudelli-
sena hyotynd. Tamé toiminnan tuotto voi kohdistua sijoittajille, muille omista-
jille, jasenille tai muille liiketoimintaan osallistujille. (IFRS 3/B7 - B11.)

Voiton tuottaminen ei kuitenkaan ole vilttamattomyys, jotta toiminta voitaisiin
katsoa liiketoiminnaksi. Téallainen tilanne voi olla esimerkiksi kehitysvaiheessa
olevalla yritykselld, jonka toiminta on tappiollista kehitysvaiheen suurten kus-
tannusten vuoksi. Olennaisempaa arvioitaessa liiketoiminnan edellytysten tayt-
tymistd onkin se, onko osatekijoiden osien muodostamaa kokonaisuutta mah-
dollista johtaa liiketoimintana. (IFRS 3/B7 - B11.)

2.1.1 Hankintamenetelmai

IFRS 3 -standardi maaradd, ettd yhteison on késiteltdava kaikki liiketoimintojen
yhdistamiseksi luokiteltavat liiketapahtumat hankintamenetelmaa hyvaksikayt-
tdaen (IFRS 3/4). Standardi maarittdad kdytettdavan menetelmén tarkemmin kuin
Suomen kirjanpitolaki, joka sallii valinnan joko hankintamenomenetelman tai
yhdistelymenetelmén vililtd tietyin ehdoin (ks. KPL 6, 9§). Hankintamenetelma
myds eroaa Suomen kirjanpitolain hankintamenomenetelmastd hankittavien
varojen arvostamisessa. Hankintamenetelmén soveltaminen edellyttda standar-
din mukaan:

a) hankkijaosapuolen nimedmistd,
b) hankinta-ajankohdan méérittamistd,

c) hankittujen yksilditdvissd olevien varojen, vastattavaksi otettujen velko-
jen ja hankinnan kohteessa mahdollisesti olevan madrdysvallattomien
omistajien osuuden kirjaamista ja arvostamista ja

d) liikearvon tai edullisesta kaupasta syntyvén voiton kirjaamista ja méaérit-
tamista. (IFRS 3/5.)

Nditd vaatimuksia avataan tarkemmin seuraavissa kappaleissa.

Hankkijaosapuolen nimedminen

Hankkijaosapuolen, eli yhteison, joka saa maardysvallan hankinnan kohteessa,
nimedmiseen sovelletaan IAS 27:4dn sisdltyvadd ohjeistusta (IFRS 3/7). Sen mu-
kaan méadrdysvalta tarkoittaa oikeutta méadratd yhteison taloudellisen toiminnan
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periaatteista hyodyn saamiseksi sen toiminnasta (IAS 27/4). Yleensad tdma oike-
us edellyttdd yhteison ddnivaltaisten osakkeiden enemmiston omistamista.

Mikili hankkijaosapuolesta on tdmé&n ohjeistuksen noudattamisen jdlkeen epa-
selvyyttd, ratkaisua tehtdessd huomioidaan IFRS 3 -standardin kappaleissa B13
- B18 mainitut tekijdt. Tavallisesti hankkijaosapuoleksi katsotaan se osapuoli,
joka luovuttaa hankinnan yhteydessa kiteis- tai muita varoja ja jolle velat syn-
tyvit. Yleensd hankkijaosapuoli on myos kooltaan esimerkiksi varoina, tuottoi-
na, tai voittona mitattuna ostettavaa yhteisod suurempi. (IFRS 3/B13 - B18.)

Hankinta-ajankohdan méarittiminen

Hankinta-ajankohdaksi katsotaan pdivd, jolloin hankkijaosapuoli saa maadrdys-
vallan hankinnan kohteessa. Yleensd kyseessd on se pdivd, jolloin hankkijaosa-
puoli luovuttaa vastikkeen kaupasta ja saa hankinnan kohteen varat ja velat
vastattavikseen. Perussddannostd voidaan kuitenkin poiketa esimerkiksi silloin,
kun osapuolet ovat sopineet mddrdysvallan tdtd aiemmasta tai myohemmasta
luovuttamisesta yhteiselld sopimuksella. (IFRS 3/9.)

Hankittujen varojen, velkojen ja mdardysvallattomien omistajien osuuden
kirjaaminen ja arvostaminen

Hankittujen yksiloitdvissd olevien varojen, vastattavaksi otettujen velkojen ja
mahdollisten mé&ardysvallattomien omistajien osuuden kirjaaminen ja arvosta-
minen sisdltdd madrdykset sitd, kuinka vastattavaksi otetut taseen varat, velat ja
madrdysvallattomien omistajien osuudet tulee kirjata ja arvostaa tilinpa&tok-
seen.

Kirjaamisen tarkeimpéand periaatteena on, ettd kaikki edelld mainitut yksiloita-
vissd olevat erdt tulee kirjata erilleen liikearvosta (IFRS 3/10). Hankkijaosapuo-
len on siis hankinta-ajankohtana luokiteltava tai mddritettdva hankinta-
ajankohdan yksiloitdvissd olevat varat sen mukaan, kuin tdméd on tarpeellista
muiden IFRS-standardien myshempédd soveltamista varten (IFRS 3/15).

Hankittujen yksiloitdvissd olevien varojen ja velkojen arvostamista koskevana
periaatteena on, ettd ne tulee kirjata hankinta-ajankohdan kdypiin arvoihin.
(IFRS 3/18). Poikkeuksia kirjaamis- ja arvostamisperiaatteisiin muodostavat
kuitenkin ehdolliset velat, tuloverot, tyosuhde-etuudet, korvausvelvoitteeseen
perustuvat omaisuuserét, takaisin hankitut osakkeet, osakeperusteiset palkit-
semisjdrjestelyt sekd myytdvand olevat omaisuuserdt. Nditd poikkeuksia on ka-
sitelty tarkemmin IFRS 3 -standardin kappaleissa 22 - 31.

Yrityskaupassa syntyvin liikearvon maarittiminen ja kirjaaminen

Liikearvoa muodostuu yrityskaupan yhteydessa silloin, kun kauppahinta ylit-
tdd hankkijaosapuolen vastaanottamien yrityksen varojen ja velkojen nettoar-
von. Liikearvo on luonteeltaan sellaista aineetonta omaisuutta, jota ei voida
kohdistaa millekdan yksittdiselle taseen erélle, edes aineettomille hyodykkeille.
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Se ei myoskaan ole erikseen myytdvissd, vaan liittyy aina kiinte&sti muihin tuo-
tannontekijoihin. Liikearvo kuuluu yrityksen taseessa aineettomiin hyodykkei-
siin ja niinpd sen madrittamiseksi onkin valttimatontd ymmartdd, mika erottaa
liikkearvon muista aineettomista hyodykkeista.

IFRS-standardien mukaan hankinnan yhteydessd vastaanotetut aineettomat
hyodykkeet on kirjattava taseeseen erillddn liikearvosta, mikéli ne ovat yksilditi-
vissd. Aineeton hyddyke on yksiléitdvissd silloin, kun se tdyttdd joko erotetta-
vuuskriteerin tai sopimuksellis-oikeudellisen kriteerin. (IFRS 3/B31 - B32.)

Erotettavuuskriteeri tarkoittaa, ettd aineeton hyodyke pystytddan erottamaan tai
irrottamaan hankinnan kohteesta. Se pystytddn myods myymddn, antamaan
vuokralle tai vaihtamaan joko sellaisenaan tai yhdessa jonkun toisen siihen liit-
tyvan sopimuksen, omaisuuserdn tai velan kanssa. Erotettavuuden kannalta ei
ole olennaista aikooko yhteis6 tehdd ndin vai ei, vaan jo pelkkd mahdollisuus
ndiden toimenpiteiden toteuttamiseen riittaa.

Mikili kriteerin tdyttymisestd on erimielisyyksid, voidaan tarkastella saman-
tyyppisid tai samankaltaista omaisuuserdd koskevia tyypillisid transaktioita,
joiden perusteella selvitetddan erotettavuuskriteerin tdyttymistd. Mikali kuiten-
kin esimerkiksi jokin sopimus estdd muutoin luovutettavissa olevan hyodyk-
keen myymisen tai muut edelld mainitut toimenpiteet, muodostaa tdima esteen
yksiloitavyyskriteerin tayttymiselle. (IFRS 3/B33 - B34.)

Sopimuksellis-oikeudellisen kriteerin tdyttdvd aineeton hyodyke on yksilditdvissd,
vaikkei omaisuusera olisikaan erotettavissa hankinnan kohteista tai muista vel-
voitteista, mikdli tdmd erottamattomuus johtuu jostakin kyseiseen omai-
suuserddn liittyvastd sopimuksesta tai oikeudesta. (IFRS 3/B32). Esimerkiksi jos
omaisuuserd tdyttdd erotettavuuskriteerin muilta osin, mutta sopimus tai oike-
us estdd sen tdyttymisen, voidaan tdssd tapauksessa katsoa sopimuksellis-
oikeudellisen kriteerin kuitenkin tdyttyvan. N&in ollen aineeton hyddyke on
yksiloitavissd ja se tulee merkitd erilldan liikearvosta taseeseen.

Paitsi ettd liikearvo ei ole yksilitdvissd, sille on myds ominaista, ettd se heijas-
taa hankinnan kohteeseen liittyvid tulevaisuuden odotuksia ja kaupassa synty-
vid toiminnan tehostumisen aikaansaamia synergiaetuja. Nama tulevaisuuden
odotukset nédkyvit hankinnan kohteen kauppahinnassa, joka on yleensd sen
taseen varojen ja velkojen nettoarvoa korkeampi. Tadtd kuvaa IFRS-standardien
lilkkearvon méaritelma:

”“Liikearvo on omaisuuserd, joka edustaa vastaista taloudellista hyotya liiketoi-
mintojen yhdistdmisessd hankituista muista omaisuuseristd, joita ei yksiléida
yksinddn eikd merkitd taseeseen.” (IFRS 3/ Liite A.)

Syntyvan liikearvon (tai vastaavasti edullisessa yrityskaupassa syntyvéan voi-
ton) maarittdminen muodostaa IFRS- standardeissa kokonaan oman kysymyk-
sensd. Liikearvon maird lasketaan luovutetun vastikkeen, hankinnan kohteessa
omistettujen méaardysvallattomien omistajien osuuden ja hankinnan kohteessa
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aiemmin olleen oman pddoman yhteissummana vahennettynad hankittujen yksi-
l6itdavissd olevien varojen ja velkojen nettoarvolla. (IFRS 3/32.) Syntyvén lii-
kearvon laskutapaa on havainnollistettu seuraavassa.

Erien a, b, ja c summa:

a) luovutettu vastike arvostettuna IFRS-standardin 3 mukaisesti, yleensa
hankinta-ajan kdypddn arvoon;

b) mahdollinen miidriysvallattomien omistajien osuus hankinnan kohteessa IFRS
3 -standardin mukaan arvostettuna; ja

c) vaiheittain toteutuneessa liiketoimintojen yhdistdmisessd hankkija-
osapuolella hankinnan kohteessa aiemmin olleen oman pddoman ehtoisen osuu-
den kiypd arvo.

Vahennettyna:

hankittujen yksilditidvissd olevien varojen ja vastattaviksi otettujen wvelkojen
hankinta-ajankohdan nettomdirdlld IFRS 3 -standardin mukaisesti arvostettu-
na. (IFRS 3/32.)

Luovutettu vastike madritetddn laskemalla yhteen hankkijaosapuolen luovutta-
mien varojen, hankkijaosapuolelle hankinnan kohteen aiempia omistajia koh-
taan syntyneiden velkojen sekd hankkijaosapuolen liikkeelle laskemien oman
pddoman ehtoisten erien hankinta-ajan kdyvit arvot. Erilaisia vastikkeen muo-
toja voivat olla esimerkiksi kiteisvarat, hankkijaosapuolen liiketoiminta, etu-
osakkeet, optiot tai merkintdoikeudet. (IFRS 3/37.) Mikali kuitenkin liiketoimin-
tojen yhdistdmisen jdlkeen luovutetut varat tai velat jadvat hankkijaosapuolen
hallintaan ja tdlld sdilyy niihin mdardysvalta, on kyseiset erdt arvostettava lii-
kearvoa laskettaessa kirjanpitoarvoihin. Téllainen tilanne voi syntyad esimerkik-
si, kun varat tai velat on siirretty hankinnan kohteelle eikd sen aiemmille omis-
tajille. (IFRS 3/38.)

Midriysvallattomien omistajien osuus tulee arvostaa litkearvoa laskettaessa kay-
pddn arvoon tai mddrddn, joka vastaa médrdysvallattomien omistajien osuuden
suhteellista osuutta hankinnan kohteen yksilditdvissd olevasta nettovarallisuu-
desta (IFRS 3/19).

Hankkija-osapuolella hankinnan kohteessa aiemmin olleen oman pidoman ehtoisen
osuuden kdayuvilli arvolla tarkoitetaan vaiheittaisessa liiketoimintojen yhdistami-
sessd hankkijaosapuolen mahdollisesti hankinta-ajankohtaa aiemmin omista-
mia oman pddoman osuuksia. Namé arvostetaan hankintahetken kdypaan ar-
voon. Tilanne voi syntyad esimerkiksi silloin, jos hankkijaosapuoli omistaa han-
kinnan kohteessa vilittomasti ennen hankinta-ajankohtaa oman p&doman eh-
toisen osuuden, joka ei kuitenkaan oikeuta madrdysvaltaan. Mikali esimerkiksi
yhteisolld A on hankinta-ajankohtana 35 %:n suuruinen oman pddgoman ehtoi-
nen osuus yhteisossd B ja se ostaa kyseisend ajankohtana 40 % lisdosuuden yh-
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teisostd B saaden siind mddrdysvallan, on kyseessd vaiheittain toteutunut liike-
toimintojen yhdistdminen. (IFRS 3/41.)

Vaiheittain toteutuneessa liiketoimintojen yhdistdmisessda hankkijaosapuolen
tulee arvostaa aiemmin omistamansa osuus kdypddn arvoon ja kirjata tdsta
mahdollisesti aiheutuva voitto tai tappio tulosvaikutteisesti. (IFRS 3/42). Ai-
emman vihemmistéosuuden arvonnousu siis kasvattaa tulosta ja arvonalentu-
minen vastaavasti pienentda sitd.

Liikearvon mdédrittamiseksi edellisten kohtien yhteissummasta vdhennettdava
hankittujen yksiloitivissd olevien varojen ja vastattaviksi otettujen velkojen hankinta-
ajankohdan nettomdird tulee arvostaa kaypdin arvoon (IFRS 3/18). Tdmd muodos-
taa hankintamenetelmdn merkittivimman eron verrattuna Suomen kirjanpitolain
mukaiseen hankintamenomenetelmdin, jonka mukaan hankintahinnasta véahenne-
tddn hankitun oman padoman osuuden kirjanpitoarvo. Poikkeukset tdstd arvos-
tamisperiaatteesta on lueteltu IFRS 3 -standardin kappaleissa 24 - 31.

2.2 IAS 36 ja liikearvon arvonalentumistestaus

IAS 36 -standardi sddtelee yrityksen omaisuuserien testaamista mahdollisen
arvonalentumisen varalta. Standardin tarkoituksena on varmistaa, ettei tasee-
seen merkitd omaisuuserid niiden kerrytettdvissd olevaa rahaméddrdd suurem-
paan arvoon. Tamén lisdksi standardi sddtelee arvonalentumisesta johtuvan
tappion kirjaamista sekd arvonalentumistappion peruuttamista.

IAS 36 on standardi, jonka noudattaminen vaatii sekd yritykseltd ettd tilintar-
kastajalta laajaa tietamysta tilintarkastusnormien lisdksi myos yrityksen arvon
médrittamisestd (Petersen & Plenborg, 2010). Erityisesti kdyttdarvomenetel-
maéadn perustuva arvonalentumistestaus edellyttdd yrityksen arvonmaaritykseen
liittyvdd osaamista. Yrityksen arvonmaédrityksen ja liikearvon arvonalentumis-
testauksen yhteisté liittymé&pintaa voidaan havainnollistaa kuvion 1 avulla.
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Kuvio 1: Arvonalentumistestaus ja arvonmaééritys

Kerrytettdvissd olevan rahamé&aran arviointi )

~ /

Arvonalentumistestaus

Yrityksen arvonmaaritys

IAS 36 -standardin mukaan yhteison on arvioitava omaisuuseriensd arvon alen-
tumisesta jokaisena raportointikautensa paattymispdivand (IAS 36/9). Yrityk-
sen ei kuitenkaan tarvitse suorittaa varsinaista arvonalentumistestid automaat-
tisesti kaikille tase-erilleen. Sen sijaan sen tdytyy suorittaa jokaiselle tase-erdlle
arvonalentumisen arviointi. Arvonalentumisen arviointi on erddnlaista ar-
vonalentumiseen liittyvdd “tunnustelua”, jonka avulla pyritddn selvittim&an
tarve varsinaisen arvonalentumistestin suorittamiselle.

Mikdli arvonalentumisen arvioinnin perusteella havaitaan viitteitd arvonalen-
tumisesta, on yrityksen arvioitava omaisuuserdstd kerrytettdvissd oleva raha-
maédrd eli suoritettava sille arvonalentumistestaus (IAS 36/9). Arvonalentumis-
testauksessa kerrytettdvissd olevaksi rahamaédraksi katsotaan arvo, joka on saa-
tavissa joko omaisuuserdn kayttdmisestd tai myynnistd. Mikéli tdam& arvo on
pienempi kuin omaisuuserdn kirjanpitoarvo, on arvo alentunut ja tédstd on kir-
jattava arvonalentumistappio. (IAS 36/1.)

Vuosittaiseen arvonalentumisen tunnistamismenettelyyn erikoistapauksen
muodostavat rajattoman kiyttdidn omaavat aineettomat hyddykkeet seka tutkielman
kannalta olennaisin erd, litkearvo. Yrityksen on suoritettava kyseisille erille ar-
vonalentumistesti vuosittain riippumatta siitd, arvioidaanko ndiden arvon alen-
tuneen vuoden aikana vai ei. (IAS 36/10.) Lisdksi liikearvolle on suoritettava
arvonalentumistestaus myos tilikauden aikana, mikéli esiintyy viitteitd siitd,
ettd erdn arvo saattaa olla alentunut (IAS 36/90). Erilaisille tase-erille edellytet-
tyd arvonalentumisen arviointi- ja testausvelvoitetta on havainnollistettu taulu-
kossa 1.
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Taulukko 1: Arvonalentumisen arviointi ja testaus eri omaisuuserille

Arvonalentumi- Arvonalentumis- | Arvonalentumis-
sen arviointi vuo- | testaus vuosittain | testi aina, kun
sittain esiintyy viitteitd
mahdollisesta ar-
vonalentumisesta
Tavanomaiset X
tase-erat
Rajoittamattoman X X
kayttoian omaa-
vat aineettomat
hyodykkeet
Liikearvo X X X

2.2.1 Omaisuuserin mahdollisen arvonalentumisen tunnistaminen

Mahdollista arvonalentumista arvioidessaan yrityksen tulee ottaa huomioon
joukko sekd ulkoisia ettd sisdisid informaationlédhteitd, joilla saattaa olla vaiku-
tusta omaisuuseran kerrytettdvissa olevaan rahamaaraan.

Ulkoisilla informaationldhteilld tarkoitetaan yrityksen toimintaymparistossa
tapahtuneita muutoksia. Niihin lukeutuvat esimerkiksi muutokset omai-
suuserdn markkina-arvossa, teknologia- ja toimintaympaéristossa sekd markki-
nakoroissa. Kaikilla néilld voi olla negatiivinen vaikutus omaisuuseran kerrytet-
tavissd olevaan rahamdaraan. Ulkoisena merkkind arvon alentumisesta voidaan
pitdd myo0s sitd, ettd yrityksen nettovarallisuuden kirjanpitoarvo alittaa sen
markkina-arvon. (IAS 36/12.)

Sisdisilld informaatioldhteilld tarkoitetaan yrityksen oman laskenta- tai johta-
misjdrjestelmédn antaman tiedon tai jonkin tiedossa olevan seikan vaikutuksia
omaisuuserdn tulontuottokykyyn. Nditd ovat esimerkiksi ndytté6 omaisuuseran
vahingoittumisesta, tieto siitd, ettd omaisuuserdn kayttotapa tulee muuttumaan
lghitulevaisuudessa toimintojen uudelleenorganisoinnin tai muun syyn vuoksi
tai sisdinen raportoinnin antama ndytto siitd, ettd omaisuuserdn taloudellinen
suorituskyky on odotettua huonompi. (IAS 36/12.) Sekd sisdiset ettd ulkoiset
informaatioldhteet tulee ottaa huomioon omaisuuserdn mahdollista arvonalen-
tumista tunnistettaessa.

2.2.2 Kerrytettivissd olevan rahamddran maarittiminen

Mikdli arvonalentumisen arvioinnissa havaitaan viitteitd arvon alentumisesta,
tulee omaisuuserille suorittaa arvonalentumistestaus. Arvonalentumisen tes-
taamiseksi tulee méadrittdd omaisuuserdn kerrytettdvissa oleva rahamaara. Talla
tarkoitetaan rahamddrad, joka omaisuuserdstd on kerrytettdvissd se myymalla
tai sitd kdyttamalld. Omaisuuserdn myymiseen tai markkinahintaan perustuvaa
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arvoa kutsutaan standardeissa kdyuviksi arvoksi ja vastaavasti omaisuuseran kay-
tostd saatavissa olevaa rahamadarad sen kiyttoarvoksi.

Kerrytettdvissd olevan rahamé&dran madrittamiseksi voidaan kdyvéastd arvosta
tai kdyttoarvosta valita se, kumpi on suurempi (IAS 36/18). Mikéli kummalla-
kaan tavalla mddritetty kerrytettdvissd oleva rahamaéérd ei ylitd omaisuuserdn
kirjanpitoarvoa, aiheutuu tadstd arvonalentumistappio. Toisaalta mikili edes
toinen arvoista ylittdd omaisuuserdn tai rahavirtaa tuottavan yksikon kirjanpi-
toarvon, ei omaisuuserdn tai rahavirtaa tuottavan yksikon arvo ole alentunut
eikd toista arvoa ole tarpeen maadrittad (IAS 36/19).

Omaisuuserdn arvonalentumista testattaessa tulee kiinnittdd erityistd huomioita
paitsi kerrytettdvissd olevaan rahamédrdan, myos siihen, ettd sen kirjanpitoar-
voon on sisdllytetty kaikki ne omaisuuserit, jotka kerryttavat kyseisid rahavir-
toja. Muutoin kerrytettdvissd oleva rahaméddrd saattaa vaikuttaa riittavaltd,
vaikka todellisuudessa on syntynyt arvonalentumistappio. (IAS 36/77.)

Kaypa arvo

Kéyvilld arvolla tarkoitetaan omaisuuserdn myynnistd saavutettavissa olevia
tuloja vihennettynd myynnistd aiheutuvilla menoilla. Kdyvan arvon maaritta-
mistd hankaloittaa usein toimivien markkinoiden puute. Toimivilla markkinoil-
la tarkoitetaan standardeissa sitd, ettd markkinoilla olevat tuotteet ovat homo-
geenisia, kaupantekoon halukkaita ostajia ja myyjid on yleensd 16ydettdvissd ja
ettd markkinahinnat ovat yleisesti saatavissa. (IAS 36/6.)

Parhaiten kédypéad arvoa kuvaa sitovan ja toisistaan riippumattomien osapuolten
vidlisen myyntisopimuksen mukainen hinta, jota oikaistaan omaisuuseran luo-
vuttamisesta aiheutuvilla menoilla (IAS 36/35). Kdypd arvo voidaan kuitenkin
madrittdd, vaikka sitovaa myyntisopimusta ei olisikaan olemassa. T&ll6in omai-
suuserdn kdypd arvo maédritetddn kyseisen omaisuuserdn markkinahintana, jo-
ka saadaan toimivilta markkinoilta. Arvon méérittamisessd voidaan myos kayt-
tdd toteutuneita verrokkitransaktioita, mutta tilloin on varmistettava, ettei
markkinaolosuhteissa ole tapahtunut sellaista muutosta, joka olisi saattanut
vaikuttaa omaisuuserdn hintaan verrokkitapahtuman jalkeen. (IAS 36/26.)

Kayttoarvo

Kéyttoarvolla tarkoitetaan omaisuuserdn vastaisten rahavirtojen nykyarvoa,
toisin sanoen niiden tuottojen nykyarvoa, jotka omaisuuserdan odotetaan kerryt-
tavan (IAS 36/6). Kdaytdnnossd kayttoarvon mddrittimismenetelmd on suurilta
osin vastaava diskontattuihin kassavirtoihin perustuva menetelmd, jota kdyte-
tddn yleisesti arvonmaddrityksen ldhtokohtana esimerkiksi yrityskauppatilan-
teen yhteydessd (ks. Damodaran, 2002, 11; Kallunki ym., 1999, 82). IFRS-
standardit kuitenkin sddtelevdt monia arvonmaédritysprosessissa kaytettdvid
oletuksia. IFRS-standardien mukaan kdyttdarvon méaarittamisessa huomioitavia
osatekijoitd ovat:
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a) arviot vastaisista rahavirroista, jotka yhteis6 odottaa saavansa omai-
suuserasta,

b) odotukset ndiden rahavirtojen méddrdn tai ajoittumisen mahdollisista
muutoksista,

¢) rahan aika-arvo, jota edustaa tarkasteluhetken riskiton markkinakorko,

d) hinta omaisuuserddn luonnostaan liittyvan epavarmuuden kantamisesta
seki

e) muut tekijit, kuten rahaksi muutettavuus, jotka markkinaosapuolet ot-
taisivat huomioon hinnoitellessaan omaisuuseridstd saatavia vastaisia ra-
havirtoja. (IAS 36/30.)

Kéyttoarvon arviointiin vaikuttavat olennaisimmat osatekijdt ovat siis vastais-
ten rahavirtojen sekd ndille sovellettavan diskonttauskoron mééarittdminen (IAS
36/31). Standardien mukaan edelld listatut osatekijiat b, d ja e voidaan ottaa
huomioon joko vastaisia rahavirtoja tai diskonttauskorkoa oikaisemalla (IAS
36/32). Mikali oikaisuja tehd&én, tulee kuitenkin varmistua siitd, etteivat omai-
suuseriin liittyvat edelld luetellut riskit tule otetuksi huomioon kahteen kertaan,
vaan ainoastaan toisen osatekijan kohdalla (IAS 36/ A15).

Vastaisten rahavirtojen arvioiminen

Omaisuuserdn vastaiset rahavirrat on arvioitava standardien mukaan siten, etta
ne perustuvat jarkeviin ja perusteltavissa oleviin oletuksiin, jotka edustavat
johdon parasta arviota taloudellisista olosuhteista, jotka vallitsevat omai-
suuserdn jdljelld olevana taloudellisena vaikutusaikana. Ulkopuolelta saatavalle
ndytolle on rahavirtoja madritettdessd annettava suurempi painoarvo. Arvioi-
den tulee perustua viimeisimpiin johdon hyvidksymiin budjetteihin ja niiden
tarkastelujakso saa standardien mukaan olla enintdén viisi vuotta, jollei pidem-
pi jakso ole erikseen perusteltavissa. (IAS 36/33.)

Budjetoidun tarkastelujakson jdlkeisen ajanjakson vastaiset rahavirrat on IFRS-
standardien mukaan arvioitava kdyttdmailld tasaista tai pienenevéd kasvupro-
senttia. Tastd sddnnostd voidaan poiketa vain silloin, kun kasvava vauhti on
perusteltavissa. Talloinkddn kaytettdva kasvuprosentti ei saa ylittdad tuotteiden,
toimialojen, toiminta-alueen tai markkinoiden keskimd&ardistda kasvuvauhtia,
ellei tdmad ole erikseen perusteltavissa. (IAS 36/33.)

Vastaisia rahavirtoja arvioitaessa on tdrkedd, ettd arviointi tehdddan omai-
suuserdn nykyisen kunnon perusteella. Tamd tarkoittaa, ettd tulevaisuudessa
toteutettavien investointien kassavirtaa kasvattavaa vaikutusta ei saa huomioi-
da kerrytettdvissd olevia rahavirtoja arvioidessa, vaan kassavirrat tulee arvioida
sen mukaan, mikd on omaisuuserdn tulontuottokyky arviointihetkelld (IAS
36/44). Tuleviin kassavirtoihin ei saa myoskddn siséllyttdad rahoituksesta johtu-
via tulevia tai ldhtevid kassavirtoja eikd tuloveroista johtuvia saatavia tai suori-
tettavia maksuja (IAS 36/50).
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Vaikka standardissa sindllddn asetetaan tarkat vaatimukset tulevien kassavirto-
jen madrittdmisessd kaytettdville oletuksille, on ndiden soveltamisessa kaytan-
nodssd melko paljon tulkinnanvaraa, kuten edellisistd kappaleista kdy ilmi.

Diskonttauskoron miirittiminen

Diskonttauskoron arvioinnin ldhtokohdaksi IAS 36 suosittaa ottamaan esimer-
kiksi Capital Asset Pricing -mallin (CAPM) avulla mééritetyn keskiméaardisen
painotetun padoman kustannuksen (WACC). Koron médrittdmisessd tulee ottaa
huomioon maariski, valuuttariski ja hintariski paitsi jos namad riskit on jo otettu
huomioon rahavirta-arviota oikaisemalla. (IAS 36/ A15, A17 & A18.)

Kéytettdava diskonttauskorko on IFRS-standardien mukaan maédritettiva ennen
veroja. Tdlle perusteena on, ettd diskonttauskorko ei riipu yrityksen pddomara-
kenteesta eiki siitd, milld tavalla yhteisd on rahoittanut omaisuuserdn hankin-
nan, koska vastaiset rahavirrat, jotka omaisuuseran odotetaan kerryttavéan, eivit
riipu tavasta jolla investointi on rahoitettu (IAS 36/ A19).

Nikemyksen pohjana on rahoitustieteessd hyvin tunnettu Modigliani-Miller -
teoreema, jonka mukaan yrityksen arvo ei tehokkailla markkinoilla, verojen,
konkurssikulujen agenttikulujen sekd asymmetrisen informaation poissa ollessa
riipu sen padomarakenteesta (Modigliani & Miller, 1958).

Diskonttauskoron maédérittely ennen veroja on kuitenkin aiheuttanut erimieli-
syyksid asiantuntijoiden keskuudessa, silld se poikkeaa yleisestd kdytannostd,
jossa arvonmaddritykseen kaytettdvand diskonttauskorkona kiytetddn verojen
jilkeistd arvoa. Esimerkiksi Damodaranin (2002) ja Copelandin ym. (2000) ar-
vonmaddrityksen perusteokset suosittavat diskonttauskoron maédrittamisessa
kaytettavaksi verojen jdlkeistd korkokantaa, joka huomioi myds yrityksen paa-
omarakenteeseen liittyvan velkojen veroedun (debt tax shield) arvon. Petersen
ja Plenborg (2010) havaitsivatkin tutkimuksessaan, ettd ldhes puolet tanskalai-
sista poOrssiyrityksistd diskonttasi verojen jdlkeisid rahavirtoja verojen jalkeisella
korkoprosentilla vastoin IAS 36 -standardin maarayksia.

Kéyttoarvomenetelmdd voidaan soveltaa niin yksittdiseen rahavirtaa tuottavaan
yksikkdon, niiden ryhméan kuin koko yritykseenkin. T&lloin mallissa kaytetta-
vit oletukset tulee kuitenkin vaihtaa kyseistd omaisuuserdd vastaaviksi. Kéyt-
toarvon laskentaa ja sen eri osatekijoitd on havainnollistettu kaaviossa 2.
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Kuvio 2: Kédyttdoarvon maarittaminen

Aikajanne:
: Aikajanne: max 5 vuotta - ikuisuus
0 - max 5 vuotta

,//\, - -
— T~ —

B1 budjetoidun

ennustejakson
rahavirrat Terminaalikasvuprosentin + kannattavuus-

B2 Budjetoidun ennustejakson jilkeiset rahavirrat

tason madrittiminen

Johdon ennuste

\\//

Diskonttauskorko ennen veroja (WACC)

Kiyttoarvo = B1 + B2 diskontattuna nykyhetkeen

2.2.3 Rahavirtaa tuottavat yksikot

Erds keskeisimmistd liikearvon arvonalentumistestaukseen liittyvistd kasitteista
on rahavirtaa tuottava yksikko (Cash Generating Unit, CGU). Rahavirtaa tuot-
tavalla yksikolld tarkoitetaan pienintd mahdollista perusyksikkod, joka kykenee
tuottamaan itsendisid, pitkalti muista rahavirtaa tuottavista yksikoistd tai niiden
ryhmistd riippumattomia rahavirtoja (IAS 36/6).

Itsendisilld rahavirroilla tarkoitetaan yhteisoon tulevia rahavaroja, jotka saa-
daan ulkopuolisilta osapuolilta ja joiden tasolla johto seuraa yhteison toiminto-
ja. Ndita tasoja voivat olla esimerkiksi tuotelinjat, toimialat, toimipaikat tai eri
alueet (IAS 36/69). Itsendiset rahavirrat ovat edellytys omaisuuserdan kerrytet-
tavissd olevan rahaméadran maarittamiselle kdyttdarvomenetelmén avulla.

Kerrytettdvissd olevan rahamaaran madrittiminen omaisuuserélle vastaisia ra-
havirtoja arvioimalla voi kuitenkin muodostua ongelmalliseksi, mikili omai-
suuserd ei kerrytd itsendisid rahavirtoja tai sen rahavirtojen muodostus liittyy
kiintedsti muiden omaisuuserien tulonmuodostukseen. Tdssd tapauksessa yri-
tyksen tulee médritelld pienin sellainen omaisuuserien muodostama kokonai-
suus, johon omaisuuserd kuuluu ja joka kykenee kerryttaméaan itsendisid raha-
virtoja (IAS 36/68). Omaisuuserdn arvonalentumistesti suoritetaan silloin t&-
médn omaisuuserdryhman (rahavirtaa tuottavan yksikon) tasolla.

IAS 36:n mukaan rahavirtaa tuottavan yksikon tai yksikoiden ryhmén, jolle
kohdistetaan liikearvoa, on oltava alin sellainen taso, jolla liikearvoa seurataan
sisdistd johtamista varten. Seurantataso voi kuitenkin olla enintddn toimin-
tasegmentin laajuinen sen mukaan kuin sdddetddn toimintasegmentteja koske-
vassa IFRS 8 -standardissa. (IAS 36/80.) Lisdksi liikearvon arvonalentumistes-
taus voidaan suorittaa IAS 36:n mukaan sellaisella tasolla, joka kuvaa yhteison
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tapaa johtaa toimintaansa ja johon liikearvo luontevasti liittyy. Uusien rapor-

tointijarjestelmien kehittdmistd arvonalentumistestausta varten ei edellyteta
(IAS 36/82).

Liikearvon arvonalentumisen testaamiseksi yrityskaupassa syntynyt liikearvo
tulee kohdistaa niille rahavirtaa tuottaville yksikdille, joiden hankinnan yhtey-
dessd se on syntynyt ja joiden odotetaan hyotyvian litketoimintojen yhdistdami-
sestd syntyvistd synergiaeduista (IAS 36/80). Liikearvon arvonalentumistestaus
tulee suorittaa jokaisen tdllaisen yksikon osalta erikseen.

Kaytannossd sadannokset antavat yritykselle mahdollisuuden raportoida liikear-
von arvonalentumistestauksesta IFRS 8:n mukaisella segmenttitasolla, vaikka
silld olisikin valmiudet yksityiskohtaisempaan liikearvon seurantaan. Melko
tyypillistd onkin, ettd yritykset yhdistelevit raportointitaakkaansa helpottaak-
seen rahavirtaa tuottavia yksikoitddn suuremmiksi ryppdiksi, joiden tasolla ra-
havirtaa tuottavien yksikdiden (tai ndiden ryhmien) kerrytettdvissa olevia ra-
hamaéédrid seurataan. Rahavirtaa tuottavien yksiktiden yhdistelemistd suurem-
miksi kokonaisuuksiksi on havainnollistettu kuviossa 3.

Kuvio 3: CGU:iden ryhmittely
7/x

| YCGU A+) CGU B = Liikearvo

\\
~ v/
Liikearvon raportointitaso ) CGU A \ Liikearvon raportointitaso ) CGU B
A
CGU A1l CGU A2 CGU B1
CGU A3 CGU A4 CGU B2

o \

Rahavirtaa tuottavien yksikdiden yhdistelyyn suuremmiksi kokonaisuuksiksi
liittyy kuitenkin ongelmia. Mikali esimerkiksi rahavirtaa tuottavan yksikon Al
arvonalentumistesti olisi osoittanut kyseisen yksikon kerrytettdvissd olevan
rahamédrdn olevan pienempi kuin sen kirjanpitoarvo, mutta yksikoiden A2, A3
ja A4 yhteenlaskettu kerrytettdvissd olevan rahaméadrda kompensoisi tdamén ali-
jddmaén, ei liikkearvon alaskirjausta CGU -ryhméa A:n osalta olisi tarvetta tehda.

Esimerkki osoittaa, ettd rahavirtaa tuottavia yksikoitd yhdisteltdessd paremmin
menestyvat yksikot kompensoivat heikompia toimien erddnlaisena iskun-
vaimentimena. Ndin ollen liikearvoa voi jaddd alaskirjaamatta, vaikka se yksit-
taisen yksikon kohdalla olisikin aiheellista. Koska liikearvon alaskirjaaminen on
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yrityksen kannalta epdedullista sen pienentdessd yrityksen tulosta, osingon-
maksukykyéd sekd tunnuslukuja, voi taméa kannustaa kasvattamaan raportoita-
vien rahavirtaa tuottavien yksikdiden kokoa IAS 36 -standardin sallimissa ra-
joissa. (Carlin ym., 2010.)

Toinen rahavirtaa tuottaviin yksikkoéihin liittyvd huomionarvoinen kysymys
liittyy niiden maarittelyn jatkuvuuteen. IFRS-standardit edellyttavit, ettd raha-
virtaa tuottavat yksikot tulee maarittdd johdonmukaisesti tilikaudesta toiseen
kirjanpidon jatkuvuusperiaatteen mukaisesti, jollei niiden muuttaminen ole
perusteltavissa (IAS 36/72). Mikdli rahavirtaa tuottavien yksikéiden maééritte-
lyd on muutettu tilikauden aikana ja tdmén takia kirjataan tai perutaan ar-
vonalentumistappio, tulee téstd esittdd tilinpdaatoksessa lisdtietoja. (IAS 36/73).
Rahavirtaa tuottavien yksikdiden muuttuminen aiheuttaa joka tapauksessa
merkittdvan lisdhaasteen arvonalentumistestauksen raportoinnin luotettavuu-
delle sekéd raportoinnille. Koska tdma tutkimus keskittyy yhteen tilikauteen, ei
rahavirtaa tuottavien yksikéiden muutosten raportoinnin asianmukaisuutta
voitu kuitenkaan ottaa huomioon liikearvoraportoinnin laadun arvioinnissa.

2.2.4 Liikearvon arvonalentumistappiot

Liikearvoa tulee kirjata alas mikili rahavirtaa kerryttavan yksikon (tai niiden
ryhmén) kerrytettdvissd oleva rahamdara jdd sen kirjanpitoarvoa pienemmaksi.
Arvonalentumistappio tulee kohdistaa vihentdimddn ensin kyseisen rahavirtaa
tuottavan yksikon (niiden ryhmén) liikearvoa. Mikali litkearvon méara on pie-
nempi kuin arvoalentumistappio, kohdistetaan loput arvonalentumisesta pie-
nentdmddn rahavirtaa tuottavan yksikon muiden omaisuuserien kirjapitoarvoa
niiden koon suhteessa (pro rata -periaate). (IAS 36/104.)

IFRS-standardit kieltdvit kerran kirjatun liikearvon arvonalentumistappion pe-
ruuttamisen (IAS 36/124). My®s siind tapauksessa, ettd rahavirtaa tuottavan
yksikon kerrytettdvissd oleva rahamddrd kasvaa arvonalentumistappion jalkei-
silld tilikausilla, tulee arvonnousu jdttdd kirjaamatta. T&lloin on kyseessd sisdi-
sesti aikaansaatu liikearvo, jonka kirjaaminen taseeseen on kiellettyd
(TAS38/48).
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2.3 Arvonalentumistestauksen prosessimalli

Kuvio 4: Arvonalentumistes-

tauksen prosessimalli Onko olemassa
viitteitd arvonalen-

tumisesta?

Kyseessi liikearvo
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b

\ Loppu V /\

KORM = Kerrytettivissd oleva rahaméédrd KPA = Kirjanpitoarvo CGU = Rahavirtaa tuottava yksik-
ko

Lahde: Ernst&Young, 2010
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3 TUTKIMUKSEN TOTEUTTAMINEN

Tassd luvussa kisitelldan tarkemmin aineistoon sekd tutkimusmenetelméiin
liittyvid valintoja. Tutkimuksen tavoitteena on:

1) Tutkia liikearvoraportoinnin laatua mittaamalla, miten hyvin Helsingin
porssissd listattujen yritysten raportoima liikearvon arvonalentumistes-
tausta koskeva informaatio vastasi sille IAS 36 standardissa asetettuja
vaatimuksia tilikaudella 2012.

2) Tutkia, mitka yrityskohtaiset tekijat vaikuttavat liikearvon arvonalentu-
mistestauksen raportoinnin laatuun.

Tutkimuksessa kaytettiin aineistona porssiyhtididen vuoden 2012 tilinp&datok-
sid. Otokseen valikoituivat yritykset, joiden taseen loppusummasta liikearvo
muodostaa védhintddan 10 % osuuden. Aineiston tilastolliseen muotoon saattami-
seksi luotiin pisteytysmalli, jonka avulla yritysten liikearvoraportoinnin laatu
arvosteltiin. Pisteytysmallin pohjana kédytettiin Valjakan (2013) Pro Gradu -
tyossddn luomaa mallia.

Liikearvoraportoinnin laatua verrattiin eri selittdviin muuttujiin muodostamalla
[FRS-raportoinnin laadun tutkimuksen perusteella testattavat hypoteesit. Hy-
poteeseja testattiin korrelaatioanalyysin avulla.

3.1 Perusjoukko

Kaikkien julkisesti noteerattujen yritysten on noudatettava tilinpddtoksessdan
IFRS-standardeja. Niinpd Helsingin porssissd listatut yritykset muodostivat
tutkimuksen potentiaalisen perusjoukon. Varsinainen perusjoukko muodostui
lopulta niistd yrityksistd, joilla oli taseessaan liikearvoa tilikauden 2012 lopussa.

Helsingin porssin péalistalla oli 29.10.2013 listattuna yhteensa 122 yritysta. Yri-
tykset on jaoteltu porssissd niiden markkina-arvolla mitattuna kolmeen katego-
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riaan. Suuria Large Cap -yhtioitd oli yhteensd 28 (23 %), keskisuuria Mid Cap -
yhticitd 39 (32 %) ja pienid Small Cap -yhtioitd 55 (45 %). Tamaén lisdksi yhteis-
pohjoismaisella First North -listalla oli listattuna nelja suomalaisyritystd, mutta
nditd ei kuitenkaan sisdllytetty tutkittavien yritysten joukkoon. (www.nasdag-
omxnordic.com.)

Tutkimusta varten kerdttiin verkosta suomalaisten porssiyritysten tilinpaatok-
set vuodelta 2012. Ndistd yhteensd 99:11a oli vuoden 2012 tilinp&datoksen taseessa
litkearvoa ja ne muodostivat tutkimuksen perusjoukon.

3.2 Otantamenetelmi ja otos

Seuraavassa vaiheessa edettiin otantamenetelmén valintaan ja otoksen madarit-
tamiseen. Vaihtoehtoina olivat satunnaisotanta liikearvoa taseessaan omaavien
yritysten kesken tai otanta sen perusteella, kuinka olennaisen erédn liikearvo
muodostaa yrityksen taseen loppusummaan suhteutettuna.

Liikearvoerdn olennaisuutta ldhestyttiin IFRS-standardien kautta. Niissd olen-
naisuuden kisite médritellddn seuraavasti: “Erien esittamaétta jattamisen tai vir-
heellisen esittdmisen vaikutus on olennainen, jos ndma esittamdttd jattamiset tai
virheelliset esittimiset yksin tai yhdessd voisivat vaikuttaa taloudellisiin paa-
toksiin, joita kayttdjat tekevit tilinpddtoksen perusteella. Olennaisuus riippuu
pois jdtetyn tai virheellisesti esitetyn erdn koosta ja luonteesta vallitsevissa olo-
suhteissa arvioituna. Ratkaisevana tekijand voi olla erdn koko tai sen luonne tai
molemmat yhdessa.” (IAS1/7).

Otos pdddyttiin rajaamaan perusjoukosta liikearvon méddrdan olennaisuuden
perusteella. Valintaa tuki my6s melko pieni perusjoukko, joka koostui 99 yri-
tyksestd. Ndin ollen satunnaisotannan tarjoama tutkimusekonominen hyoty
olisi jaanyt pieneksi. Liikearvon méaaran olennaisuuteen perustuvaa otantame-
netelmdd voidaan myos perustella silld, ettd ndin otokseen valikoituisivat aino-
astaan ne yritykset, joiden liikearvoon liittyvéaltd raportoinnilta voitiin odottaa
eritystd tarkkuutta erdn tase-erdan olennaisuuden vuoksi.

Olennaisuuden késitettd kdytettdessda on huomattava, ettd silld voidaan tarkoit-
taa my0s pienempien virheiden yhteissummaa, joiden yhteisvaikutus muodos-
tuu olennaiseksi tilinpddtoksen luotettavuuden kannalta. Koska tutkimuksen
aineistona kdytetddn kuitenkin jo tarkastettuja tilinp&datoksid, voidaan virheiden
yhteisvaikutusten huomioiminen jattdd pois arvioista. Keskeiseksi kysymyksek-
si otosta valittaessa muodostuikin sellaisen litkearvon mddran mdarittdminen
taseessa, jonka virheellinen esittdiminen voi vaikuttaa yrityksen sidosryhmien
tekemiin taloudellisiin p&&toksiin.

Liikearvon absoluuttista tai suhteellista maarad, joka muodostaisi kaikille otok-
sen yrityksille olennaisen eran yrityksen tilinpdaatoksen luotettavuuden kannal-
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ta, on kuitenkin hyvin vaikeaa maarittad. Tamd johtuu yritysten erilaisesta kan-
nattavuudesta, tulevaisuuden odotuksista sekd lukuisista muista yrityskohtai-
sista tekijoistd. Esimerkiksi yritykselle, jonka kannattavuus sekd tulevaisuuden-
ndkymaét ovat heikot, jo pienempikin liikearvon mééra taseessa voi olla olen-
nainen verrattuna yritykseen, jonka kannattavuus on hyvi ja tulevaisuudenna-
kymiéit suotuisat.

Edellisen valossa on selvdd, ettd liikearvoerdn olennaisuus kyetddn madritta-
maéddn tarkasti ainoastaan yrityskohtaisesti. Koska yksinkertaistavien oletusten
tekeminen oli kuitenkin vilttdméatontd, perusjoukosta pdétettiin rajata pois ne
yritykset, joilla liikearvo muodostaa suhteellisen pienen osan taseen loppu-
summasta. Néaissd tapauksissa mahdollisten alaskirjausten haittavaikutusten
voidaan arvioida jddvan pienemmiksi. Lopulliseksi liikearvon olennaisuusra-
jaksi valittiin 10 % taseen loppusummasta.

Otoksen maddrittamiseksi kerattiin yritysten tilinpdatoksistd tiedot liikearvon
kokonaismaéédrastd suhteessa konsernin taseen loppusummaan. Liikearvoa ta-
seessaan omaavia yrityksid oli kaikkiaan 99. Ndistd yrityksista 55:1la liikearvo
muodosti vahintdan kymmenen prosenttia taseen loppusummasta. Yhden yhti-
on tilinpdatos oli kuitenkin jakautumiseen liittyva ns. Carve Out -asiakirja eikd
virallinen tilinp&&tos. Taman vuoksi yritys jdtettiin pois otoksesta ja lopulliseksi
otosjoukoksi muodostui 54 yritystd. Liikearvon olennaisuusrajalla 10 % otoksen
kooksi tuli siis hieman yli puolet perusjoukosta.

Yrityksen koon mukaan tarkasteltuna otoksen valikoitui 14 (26 %) Large Cap -,
16 (30 %) Medium Cap -, ja 24 (44 %) Small Cap yritystd. Vastaavat luvut perus-
joukolle ovat 27 % (LC), 34 % (MC) ja 39 % (SC). Koon mukaan tarkasteltuna
pienet yritykset olivat otoksessa hieman perusjoukkoa runsaammin edustettu-
na, mutta suuria eroja kokojakaumassa ei ollut.

Toimialoittain tarkasteltuna 44 % otoksen yrityksistd edustaa teollisuustuotteita
ja palveluita, 24 % teknologiayrityksid ja 9 % kulutuspalveluita muiden toimi-
alojen jakaessa pienempid osuuksia. Erityisesti teknologiayritykset ovat otok-
sessa yliedustettuina perusjoukkoon ndhden. Yhteenveto otoksen ja perusjou-
kon tiedoista on esitetty taulukossa 2.
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Taulukko 2: Perusjoukon ja otoksen vertailu

Perusjoukko* Otos**
N 99 54
Tase/Liikearvo
Keskiarvo 16,33 % 26,28 %
Mediaani 14,24 % 22,18 %
Keskihajonta 14,78 % -yks. 13,01 % -yks.
Max 69,82 % 69,82 %
Min 0,04 % 12,40 %

Toimialajakauma, 3 suurinta toimialaa

Teoll. tuott. ja palv. 41 % | Teoll. tuott. ja palv. 44 %

Teknologia 15 % Teknologia 24 %
Kulutustavarat 12 % Kulutuspalvelut 9 %
Jakauma yrityksen koon mukaan
Large Cap 27 % 26 %
Medium Cap 34 % 30 %
Small Cap 39 % 44 %

*Helsingin porssin yritykset, joilla oli taseessa liikearvoa tilikauden 2012 lopussa.
**Helsingin porssin yritykset, joiden liikearvo/tase > 0,1. Yksi yritys jatetty pois Carve Out -tilinpaatoksen
vuoksi.

3.3 Raportoinnin laadun mittaaminen

Tutkimuksen tavoitteena on tutkia liikearvon arvonalentumistestauksen rapor-
toinnin laatua suomalaisissa porssiyhtitissd vuonna 2012. Jotta raportointioh-
jeistuksen noudattamista pystyttiin arvioimaan, oli tarpeen muodostaa rapor-
toinnin laatua mittaava pisteytysmalli. Mallia hyodyntéden tilinpaatoksissa esite-
tyt liikearvon arvonalentumistestausta koskevat tiedot kerittiin kvantitatiivi-
seen muotoon. Ndin kerdtty data pystyttiin esittdimé&an jarjestysasteikolla, mika
mahdollisti sen tarkemman tilastollisen analyysin.

Tutkimuksen luotettavuuden kannalta on tiarkedd, ettd pisteytysmalli on riitta-
vén hyvin tutkittavaa ilmiotd kuvaava ja ettd erilaiset raportointiratkaisut tule-
vat riittavan tarkasti edustetuksi. Mikali luokittelut istuvat huonosti tutkittavan
ilmion luonteeseen, voi osa merkityksellisestd tiedosta jaddd kokonaan huo-
miotta ja tutkimustulokset timén seurauksena vadristyd. Taman valttamiseksi
tiedonkeruun alkuvaiheessa kaytiin ldpi useita tilinpdatoksid ja arvioitiin kriitti-
sesti pisteytysmenetelmén soveltuvuutta tietojen kerdamiseen. Tarvittaessa teh-
tiin muutoksia eri pisteytysmittareihin seké tarkennettiin niiden sisaltoa.

IFRS-standardeista poimittiin liikearvon arvonalentumistestauksen raportointia
koskevat sdddokset pisteytysmallin muodostamiseksi. Tamaén jalkeen saadoksil-
le luotiin pisteytysmittarit, joiden avulla voitiin arvioida sitd, kuinka hyvin yri-
tys on noudattanut raportointivaatimuksia. Laskemalla yhteen kaikkien pis-
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teytettyjen kohtien tulokset, saatiin jokaiselle yritykselle kokonaispistemddrd,
jonka perusteella liikearvoraportoinnin laatua voitiin arvioida.

Pisteytysmallin perustana kaytettiin Valjakan (2013) Pro Gradu -tyossdan kehit-
tdimdd mallia. Mallia ei kuitenkaan kaytetty sellaisenaan, vaan sitd muokattiin
eri mittarien osalta tarkempaan ja pisteytysvaihtoehtojen osalta yksiselitteisem-
pdan suuntaan. Malliin haluttiin tehdd muutoksia, koska yhteen tilikauteen
keskittyvdssd tutkimuksessa oli tarpeen panostaa mittariston tarkkuuteen eri-
tyisen paljon. Pisteytysmalliin muodostettiin yhteensé viisitoista erilaista mitta-
ria (vrt. Valjakka 14), joista osa oli kokonaan uusia. Muutamia alkuperdisid mit-
tareita myos jdtettiin kokonaan pois tai muokattiin paremmin tutkimuksen ta-
voitteita vastaaviksi.

Kaikki valitut mittarit pohjautuvat IAS 36 -standardin raportointivaatimuksiin
lukuun ottamatta mittareita 5 ja 14. Namd mittasivat edellisen vuoden arvojen
esittdmistd diskonttauskorolle, terminaalikasvuprosentille sekd herkkyysana-
lyysisséd keskeisten oletusten muutoksille, jotka aiheuttaisivat arvonalentumisen
jossain rahavirtaa tuottavassa yksikossd. Edellisten tilikausien tietojen esittami-
nen kuuluu hyvidan kirjanpitotapaan ja on myos pakollista taseen ja tuloslas-
kelman osalta. Taman vuoksi ne pditettiin ottaa mukaan my®os liikearvorapor-
toinnin laadun tarkasteluun. Edeltdvan vuoden tietojen esittiminen antaa myos
vertailupohjaa raportoiduille luvulle ja niiden perusteella tilinpddtoksen hyo-
dyntdjélla on paremmat mahdollisuudet arvioida mahdollista liikearvon alas-
kirjaustarvetta. Tdten tietojen esittdmiselld on selvd yhteys myos raportoinnin
laatuun. Moni yritys myos oli raportoinut tiedot, vaikka tdtd ei suoranaisesti
standardeissa edellyteta.

Pisteytysmallia muodostettaessa viltettiin sellaisten pisteytysmittareiden luo-
mista, joiden soveltaminen samoin kriteerein koko otosjoukossa olisi ollut han-
kalaa. Lisdksi tarpeen mukaan tdsmennettiin sitd, kuinka pisteytys on epasel-
vissd tilanteissa tehty. Erityisen vaikeiksi pisteytettdaviksi osoittautuivat ar-
vonalentumistestauksessa kdytettdvien oletusten tietoldhteiden raportointivaa-
timukset. Niiden raportoinnin taso ja tietojen esittamistyyli vaihteli hyvin pal-
jon. Tamé&n vuoksi kaikki tietoldhteitd koskevat raportointivaatimukset koottiin
mittariin numero 15. Tamé&n pisteytysmittarin tuloksiin liittyy kaikista eniten
epdvarmuutta, mutta se antaa silti vdahintdankin suuntaa-antavan arvion rapor-
toinnin tietoldhteiden esittdmisesta.

Osalle pisteytysmittareista maksimipistemddra oli kaksi pistettd ja osalle yksi
piste. Yhdellekddn pisteytysmittarille ei kuitenkaan haluttu antaa enempaa pai-
noarvoa kuin toiselle ja timéan vuoksi mittarit normalisoitiin keskenddn ennen
tulosten yhteenlaskua. Tdma tehtiin muuttamalla kunkin pisteytysmittarin tu-
lokset prosenttimuotoon. Yksipisteisilld mittareilla raportoinnin laatu sai arvok-
seen siis joko 0 % tai 100 %, kun taas kaksipisteisilld mittareilla laatu sai arvon 0
%, 50 % tai 100 %.
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Pisteytysmallin muodostamisen jdlkeen sen sisdltimat mittarit ryhmiteltiin ra-
portoinnin eri osa-alueiden mukaisesti viiteen kategoriaan. Ryhmittelyn tulok-
sena mitattaviksi osa-alueiksi muodostuivat yleisid raportointivaatimuksia,
johdon ennustejaksoa, terminaalijaksoa, herkkyysanalyysid sekd raportoinnin
tietoldhteitd mittaavat kategoriat. Raportoinnin osa-alueiden sisédltamien pistey-
tysmittareiden maara toimi siten myo6s koko pisteytysmallia painottavana teki-
jand.

Yleisid kysymyksid oli kaikkiaan nelja kappaletta. Johdon ennustejaksoa koski
kaksi mittaria, kun taas terminaalijaksoa ja herkkyysanalyysid kasittelevid mit-
tareita oli molempia nelja. Raportoinnin tietoldhteitd mitattiin yhdelld kysy-
mykselld. Liikearvoraportoinnin kokonaislaadusta yleisten kysymysten osuus
muodosti 27 %, johdon ennustejakso 13 %, terminaalijakso sekd herkkyysana-
lyysi 27 % ja tietoldhteet 6 %. Raportoinnin eri osa-alueitten painotus kokonais-
laatuun suhteutettuna on esitetty taulukossa 3.

Taulukko 3: Pisteytysmittariston painotus raportoinnin osa-alueittain

Osa-alue Yleiset Ennuste- Terminaa- | Herkkyys- | Tieto-
jakso lijakso analyysi ldhteet
Painoarvo | 27 % 13 % 27 % 27 % 6 %

Painotus on perusteltu, silld johdon ennustejaksolla ja siind kéytetyilld oletuksil-
la on suhteellisen pieni vaikutus kerrytettdvissd olevaan rahamddrddn ja tdten
arvonalentumistestauksen lopputuloksiin. Vastaavasti johdon ennustejakson
jdlkeisen terminaaliarvon médrittamisessd kaytetyt oletukset vaikuttavat yli-
voimaisesti eniten arvonalentumistestauksen tuloksiin, minkd vuoksi osa-
aluetta koskevia kysymyksid muodostettiin nelja. Myo6s herkkyysanalyysid kos-
kevaan kategoriaan siséllytettiin nelja kysymystd, koska herkkyysanalyysi an-
taa tdrkedd informaatiota liikearvoeran alttiudesta alaskirjauksille. Kaytettyjen
tietoldhteiden raportoinnin osalta tyydyttiin yhteen kysymykseen, koska sen
arvostelu oli kaikkein vaikeinta toteuttaa samoin kriteerein koko otosjoukon
yrityksille. Pisteytysmittarit, pisteytysperusteet sekd niiden perustana toimineet
IFRS-standardien sdaddokset on esitetty Liitteessa 1.

3.4 Raportoinnin laatua selittivit muuttujat ja hypoteesit

Tutkimuksen toisena tavoitteena oli tutkia valittujen yrityskohtaisten tekijoiden
vaikutusta liikearvon arvonalentumistestauksen raportoinnin laatuun. Laadun
vaihtelua selittdvat muuttujat valittiin [FRS-standardien, aiemman tutkimuksen
sekd oman harkinnan perusteella.

Selittdvd muuttuja 1 perustuu suoraan IFRS-standardeihin. Muuttujat 2 - 5 on
muodostettu IFRS-raportoinnin laadun tutkimukseen perustuen (kts. kappale
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1.2.3). Selittavat muuttujat 6 - 8 sen sijaan perustuvat omaan harkintaan ja tut-
kimuksen edetessa esiin nousseisin mielenkiintoisiin kysymyksiin.

Joitain aiemmassa tutkimuksessa havaittuja raportoinnin laatuun vaikuttavia
tekijoitd ei voitu ottaa mukaan tutkimukseen tiedon saatavuuteen liittyvien ra-
joitteiden vuoksi. Esimerkiksi johdon palkkiojdrjestelmien ja hallituksen raken-
teen (Beekes ym., 2004; Vafeas, 2000) yrityksen kasvuodotusten (Miihkinen,
2007) sekd ulkopuolisen rahoituksen tarpeen (Lang & Lundholm, 1993) ottami-
nen mukaan selittdviksi muuttujiksi ei ollut mahdollista t&std syysta.

Valituille selittdville muuttujille laadittiin aiemman tutkimuksen sekd oman
harkinnan perusteella hypoteesit H1 - H8. Hypoteesien paikkansapitdvyytta
tutkittiin korrelaatioanalyysin avulla. Seuraavaksi esitellddn tarkemmin valitut
raportoinnin laatua selittdvat muuttujat sekd muuttujille laaditut hypoteesit.

1. Yrityksen nettovarallisuuden kirjanpitoarvon ja markkina-arvon suh-

de (P/B)

_ koko osakekannan markkina-arvo — omat osakkeet 31.12.2012
B oma pidoma 31.12.2012

Mikili yrityksen nettovarallisuuden kirjanpitoarvo alittaa sen markkina-arvon,
on se IFRS-standardien mukaan ulkoinen merkki liikearvon arvonalentumisesta
(IAS 36/12d). Tamén vuoksi haluttiin tutkia, raportoivatko yritykset arvonalen-
tumistestauksestaan laadukkaammin, jos niiden nettovarallisuuden kirjanpito-
arvo alittaa sen markkina-arvon tilinpadatoshetkelldi. My6s Finanssivalvonta
(2012) on valinnut tunnusluvun IFRS-valvonnan valintaperusteeksi.

Nettovarallisuuden kirjanpito- ja markkina-arvon suhdetta mitattiin dummy -
muuttujalla, joka sai arvokseen 1, mikéli markkina-arvo alitti nettovarallisuu-
den kirjanpitoarvon 31.12.2012 (suhdeluku < 1). Mikaili yrityksen markkina-
arvo oli kirjanpitoarvoa korkeampi (suhdeluku > 1), muuttuja sai arvon 0. Tie-
tojen perusteella selittdville muuttujalle laadittiin hypoteesi H1.

H1: Mikili yrityksen nettovarallisuuden markkina-arvo alittaa sen kirjanpitoarvon, on
tilld positiivinen vaikutus litkearvoraportoinnin laatuun.

2. Osakkeen likviditeetti mitattuna sen vaihdannan pdivikeskiarvolla

(LIQ)

Bova ja Pereira (2012) havaitsivat positiivisen yhteyden yhtion osakkeen likvidi-
teetin ja raportoinnin laadun vililld. Osakkeen likviditeettid he mittasivat sen
vaihdannan kuukausittaisella mediaanilla. Heiddn mukaansa parempi rapor-
toinnin laatu vdhentdd osakkeen informaatioepdsuhdasta johtuvaa riskilisdd,
mikd puolestaan parantaa sen likviditeettid. Tédssd tutkimuksessa likviditeetin
mittarina kdytetddn osakkeen vaihdannan pdiviakohtaista keskiarvoa vuodelta
2012 laskettuna. Osakkeiden vaihdantatiedot kerdttiin Nasdag Omx:n internet-
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sivulta (http:/ /www.nasdagomxnordic.com/uutiset/-tilastoihin). Aiemman
tutkimuksen perusteella muodostettiin hypoteesi H2.

H2: Osakkeen likviditeetilld ja liikearvoraportoinnin laadulla on positiivinen yhteys.

3. Ulkomaalaisomistuksen miird (ULKOM)

Bova ja Pereira (2012) havaitsivat ulkomaalaisomistuksen vaikuttavan positiivi-
sesti IFRS-raportoinnin laatuun. He selittdvit tulosta ulkomaalaisten omistajien
ja yrityksen johdon viliselld suuremmalla informaatioasymmetrialla. Talloin
ulkomaalaisomistuksen suhteellisen osuuden kasvaessa tilinpaatosinformaation
merkitys korostuu. Myos Valjakka (2013) havaitsi tutkimuksessaan positiivisen
korrelaation ulkomaalaisomistuksen ja liikearvoraportoinnin laadun valilla.
Tiedot ulkomaalaisomistuksen suhteellisesta maarasta kerdttiin Euroclear Fin-
landin tietokannasta. Aiemman tutkimuksen perusteella muodostettiin hypo-
teesi H3.

H3: Ulkomaalaisomistuksen miidrilld ja liikearvoraportoinnin laadulla on positiivinen
yhteys.

4. Omistuspohjan hajautuneisuus mitattuna omistajien maarilla (n
OMIST)

Christensen ym. (2007) havaitsivat, ettd raportoinnin laatu heikkenee omistajien
maéadrdn pienentyessd. Myods Abraham ja Cox (2007) ovat 16ytdneet ndyttos siitd,
ettd institutionaalisten omistajien suuret omistusosuudet heikentdvét rapor-
toinnin laatua. Omistuspohjan hajautuneisuutta mitattiin omistajien maaralla.
Tiedot omistajien madrasta keradttiin Euroclear Finlandin tietokannasta. Aiem-
man tutkimuksen perusteella muodostettiin hypoteesi H4.

H4: Omistuspohjan hajautuneisuudella ja litkearvoraportoinnin laadulla on positiivi-
nen yhteys.

5. Kannattavuus mitattuna oman padoman tuottoprosentilla (ROE %)

tilikauden tulos - vihemmiston osuus tuloksesta
= — x100 %
emoyhtion omistajille kuuluvan oman

pédoman keskiarvo tilikauden alun ja lopun tilanteesta

Kannattavuuden ja raportoinnin laadun suhteesta on saatu ristiriitaisia tuloksia.
Miihkinen (2012) tutki korkeariskisten tase-erien raportointia ja havaitsi kannat-
tamattomuuden vaikuttavan positiivisesti raportoinnin laatuun. Myos Valjakka
(2013) 16ysi tutkimuksessaan saman yhteyden. Sen sijaan Ferrer ja Ferrer (2011)
eivdt pystyneet osoittamaan yhteyttd kannattavuuden ja raportoinnin laadun
vdlilla. Koska liikearvo sopii hyvin Miihkisen tutkimuksen maééritelméaan kor-
keariskisestd tase-erdstd, oli kuitenkin syytd olettaa kannattamattomuuden vai-
kuttavan liikearvoraportoinnin laatuun positiivisesti.
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Kannattavuuden tunnusluvuksi valittiin oman pddoman tuotto. Yritykset esitti-
vit poikkeuksetta tunnusluvun tilinpaatoksessddn. Tutkimuksessa kaytettiin
kuitenkin itse laskettuja oman pddoman tuoton tunnuslukuja, jotta voitiin var-
mistua arvojen vertailukelpoisuudesta. Poikkeamia itse laskettujen ja yritysten
esittdmien oman pddoman tuottoprosenttien vililld aiheutti eri tavalla laskettu
oman pddoman maddrdn keskiarvo. Osa yrityksistd oli laskenut sen perustuen
joko kvartaalien tai kuukausien keskiarvoon tilikauden alun ja lopun tilanteen
sijasta. Aiemman tutkimuksen perusteella muodostettiin hypoteesi H5.

H5: Heikolla kannattavuudella ja liikearvoraportoinnin laadulla on positiivinen yhteys.

6. Kertyneiden liikearvon arvonalentumisten yhteismaara (IMP %)

_ kertyneet litkearvon arvonalennukset 31.12.12 X100%
- litkearvon hankintameno 31.12.12 °

Bens ym. (2011) ovat havainneet liikearvon arvonalentumiskirjausten aiheutta-
van negatiivisen reaktion markkinoilla. Heiddn mukaansa reaktion vahvuus
riippuu arvonalentumisen suuruudesta sekd siitd, kuinka moni analyytikko
seuraa yritystd. Mikali yritystd seuraa useampi analyytikko, jdd reaktio ar-
vonalentumishetkelld heiddn mukaansa pienemmaiksi, koska markkinat ovat jo
osittain hinnoitelleet tiedon porssikursseihin ennen varsinaista arvonalentumi-
sesta tiedottamista.

Negatiivisen reaktion vuoksi markkinat myds odottavat enemmaén yritysten
liikkearvoraportoinnilta. Hypoteesina oli, ettd toiminta-aikanaan mittavampia
alaskirjauksia liikearvon hankintamenoon suhteutettuna raportoineet yritykset
ovat my0s panostaneet litkearvoraportoinnin laatuun enemmén taman vuoksi.

Tiedot tehtyjen alaskirjausten yhteissummasta kerattiin aineettomien hyodyk-
keiden muutosten laskelmasta. Osa yrityksistd oli esittanyt liikearvon muutok-
sille kokonaan oman laskelmansa, josta tiedot kerittiin. Tehdyt alaskirjaukset
suhteutettiin liikkearvon hankintamenoon ja timéan tuloksena saatiin prosenttias-
teikollinen muuttuja tehdyille arvonalentumiskirjauksille. Tehtyjen oletusten
perusteella muodostettiin hypoteesi Hé.

Heé: Tehtyjen arvonalentumisten mddrilli suhteessa liikearvon hankintamenoon on
positiivinen yhteys litkearvoraportoinnin laatuun.

7. Liikearvon miidrd suhteessa oman padoman madriin (GW/EQ)

_ litkearvo 31.12.2012 X100 %
oma pidoma 31.12.2012 ’

Liikearvon méddrd suhteessa oman pddoman méadrddn otettiin mukaan tutkitta-
vien tekijoiden joukkoon, koska haluttiin tutkia, raportoivatko yritykset ar-
vonalentumistestauksesta kattavammin, mikili niiden omasta pddomasta mer-
kittdava osuus muodostuu liikearvosta. Myos Finanssivalvonta (2012) on valin-
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nut litkearvon ja oman pddoman suhteen yhdeksi IFRS -valvonnan valintakri-
teeriksi, joten sen vaikutuksesta liikearvon laatuun oli kiinnostavaa saada lisa-
tietoa.

Oletus laadukkammasta raportoinnista perustuu suurempaan oman pddoman
menettdmisen riskiin alaskirjausten yhteydessd. Koska omavaraisuusaste on
tarked sijoittajien seuraama tunnusluku, oli perusteltua olettaa, ettd yritykset,
joiden liikearvon mddrd suhteessa omaan pddoman on suuri, raportoivat ar-
vonalentumistestauksesta laadukkaammin. Tamén testaamiseksi muodostettiin
hypoteesi H7.

H7: Suurella litkearvon miidrilld suhteessa omaan pddomaan on positiivinen yhteys
litkearvoraportoinnin laatuun.

8. Rahavirtaa tuottavien yksikdiden maira (n CGU)

Koska rahavirtaa tuottavien yksikoiden suuri maara monimutkaistaa liikearvo-
raportointia, oletettiin sen vaikuttavan negatiivisesti raportoinnin laatuun. Tie-
dot rahavirtaa tuottavien yksikdiden mddrastd saatiin tilinpdatoksistd. Oletuk-
sen perusteella muodostettiin hypoteesi H8.

H8: Pienelli rahavirtaa tuottavien yksikdiden miidrilli on positiivinen yhteys liikearvo-
raportoinnin laatuun.
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3.5 Selittivien muuttujien tilastollinen kuvailu

Ennen korrelaatioanalyysid oli tarpeen tarkastella valittujen vertailumuuttujien
tilastollisia ominaisuuksia. Ensimméinen muuttuja, (P/B) kuvasi kohdeyritys-
ten markkina-arvon ja kirjanpitoarvon suhdetta. Kyseessd oli ns. dummy -
muuttuja, joka sai arvokseen 1 tai 0. Kaikkiaan ldhes kolmasosalla (30 %) otok-
sen yrityksistd oman pddoman markkina-arvo alitti kirjanpitoarvon tilikauden
pddttyessd. Merkillepantavaa oli, ettd kuuden yrityksen markkina-arvo alitti
oman padoman kirjanpitoarvon tilikaudella raportoidusta liikearvon arvonalen-
tumisesta huolimatta. Taméa kertoo mahdollisesti liian vaatimattomasta tilikau-
della tehdysta alaskirjauksesta.

Osakkeen likviditeettid pdivakohtaisen osakevaihdannan keskiarvolla mittaava
muuttuja (LIQ) sai keskiarvon 3,82m€. Mediaani sen sijaan jdi maltilliseen 76
000 euroon, mikd kertoo joukossa olevan muutamia yhtioitd, joilla kauppaa
kaytiin todella paljon. Tdstd johtuen muuttujan arvojen jakauma oli merkitta-
vésti oikealle vino. Vaihdannan pdivdkohtainen maksimi oli 90m€, kun taas
minimi 1,2t€, mikd kertoo samasta ilmitistd. Keskihajonta oli suuri, runsaat
13m€, mikd on my6s linjassa edellisten havaintojen kanssa.

Yksi likviditeettid mittaavan muuttujan havainto oli syytd jdttdd analyysin ul-
kopuolelle outlier -tapauksena, koska se olisi vddristanyt korrelaatioanalyysin
tuloksia merkittavasti. Havainnon osakevaihdannan paivikeskiarvo oli 90 m€,
kun toiseksi eniten vaihdetulla yritykselld se oli 26 m€. Havainto oli siis arvol-
taan ldhes nelinkertainen toiseksi suurimpaan ndhden.

Ulkomaalaisomistuksen prosentuaalista mddrdd mittaava muuttuja (ULKOM)
sai keskiarvokseen 19 % mediaanin ollessa 9 %. Muuttujan minimi oli 0,03 % ja
maksimi 90,77 %. Muuttujan jakauma oli tdten oikealle vino. Keskihajonta sai
arvon 22 prosenttiyksikkod, mikd on melko suuri.

Omistajien yhteisméddrdd mittaava muuttuja (n OMIST) sai keskiarvon 22 000.
Mediaani jdi jonkin verran pienemmaéksi ollen 8 000. Muuttujan minimi oli 500
omistajaa ja maksimi perdti 251 000. Tamé& kertoo otoksen koostuvan oman
pddoman rakenteeltaan varsin erilaisista yhtivistdi. Muuttujan keskihajonta sai
arvon 45 000. Muuttujan jakaumaan vaikuttavatkin merkittdvasti muutamat
todella suuret yhtiot, joiden saamat arvon ovat kokonaan eri luokassa muihin
verrattuna. Varsin pienet alakvartiilin (3000) ja yldkvartiilin (23 000) arvot ker-
tovat my0os tasta.



Taulukko 4: Aineistoa kuvailevat tilastolliset tunnusluvut
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Muut- | 1.P/B LIQ UL- n ROE% | IMP% | GW/E | nCGU | Laatu
tuja (1000€) | KOM | OMIST Q
(1000)
n 54 54 53 53 54 54 54 54 54
Kes- 0, 0, 0, 0, 0,
: 0,30 3821 19 % 22 1% 11 % 65 % 4,37 65 %
kiarvo
Medi- - 76 9% 8 7% 3% 52 % 4,00 63 %
aani
Ee.Skl' 046 | 13062 | 22% 45 29 % 17 % 39 % 3,43 16 %
ajonta
Minimi 0 1,2 0,03 % 0,5 120% | -78% 21 % 1 43 %
xiaks* 1 90774 | 9077 % | 251 31% 0% 188 % 20 100 %
Ala- ; 16 2,07 % 3 0% 14 % 35 % 2 50 %
kvartiili
Ylﬁ- 0, 0, 0, 0, 0,
o - 1085 | 3325% 23 16 % 0% 86 % 5 81 %
kvartiili
Arvon
1 saa- 16
neet
Arvon
0 saa- 38
neet

P/B = oman pddoman markkina-arvon ja kirjanpitoarvon suhde

LIQ = Osakkeiden péivikohtaisen vaihdannan keskiarvo 2012

ULKOM = Ulkomaalaisomistuksen maard 31.12.2012

n Omist = Omistajien méaara 31.12.2012

ROE % = Oman padoman tuottoprosentti
IMP % = Kertyneet liikearvon arvonalentumiset
GW/EQ = Liikearvon ja oman pddoman suhde

n CGU = Rahavirtaa tuottavien yksikéiden maéra

Laatu = Liikearvoraportoinnin laatu




41

Oman pddoman tuottoa mittaava muuttuja (ROE %) sai keskiarvon 1 %. Medi-
aani oli hieman korkeampi ollen 7 %. Molemmat luvut ovat varsin matalia, mi-
kali niitd verrataan esimerkiksi Balance Consultingin tulkintasuosituksiin. Nii-
den mukaan 5 - 10 %:n oman pddoman tuottoaste tulkitaan vilttavaksi ja alle
viiden jddvat arvot heikoiksi. (www.balanceconsulting.fi). Keskiarvoa laskivat
erityisesti kaksi outlier -havaintoa. Oman pddoman tuoton maksimi otosjoukos-
sa oli 31 % ja minimi -120 %. Oman pddoman tuoton vaihtelu oli keskiméédrin
suurta keskihajonnan saadessa arvon 29 prosenttiyksikkoa.

Oman pddoman tuoton osalta jdtettiin outliereina pois kaksi havaintoa, jotka
molemmat saivat arvon -120 %. Havaintojen pois jattamistd tukee molempien
yritysten epédvakaa taloudellinen tilanne, joka heijastuu my®os kyseisilla osak-
keilla tehtdvddn kaupankdyntiin. Osakevaihdon pédivakohtainen keskiarvo oli
molemmilla yrityksilld yli 85 % mediaania pienempi, mika viittaa taloudellisen
informaation laadun merkityksen muuttuneen ainakin liikearvoraportoinnin
osalta yritysten selviytymisessd toissijaiseksi tekijaksi. Hajontakaavio oman
pddoman tuoton ja litkearvoraportoinnin laadun saamista arvoista outliereineen
on esitetty taulukossa 5.

Taulukko 5: Muuttujan ROE %
hajontakaavio

ROE %

-100,0 %
-120,0 % L g 4
-140,0 %

Laatu

Kahden pois jdtetyn havainnon jilkeen pienin oman pddoman tuottoaste oli -
53,6 %, mikd vahvisti outliereiden selvian poikkeavuuden muista havainnoista.
Pois jatettyjen havaintojen vaikutusta korrelaatioanalyysin lopputulokseen ta-
sapainottaa se, ettd niiden edustama raportoinnin laatutaso oli merkittavasti
toisistaan poikkeava. Toinen havainnoista sijoittuu raportoinnin laatuasteikolla
mitattujen arvojen alapddhan (arvo 50 %) ja toinen yldpddhan (arvo 80 %). Kes-
kiarvo raportoinnin laadulle oli 65 %.

Tehtyjen alaskirjausten yhteisméddrdd mittaava muuttuja (IMP) sai keskiarvon -
11 %. Mediaani oli -3 %. Minimi muuttujalle oli -78 % ja maksimi puolestaan 0,
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mika tarkoitti, ettei arvonalentumisia ole tapahtunut. Keskihajonta muuttujalle
oli 17 %.

Liikearvon ja oman pddoman suhdetta mitattiin muuttujalla (GW/EQ). Kes-
kiarvo muuttujalle oli 65 % ja mediaani 52 %. Luvut kertovat varsin korkeista
liikkearvoista omaan pddomaan suhteutettuna. Maksimi muuttujalle oli perati
188 %, ja minimi 21 %. Muuttujan keskihajonta sai arvon 39 prosenttiyksikkoa.

Rahavirtaa tuottavien yksikdiden méadrdd mittaava muuttuja (n CGU) sai kes-
kiarvoksi 4,37 ja mediaaniksi 4,0. Otoksen minimi oli 1 ja maksimi 20 rahavirtaa
tuottavaa yksikkod. Havainnot olivat jakautuneet melko tasaisesti keskilukujen
molemmin puolin, mistd kertovat likimain sama keskiarvo ja mediaani seka
pieni keskihajonta, arvoltaan 3,43.

Liikearvoraportoinnin kokonaislaatu toimi tutkimuksessa selitettdévand muuttu-
jana, johon edelld listattujen selitettdvien muuttujien saamia arvoja verrattiin.
Laatu sai keskiarvon 65 % ja mediaanin 63 %. Keskiluvut olivat siis hyvin ldhel-
14 toisiaan. Laadun minimi oli 43 % ja maksimi 100 %. Keskihajonta laadulle oli
16 prosenttiyksikkoa.

Analyysissd kaytettiin Pearsonin korrelaatiota kaikille muille muuttujille, paitsi
dummy -muuttujalla mitatulle oman pdadoman markkina-arvon ja kirjanpitoar-
von suhteelle (P/B). Muuttujalle kidytettiin Spearmanin korrelaatiokerrointa,
silld se soveltuu paremmin epdjatkuvien muuttujien korrelaatioiden tarkaste-
luun. Eri laskentamenetelmien arvot kyseisen muuttujan ja laadun korrelaatioil-
le eivit tosin lopulta juurikaan eronneet toisistaan.



43

4 TUTKIMUSTULOKSET

4.1 Liikearvoraportoinnin laatu

Tédssd luvussa esitellddn liikearvoraportoinnin laadun tutkimustulokset ensin
jokaisen pisteytysmittarin osalta erikseen ja tdmin jdlkeen raportoinnin osa-
alueittain. Pisteytysmittarikohtaisten tulosten analysoinnin ohessa kasitellddan
myos pisteytystd tehdessd esiin nousseita huomioita. Tamén jalkeen muodoste-
taan yhteenveto liikearvoraportoinnin laadusta ja kdyd&an tuloksia ldpi aineis-
ton tilastollisen analysoinnin avulla.

Luvun lopussa liikearvoraportoinnin laadun ja sitd selittdvien tekijoiden ana-
lysointia jatketaan korrelaatioanalyysin avulla. Ndin haetaan vastauksia liikear-
voraportoinnin laadulle kappaleessa 3.5 muodostettuihin hypoteeseihin. Tulok-
sia verrataan tutkimuksiin, jotka toimivat selittdvien muuttujien valinnan pe-
rustana. Lopuksi arvioidaan, voidaanko analyysid syventdd edelleen muiden
tilastollisten analyysimenetelmien avulla.

4.1.1 Tulokset pisteytysmittareittain

1. Tehdyt liikearvon arvonalentumiskirjaukset (AAK)

IFRS-standardit vaativat yrityksid raportoimaan tilikaudella tehdyt liikearvon
arvonalentumiset sekd niihin johtaneet olosuhteet. Taydet pisteet saadakseen
yrityksen oli siis mahdollisesta arvonalentumisesta ilmoittamisen liséksi rapor-
toitava syyt sithen johtaneiden tekijoiden taustalla.

Arvonalentumiset selvitettiin tilinpddtoksen liitetietojen aineettoman padoman
laskelmasta. Omaisuuserien myynnistd, myynnin valmistelusta tai valuutta-
kurssieroista johtunutta liikearvon vahentymistd edelliskaudesta ei luonnolli-
sesti katsottu arvonalentumiseksi. Arvonalentumiset tarkastettiin myo¢s, mikali
liikkearvon kokonaismddrd oli kasvanut edellisvuodesta yrityskaupan vuoksi,
koska jonkin CGU:n liikearvoa saattoi olla tdstd huolimatta alaskirjattu.
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Mikili liikearvoa ei ollut alaskirjattu tilikauden aikana, annettiin pisteytysmit-
tarista 1 automaattisesti tdydet pisteet. Pisteytystapa osoittautui epitasa-
arvoiseksi niitd yrityksid kohtaan, jotka olivat kirjanneet liikearvoa alas, silld
niiltd vaadittiin my6s arvonalentumisen taustalla vaikuttaneiden tekijoiden ra-
portointia. Tdtd epdsuhtaa ei kuitenkaan pystytty vdistamdan mitenkddn, joten
kaytanto oli perusteltu.

Yhteensd 12 otoksen 54 yrityksestd (23 %) oli kirjannut liikearvon arvonalentu-
misia tilikaudella 2012. Kirjatut arvonalentumiset olivat yleensd melko pienia.
Arvonalennuksia tehneiden yritysten keskuudesssa ne olivat suuruudeltaan
keskimédrin 4,8 % taseen loppusummasta. Alaskirjausten suuruuden mediaani
1,9 % kertoo kuitenkin todenmukaisemman kuvan, silld joukossa oli yksi yli 30
% taseen loppusummasta kasittdnyt alaskirjaus.

Yritykset olivat raportoineet arvonalentumiset ja niihin johtaneet syyt tilinpaa-
toksissddn hyvin, keskimdarin 98 % tarkkuudella. Arvonalentumiseen johtaneet
syyt oli jadnyt ilmoittamatta ainoastaan yhdelld yrityksella.

2. CGU:n miiritelmi (CGU): kuinka yritys mddrittelee rahavirtaa tuotta-
van yksikon, ja onko CGU:ita enemmain kuin segmentteji

Rahavirtaa tuottavien yksikdiden maddrittdiminen on yksi keskeisimpid ar-
vonalentumistestauksen luotettavuuteen seka laatuun vaikuttavia tekijoita. IAS
36/80 velvoittaa yritykset maarittdmaan rahavirtaa tuottavat yksikot siten, ettd
ne ovat enintddn yhtd laajoja kuin IFRS 8 -standardissa maariteltavit toimin-
tasegmentit.

Luotu pisteytysmittari oli kolmeportainen. Tdaydet kaksi pistettd saadakseen
yrityksen tuli raportoida useampaa CGU:ta kuin toimintasegmenttid. Mikali
raportoituja CGU:ita ja segmenttejd oli yhtd paljon, oli tuloksena yksi piste. Jos
CGUeita oli raportoitu vahemman kuin segmenttejd, oli raportointi selvasti IAS
36:n vastaisesti toteutettu ja yritys jdi pisteittd.

Vaikka pisteytysmenetelmad jattdd huomiotta CGU- sekd toimintasegmenttijaon
asianmukaisuuden arvioinnin, se oli kdytdnnossd ainoa mahdollinen tapa pis-
teyttdd raportointisdddos. Segmenttijaon asianmukaisuuden selvittiminen olisi
vaatinut syvillisempédd tapauskohtaista perehtymistd ja tdhan ei ollut mahdol-
lista ryhtya pelkkien tilinp&d&tostietojen pohjalta.

Keskimddrin pisteytysmittaria oli noudatettu 72-prosenttisesti. Yksikdan yritys
ei jadnyt arvostelussa nollaan pisteeseen, mikd kertoo sdannoksen keskimédrin
melko hyvéstd noudattamisesta. Ongelmallista kuitenkin oli, ettd yrityksistd 56
% mddritteli rahavirtaa tuottavat yksikkonsd suoraan toimintasegmenttitasolla
IAS 36 -standardin salliman maksimilaajuuden mukaan.

My®os Finanssivalvonta (2011) nosti raportissaan esille, ettd testattavat rahavir-
taa tuottavat yksikot on usein raportoitu IFRS 8 -standardissa maédriteltyjen
toimintasegmenttien tasolla. On siis syytd epdilld, ettd yritykset hyodyntavit
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mahdollisuutta niputtaa CGU:itaan suuremmiksi ryppdiksi, jotta niiden rapor-
tointitaakka pienenisi. Vaikka tdhdn ei liittyisikddn tahallista tuloksenmanipu-
lointia, kasvaa riski siitd, ettei liikervo endd kuvasta rahavirtaa tuottavien yksi-
koiden tulontuottamiskykyé oikealla tavalla (Carlin ym., 2011).

3. CGU:lle tai CGU -ryhmaille allokoitu liikearvo (LACGU): onko yritys
raportoinut litkearvon allokoinnin rahavirtaa tuottaville yksikdéille

IAS 36 -standardin mukaan yrityksen tulee esittda liitetietona liikearvon jakau-
tuminen kaikkien merkittdvien CGU:iden osalta erikseen. Useimmat yritykset
olivat raportoineet liitetiedoissaan taulukon, josta liikearvon jakautuminen
CGUtille oli helposti luettavissa. Osa yrityksistd oli raportoinut kaikki CGU:t
erikseen, kun taas osa oli yhdistdnyt liikearvoltaan pienemmait yksikot kohtaan
“muut”. Tama oli tyypillistd erityisesti niilld yrityksilld, joiden konserniliikear-
vo muodostuu muutamasta suuresta ja ndiden lisdksi hyvin monesta pienesta
rahavirtaa tuottavasta yksikosta.

Jotta yritys sai tdydet kaksi pistettd mittarista kolme, yrityksen liikearvon allo-
kointi CGUzille tuli olla raportoitu kaikkien merkittdvien CGU:iden osalta. Mi-
kali liikearvon allokointi oli jadnyt kokonaan raportoimatta tai sen perusteet
olivat epdselvit, oli tuloksena nolla pistetta.

Raportointivaatimusta oli noudatettu hyvin, keksimddrin 96 %:n tarkkuudella.
Erddlla yritykselld litkearvon allokointi oli kuitenkin esitetty yhteenlaskettuna
rajoittamattoman kayttoidn omaavien aineettomien hyodykkeiden kanssa. Li-
sdksi yhdelld yritykselld liikearvon allokointi perustui pelkkddn toteamukseen
siitd, ettd liikearvo on jaettu tasan kaikille kolmelle CGU:lle.

4. Kiytetty valuaatiomalli (VALMAL)

Valuaatiomallin raportointi oli yksi parhaiten noudatettuja raportointivaati-
muksia, ja jokainen yritys suoriutui siitd tdysin pistein. Noudattaminen oli toi-
saalta darimmadisen helppoa, silld siihen riitti maininta kaytetysta valuaatiomal-
lista liitetietojen tekstissd. Huomionarvoista oli, ettd ldhes kaikki yritykset il-
moittivat valuaatiomallikseen kdyttdarvon. Kdypddan arvoon perustuvaa arvi-
ointitapaa osalle CGU:istaan ilmoitti kdyttdneensd ainoastaan yksi yritys. Tama
osoittaa kdyttdarvon olevan arvonalentumistestauksessa selvésti suosituin me-
netelma.

5. Johdon ennustejakson keskeisten oletusten raportointi (ENJARAP)

Johdon ennustejakson keskeisten oletusten raportointi oli toteutettu laadultaan
varsin vaihtelevasti. Heikko raportoinnin taso ja vaihtelevat raportointikdytan-
not aiheuttivat myos haasteita pisteytykselle.

Taydet pisteet saadakseen yrityksen oli esitettdvd numeerista informaatiota
johdon ennustejaksolla kdytetyistd kasvu- sekd kannattavuusoletuksista. Tietoja
ei edellytetty jokaisen CGU:n osalta erikseen, vaan my®os vaihteluvililld ilmoite-
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tut tiedot katsottiin riittdviksi. Vaikka vaihteluvalilld ilmoitetut kasvu- ja kan-
nattavuusoletukset sisiltdvitkin suuren méairdn tulkinnanvaraisuutta, katsot-
tiin tieto kuitenkin merkittavésti hyodyllisemmaksi tilinpdatoksen hyodyntdjien
kannalta kuin pelkkd sanallinen toteamus siitd, ettd ennustejakson oletukset
perustuvat johdon hyvéaksymiin arvioihin.

Mittarista tehtiin tietoisesti varsin vdljdsti arvioitu. Tédtd voidaan perustella joh-
don ennustejaksolla kdytettyjen oletusten suhteellisen vahdiselld vaikutuksella
koko arvonalentumistestauksen lopputulokseen. Samasta syysté johdon ennus-
tejaksoa mitannut raportoinnin osa-alue koostui ainoastaan kahdesta kysymyk-
sestd.

Helpotuksista huolimatta raportointisdddoksen noudattaminen oli varsin heik-
koa, silld se jdi ainoastaan 22 %:n tasolle. Tamd saattaa olla merkki siitd, ettd
sddnnoksen tdydellinen noudattaminen koetaan varsin suuritoiseksi verrattuna
raportoidun informaation tuomaan lisdarvoon liikearvon testauksen luotetta-
vuuden ja laadun kannalta. Kannustin yksityiskohtaisemman tiedon esittdmi-
selle jaa siis sen kustannuksiin ndhden pieneksi (ks. esim. Christensen ym.,
2007). Toisaalta ongelmana saattaa olla my0s se, etteivit yritykset halua paljas-
taa yksityiskohtia tulevien vuosien ennusteistaan kilpailullisista syista.

6. Johdon ennusteiden kattama aika (AIKA)

Johdon ennustejakson kattama aika oli erittdin hyvin raportoitu. Taydet pisteet
edellyttivdat maksimissaan viiden vuoden ennustejakson kayttamistd. Jos tdsta
oli poikettu, poikkeuksen piti olla perusteltu. Kaikki yritykset saivat arviointi-
kohdasta taydet kaksi pistettd, eikd puutteita raportoinnissa havaittu.

Tyypillinen johdon ennustejakson kattama aika oli 3-5 vuotta. Naistad ylivoimai-
sesti useimmin yrityksen kdyttivat IFRS:n sallimaa viiden vuoden ajanjaksoa.
Ainoastaan yksi yritys oli kdyttdnyt osalle CGU:istaan perustellusti pidempéaa
kymmenen vuoden ennustejaksoa.

7. Diskonttauskorko (R)

Arvonalentumistestauksessa  kdytettivd  diskonttauskorko tulee IFRS-
standardien mukaan raportoida CGU -kohtaisesti. Tdysiin pisteisiin vaadittiin
liséksi, ettd yritys oli kdyttanyt useampaa kuin yhtd korkoa eri CGUille ellei
sama korko ollut CGU:iden luonne ja riskisyys huomioon ottaen perusteltavis-
sa. Korkojen tuli olla my6s raportoitu eksplisiittisesti eikd vaihteluvalilld. Yhta
CGU:ta raportoineille yrityksille annettiin arvostelussa automaattisesti kaksi
pistettd, mikali kdytetty diskonttauskorko oli yksiselitteisesti ilmoitettu.

Yhden pisteen yritys sai, mikali diskonttauskorkoja oli ilmoitettu ainoastaan
yksi vaikka CGUzita oli useampia ja ndiden voitiin olettaa toimivan selvasti eri-
laisen riskin omaavassa toimintasegmentissd (esimerkiksi eri maantieteellinen
alue tai toimiala). Yhden pisteen yritys sai myos, mikili korot oli ilmoitettu
vaihteluvalilld tai mikali tilinp&d&dtoksestd ei kdynyt tarkasti ilmi mitd korkoa
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millekin CGU:lle on kidytetty. Kokonaan pisteittd yritys jdi, mikéli diskonttaus-
korkoja ei ollut ilmoitettu lainkaan.

Pisteytysmittaria oli noudatettu otoksen yritysten keskuudessa 84-
prosenttisesti, mikd on kohtuullisen hyvi taso. Diskonttauskorkojen esittami-
sessd CGU -kohtaisesti oli kuitenkin jonkin verran puutteita, silld yhteensa 31 %
yrityksistd oli kdyttanyt ilman kunnollista perustetta samaa korkoa kaikille
CGUitille tai esittanyt diskonttauskoron vaihteluvalilld. Yksikddn yritys ei jaa-
nyt arvioinnissa kuitenkaan kokonaan pisteitta.

8. Terminaaliarvolle kadytetty kasvuprosentti (K)

Terminaaliarvolle kaytettdva kasvuprosentti vaikuttaa diskonttauskoron, kan-
nattavuustason sekd rahavirtaa tuottavien yksikdiden maédrittelyn ohella mer-
kittavasti arvonalentumistestauksen lopputulokseen. IFRS-standardit edellytta-
vdt yrityksid raportoimaan kdytetyn kasvuprosentin jokaisen merkittavan
CGU:n osalta erikseen.

Taydet kaksi pistettd yritys sai, mikali kasvuoletukset oli raportoitu CGU -
kohtaisesti tai jos samaa korkoa oli kdytetty perustellusti useammalle CGU:lle.
Yhden pisteen yritys sai yhden kasvuprosentin esittdmiselld, vaikka CGU:ita
olisi ollutkin useita. My6s yhtda CGU:ta raportoineet yritykset saivat arvioinnis-
sa kaksi pistettd riippumatta siitd, arvioitiinko CGU -jaon olevan tehty asian-
mukaisesti vai ei.

Mittaria oli noudatettu keskimaarin 57 %:n tarkkuudella. Tulosta huononsi se,
ettd yhteensd 55 % yrityksistd kaytti kaikille CGU:ille samaa kasvuprosenttia tai
ilmoitti sen vaihteluvdlilld (arvioinnissa 1 piste). Kasvuoletuksen valinta oli
myos tehty usein varsin mekaanisesti joko kédyttamalld arvioitua inflaatiovauh-
tia tai nollaa.

Yllattavad oli, ettd yhteensa 15 % yrityksistd oli jattanyt kasvuprosentin koko-
naan ilmoittamatta. Puute on merkittdva raportoinnin laatuun ja luotettavuu-
teen vaikuttavana tekijd, silld kdytetyn kasvuprosentin vaikutus arvonalentu-
mistestauksen lopputulokseen on erittdin suuri.

9. Onko diskonttauskorolle ja terminaalikasvuprosentille ilmoitettu
edellisen vuoden vertailutiedot (RKEDV)

IAS 36 ei edellytd esittimaddn diskonttauskorolle ja terminaalikasvuprosentille
edellisen vuoden tietoja. Niistd pddtettiin kuitenkin muodostaa raportoinnin
laadun mittari. Edellisen tilikauden tietojen esittiminen tukee raportoinnin jat-
kuvuutta, mikd on yksi laadukkaan tilinp&d&dtosraportoinnin perusvaatimus.
Vertailulukujen esittaminen myos antaa tilinpdatoksen kayttdjdlle enemman
mahdollisuuksia tutkia arvonalentumistestauksessa kaytettyjen oletusten kehi-
tyssuuntaa ja lisdd ndin ollen raportoinnin informatiivisuutta.
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Yritys sai arvioinnista tdydet pisteet, mikili edellisen vuoden tiedot oli esitetty
sekd diskonttauskorolle ettd kasvuoletuksille. Yhden pisteen yritys sai, mikali
ainoastaan toinen ndistd tiedoista oli esitetty. Edellisen vuoden arvot diskont-
tauskorolle ja kasvuoletuksille oli esitetty vaihtelevasti. Raportointivaatimusta
oli noudatettu keskiméédrin 62-prosenttisesti. Molemmat edellisvuoden arvot oli
esittanyt 40 % yrityksistd. Ainoastaan toisen arvoista oli esittanyt 43 % ja kum-
matkin oli jattanyt esittamatta 17 %.

Parhaiten edellisen vuoden tiedot ilmoittaneilla yrityksilld raportointi oli tehty
taulukossa, johon oli asetettu selkedsti vierekkdin edellisen vuoden vertailutie-
don kuluneen tilikauden tietojen rinnalle. Monilla yrityksilld edellisten tilikau-
sien arvot oli puolestaan raportoitu hieman hankalasti muun tekstin seassa, tai
niistd ainoastaan osa oli esitetty. Edellisen tilikauden diskonttauskorkojen esit-
tdminen oli kaikkiaan hieman yleisempéaéa kuin kasvuprosenttien ilmoittaminen.
Sama trendi on havaittavissa my6s kun verrataan mittarien 7 (diskonttauskor-
kojen esittaminen) ja 8 (kasvuprosenttien esittaminen) tuloksia.

10. Veroja ennen lasketut korot ja kassavirrat (VEROT)

IAS 36 -standardi vaatii kdyttamaan sekd tuleville kassavirroille ettd diskont-
tauskorolle ennen veroja madritettyjd arvoja. Mikili yritys oli raportoinut mo-
lemmat tiedot ennen veroja, oli tuloksena kaksi pistettd. Vastaavasti mikali ai-
noastaan toinen arvoista oli ilmoitettu ennen veroja, sai yritys yhden pisteen.
Mikéli molemmat arvot oli ilmoitettu verojen jalkeen, jdi yritys pisteitta.

Yleensd diskonttauskorko oli ilmoitettu tilinpddtoksessda varsin selkedsti joko
ennen veroja tai sen jédlkeen, eikd asian tulkitsemisessa ollut tdten suurta hanka-
luutta. Mikaéli yritys ei kuitenkaan ollut selvésti ilmoittanut siséltyviatko kaytet-
tyyn diskonttauskorkoon verot vai ei, jdi yritys pisteitta.

Hankalampaa oli sen sijaan selvittdd, oliko yritys kayttanyt tuleville kassavir-
roilleen ennen veroja maddritettyjd arvoja. Yleensd tamd selvisi tilinpdaatoksen
liitetiedoista vilillisesti, kun yritykset raportoivat kdyttdneensd tulevan kannat-
tavuutensa arviointiin liikevoitto- tai liiketulosprosenttia (EBIT tai EBITDA).
Té&lloin oletettiin, ettd yritys on kédyttanyt ennen veroja médritettyjd arvoja myos
liikearvolaskelmissa kaytetyille tuleville kassavirroille. Mikali tilinpaatoksessa
puhuttiin ainoastaan kannattavuudesta, ei pisteitd kohdasta annettu.

Pisteytysmittaria oli noudatettu kaikkiaan 86-prosenttisesti. Tulevien kassavir-
tojen raportoinnissa olisi verojen osalta kuitenkin varaa selkeyttdamiselle, silld
nyt esitetty informaatio vaatii melko suurta tulkintaa siitd, mita oletuksia yritys
on tuleville kassavirroilleen kdyttanyt. Lisdksi ongelmia pisteytyksessd aiheut-
tivat tilanteet, joissa ainoastaan toinen muuttujista oli ilmoitettu ennen veroja,
koska arvonmaddrityksen teorian mukaan verot on huomioitava tai jitettava
huomiotta molempien muuttujien kohdalla.
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Tilanne, jossa yritys oli selvésti ilmoittanut kdyttaneensa verojen jédlkeisid arvoja
molemmille muuttujille, oli tdten arvonmaéaérityksen teorian kannalta katsottuna
parempi kuin tilanne, jossa yritys oli kdyttanyt toiselle muuttujalle ennen veroja
médritettyd arvoa. Finanssivalvonnan (2012) mukaan standardin muuttamisesta
pre-/ post-tax -kysymyksen osalta kdydaankin keskustelua. Arvioinnissa mene-
teltiin kuitenkin siten, ettd ainoastaan ennen veroja mddaritellyistd arvoista jaet-
tiin pisteita.

11. Herkkyysanalyysissd madird, jolla CGU:n kerrytettivissa oleva raha-
maddrad ylittdd sen kdyttoarvon (HANYLITYS)

Herkkyysanalyysi osoittautui kaikista liikearvon raportoinnin osa-alueista
puutteellisimmin raportoiduksi. IAS 36:n herkkyysanalyysid koskevana vaati-
muksena on, ettd yrityksen tulee ilmoittaa mddrd tai suhdeluku, jolla kerrytet-
tavissd oleva rahamaddrd ylittdd liikearvon kirjanpitoarvon jokaisen sellaisen
CGU:n osalta, jonka kohdalla jokseenkin mahdollinen muutos kerrytettdvissa ole-
vaa rahamddrdd maddritettdessd kaytetyissd oletuksissa saattaisi aiheuttaa ar-
vonalentumisen. Kerrytettdvissd olevan rahamdaran liikearvon kirjanpitoarvon
ylittdvdan méddrdn esittdiminen antaa tilinp&ddtoksen hyodyntdjdlle tietoa siitd,
kuinka ldhelld mahdollinen arvonalentuminen kunkin CGU:n kohdalla on.

Mikili yritys oli ilmoittanut ylityksen médran jokaiselle CGU:lle erikseen, sai se
arvioinnista kaksi pistettd. Jos ylitys oli ilmoitettu ainoastaan osalle CGUzista,
oli tuloksena yksi piste. Mikali tietoa ei ollut ilmoitettu lainkaan, ei pisteitd an-
nettu. Yleisesti kdytetty toteamus “mikddn jokseenkin mahdollinen muutos
kdytetyissd keskeisissd oletuksissa ei aiheuttaisi arvonalentumistarvetta mis-
sddn rahavirtaa tuottavassa yksikossd” ei siis tuonut arvioinnissa pisteitd. Kes-
kimdarin yritykset olivat noudattaneet raportointiohjeistusta vain 35-
prosenttisesti, mikd on koko mittariston toiseksi heikon tulos. Yrityksistd 31 %
oli ilmoittanut kerrytettdvissad olevan rahamdaran liikearvon ylittdvan osan kai-
kille CGU:Ille. Osalle CGUéista ylityksen oli esittanyt 8 % ja kokonaan ilmoitta-
matta tiedon oli jattanyt peréti 61 % yrityksista.

12. Herkkyysanalyysin korko-oletusten muutokset (HANKOMUUR) &

13. Herkkyysanalyysin kasvu- tai kannattavuusoletusten muutokset
(HANKOMUUK)

Keskeisten oletusten muutosten esittdmisen on tarkoitus antaa tilinpaatoksen
hyodyntéjélle tietoa siitd, kuinka suuri muutos jossain kerrytettdvad rahamaa-
rad laskettaessa kdytettdvassd keskeisessd oletuksessa tarvittaisiin muiden ole-
tusten pysyessd ennallaan, jotta timd aiheuttaisi liikearvon arvonalentumisen.
Vaikka sellainen tilanne, ettd ainoastaan yksi muuttujista muuttuisi muiden
pysyessd ennallaan, onkin hypoteettinen, antaa tiedon esittiminen tilinpaatok-
sen hyodyntédjdlle mahdollisuuksia arvioida liikearvoeran alaskirjauskestavyyt-
ta.
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Pisteytysmittarien 12 ja 13 raportoinnin laatua arvioitiin asteikolla 0 - 1 pistetta.
Pisteen mittarista 12 saadakseen yrityksen tuli esittdd alaskirjausherkimmille
CGUetilleen diskonttauskoron muutos, jonka jidlkeen kerrytettdvissd oleva ra-
hamaééra vastaisi litkkearvon kirjapitoarvoa. CGU:n alaskirjausherkkyyttd arvioi-
tiin mittarin 11 tietojen perusteella. Mittarista 13 vaadittiin vastaava muutos
alaskirjausherkimmille CGU:ille joko kasvu- fai kannattavuusoletukselle. Useat
yritykset olivat ilmoittaneet muutoksen vain toiselle ndistd muuttujista, koska
olivat mddritelleen aiemmin vain toisen ndistd muuttujista keskeiseksi.

Mikdli keskeisten oletusten muutokset mittareille 12 ja 13 oli raportoitu vain
osalle CGUetista, annettiin pisteytyksessd yksi piste. Jos herkkyysanalyysin kes-
keisten oletusten muutosta ei ollut raportoitu lainkaan, jdi yritys pisteitta.

Ongelmia mittareiden 12 ja 13 pisteytyksessa aiheuttivat tapaukset, joissa yritys
ei suoranaisesti raportoinut keskeisille oletuksille méa&rad, joka aiheuttaisi ar-
vonalentumisen. Sen sijaan yritys saattoi raportoida oletusten muutoksista
esimerkiksi seuraavasti: “viiden prosentin muutos diskonttauskorossa ei vield
altistaisi yritystd merkittavalle liikearvon alaskirjausriskille”. Téatd raportointi-
tyylid pidettiin kuitenkin sddannosten vastaisena, koska se on epétarkka ja epdin-
formatiivinen tilinpaatoksen hyodyntgjalle.

Mittarin 12 raportoinnin laatu jdi ainoastaan 50 prosenttiin. Puolet yrityksista
oli ilmoittanut diskottauskoron muutoksen ja puolet oli jattanyt sen ilmoitta-
matta. Mittaria 13 oli noudatettu 52-prosenttisesti. 52 % yrityksista oli siis ra-
portoinut tiedot ja 48 % jattanyt ne esittamatta.

14. Edellisen vuoden tietojen ilmoittaminen herkkyysanalyysissa kayte-
tyille muuttujille (HANEDV)

Kuten kohdassa yhdeksdn, mitattiin tdssékin edellisen vuoden vertailutietojen
esittamista. Mikali yritys oli esittanyt edellisen vuoden tiedot mittareiden 12 ja
13 arvoille, sai se kohdasta kaksi pistettd. Vastaavasti toisen arvon esittamiselld
sai kohdasta yhden pisteen. Mikili molemmat puuttuivat, jéi yritys pisteitta.

Yritykset olivat noudattaneet kohtaa keskiméaarin vain 19 % tarkkuudella, mika
on koko mittariston heikoin tulos. 19 % yrityksista oli esittanyt molemmat tie-
dot ja loput 81 % jattanyt ne kokonaan esittamattd. Merkille pantavaa oli, etta
yhtdkddn yhden pisteen suoritusta ei havaittu. Yritykset siis jakautuivat niihin,
jotka raportoivat edellisen tilikauden herkkyysanalyysin oletusten tiedot koko-
naisuudessaan ja niihin, jotka eivit ndin tehneet.

15. Tietoldhteet keskeisille oletuksille 5, 7 ja 8 (TIETOL)

Tietoldhteiden raportointi osoittautui pisteyttamisen kannalta kaikista haasta-
vimmaksi raportointivaatimukseksi. Tamaé johtui ennen kaikkea siitd, ettei IAS
36 tarkasti médrittele, mitd tietoldhteitd yritysten tulee raportoida missékin ti-
linp&ddtososiossa tai kuinka tarkasti tama tulee tehdd. Mittarin pisteyttamisessa
pyrittiinkin muodostamaan yleiskuva niistd mittareiden 5, 7 ja 8 tietojen taustal-
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la vaikuttaneista tietoldhteistd, joita hyddyntamalld yritys on arvot muodosta-
nut.

Mikili tietoldhteet oli ilmoitettu ainoastaan yhdelle mittarille, jdi yritys pisteitta.
Mikdli tiedot oli ilmoitettu vahintddn kahdelle mittarille, oli tuloksena yksi pis-
te. Kaksi pistettd yritys sai, mikéli tiedot oli esitetty kaikille mittareille, tai va-
hintddn kahdelle erityisen huolellisesti.

Kaikkiaan mittari 14 oli koko mittariston haastavin pisteytettdva. Se pitda sisal-
ladn eniten epavarmuustekijoitd ja alttiuksia tutkijan omalle interventiolle. Mit-
tari kuitenkin haluttiin ottaa mukaan lopulliseen mittaristoon, silld tietoldhtei-
den raportointi on nostettu Finanssivalvonnan vuoden 2011 raportissa yhdeksi
arvonalentumistestauksen raportoinnin ongelmakohdista. Ongelmista puhuvat
puolestaan my®ds arvioinnin tulokset, silld véljallakin arvostelulla yritykset oli-
vat noudattaneet raportointivaatimusta ainoastaan 40 -prosenttisesti. Tdysin
pistein mittarista suoriutui 22 % yrityksistd. Yhden pisteen sai 35 % ja loput 43
% jdivdt kokonaan pisteittd. Yhteeveto raportoinnin laadusta on esitetty taulu-
kossa 6.

Taulukko 6: Raportoinnin laadun yhteenveto

Muuttuja Keskiarvo | Mediaani Keskihajonta | 0 pist. 1 piste | 2 pist.
(% -yks.)
1. AAK 98 % 100 % 14 2% 98 % -
2. CGU 72 % 50 % 25 0% 56 % 44 %
3. LACGU 96 % 100 % 16 2% 4% 94 %
4. VALMAL 100 % 100 % - 0 % 100 % -
Laatu: Yleiset 92 % 88 % 8 - - -
5. ENJARAP 22 % 0 % 42 78 % 22 % -
6. AIKA 100 % 100 % - 0 % 100 % -
Laatu: Johdon ennustejakso 61 % 50 % 21 - - -
7. R 84 % 100 % 23 0% 31 % 69 %
8. K 57 % 50 % 33 15 % 55 % 30 %
9. RKEDV 62 % 50 % 36 17 % 43 % 40 %
10. VEROT 86 % 100 % 25 2% 24 % 74 %
Laatu: Loppuarvo 72 % 75 % 19 - - -
11. HANYLITYS 35 % 0 % 46 61 % 8 % 31 %
12. HANKOMUUR 50 % 50 % 50 50 % 50 % -
13. HANKOMUUK 52 % 100 % 50 48 % 52 % -
14. HANEDV 19 % 0% 39 81 % 0% 19 %
Laatu: Herkkyysanalyysi 39 % 25 % 36 - - -
15. TIETOL 40 % 50 % 39 43 % 35 % 22 %
KOKONAISLAATU 65 % 63 % 16 - - -

4.1.2 Tulokset raportoinnin osa-alueittain

Pisteytysmittarikohtaisten tulosten lisdksi tarkasteltiin laatua raportoinnin osa-
alueittain. Yleisid raportointivaatimuksia sekd loppuarvoa koskevat osa-alueet
oli raportoitu selvidsti parhaiten. Yleisissd raportointivaatimuksissa raportoin-
nin taso nousi 92 - (mediaani 88) ja loppuarvon 72 prosenttiin (mediaani 75).
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Johdon ennustejaksoa, herkkyysanalyysid sekd tietoldhteitd mittaavissa osa-
alueissa havaittiin eniten puutteita. Johdon ennustejakson osalta raportointia oli
noudatettu keskimddrin 61 prosentin (mediaani 50), herkkyysanalyysin osalta
39 prosentin (mediaani 25) ja tietoldhteiden osalta 40 prosentin (mediaani 50)
tarkkuudella. Heikoimmin raportoitujen osa-alueiden keskihajonnat nousivat
varsin suuriksi herkkyysanalyysille sen ollessa 36 - ja raportoinnin tietoldhteille
39 prosenttiyksikkod.

Myo6s pisteytysmittarikohtainen keskihajonta nousi suurimmaksi herkkyysana-
lyysissd kdytettyjen keskeisten oletusten muutosten osalta (mittarit 12 ja 13).
Molempien keskihajonta oli perdti 50 prosenttiyksikkod. Finanssivalvonta
(2011) huomautti IFRS-raportoinnin laatua koskevassa raportissaan, etteivat
herkkyysanalyysin tiedot olleet aina informatiivisia. Tutkimuksessa herkkyys-
analyysi osoittautuikin keskiarvoltaan heikoiten raportoiduksi osa-alueeksi,
joten tulos on linjassa havaintojen kanssa. Ongelmaksi Finanssivalvonta nosti
myos sen, ettei perusteita johdon tulevaisuutta kuvaaville ennusteille ole ker-
rottu selvasti. Tatd havaintoa kuvaa hyvin tietoldhteiden saama varsin heikko
pistekeskiarvo 40 %.

Liikearvoraportoinnin keskiméaardinen kokonaislaatu otosjoukossa oli 65 pro-
senttia (mediaani 63). Keskihajonta kokonaislaadulle oli 16 prosenttiyksikkod,
mikd kertoo kohtuullisen pienestd tulosten keskimddrdisestd vaihtelusta otos-
joukossa yksittdisid yrityksid lukuun ottamatta.

Analyysin syventdmiseksi raportoinnin osa-alueiden korrelaatiota raportoinnin
kokonaislaadun kanssa selvitettiin korrelaatioanalyysin avulla. Muuttujille ajet-
tiin Pearsonin sekd Spearmanin korrelaatiot. Analyysimenetelmien tuloksissa ei
havaittu suurta eroa, mutta koska kdytetyt muuttujat eivéat olleet aidosti vali-
matka-asteikollisia, péétettiin tulkita Spearmanin korrelaatiokertoimen antamia
tuloksia. Raportoinnin laatua kuvaavien yksittdisten mittareiden epdjatkuvuus
johtuu pisteytysmenetelmdstd, jossa laadun arvoksi muodostui joko 0 -, 50 - tai
100 %.

Heikoimmin raportoitujen osa-alueiden korrelaatio kokonaislaadun kanssa
osoittautui odotetusti vahvaksi. Tulos selittyy silld, ettd erot raportoinnin laa-
dussa muodostuivat suurelta osin ndiden osa-alueiden kohdalla. Mikili yritys
oli siis raportoinut keskimddrin huonosti raportoidut osa-alueet hyvin, oli myos
muut raportoinnin osa-alueet hoidettu yleensd asianmukaisesti. Raportoinnin
osa-alueista suurimman korrelaation raportoinnin kokonaislaadun kanssa sai-
vat herkkyysanalyysi (0,876, p = 0,000) ja loppuarvo (0,739, p = 0,000).

Aineiston sisdisten korrelaatioiden mittaaminen on kuitenkin ongelmallista
muun muassa siksi, ettd jokainen raportoinnin osa-alue korreloi vékisinkin ko-
konaislaadun kanssa, koska osa-alueet toimivat kokonaislaadun osatekijoina.
Korrelaatioanalyysissd kaikki osa-alueet yleisid kysymyksid lukuun ottamatta
(johtuen raportoinnin laadun korkeasta pistekeskiarvosta) saivatkin vahintdaan
tilastollisesti merkittdvan korrelaation kokonaislaadun kanssa (p < 0,05). Liséksi
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osa-alueet, jotka muodostuivat useammasta pisteytysmittarista korreloivat
vahvemmin kokonaislaadun kanssa siitd syystd, ettd ne muodostivat suurem-
man osan raportoinnin kokonaislaadusta (ks. taulukko 3).

Ongelmia raportoinnin osa-alueiden ja kokonaislaadun korrelaatioanalyysissa
aiheutti my0s se, ettd raportoinnin laatua mitattiin varsin yksinkertaisella pis-
teytysmenetelmadlld, joka sai arvoikseen joko 0, 50 tai 100 prosenttia. Tastd joh-
tuen muuttujien saamat arvot eivit olleet aidosti vélimatka-asteikollisia. Koska
myo6s osa-alueiden kysymysmaddrd, joka toimi lasketun osa-aluekohtaisen pis-
teytyskeskiarvon nimittdjand on hyvin pieni (min. 1, max. 4), raportoinnin laa-
dun osa-alueittaiset keskiarvot eivit vaihtele ldhellekddan vapaasti, vaan voivat
saada varsin rajatun mddran eri arvoja. Raportoinnin kokonaislaatua mittaavan
muuttujan osalta vaihtelua esiintyi hieman enemman, koska keskiarvoa lasket-
taessa sekd osoittaja ettd nimittdja muodostuivat 15:sta eri mittarista.

Analyysimenetelman rajoitteiden ja tulosten rajallisen informaatioarvon vuoksi
matriisi laadun osa-alueiden ja kokonaislaadun korrelaatioista paétettiin jattaa
esittamattd. Analyysin perusteella voidaan kuitenkin todeta yhteys herkkyys-
analyysin raportoinnin laadun ja liikearvoraportoinnin kokonaislaadun valilla.
Sama havainto tehtiin myos pisteytyksen tuloksia silmdmaarédisesti tarkastelles-
sa, koska herkkyysanalyysin laadukkaasti raportoineiden yritysten kokonais-
pisteméddrat osoittautuivat poikkeuksetta varsin korkeiksi. Nayttdakin siltd, ettd
yritykset, jotka ovat raportoineet herkkyysanalyysin laadukkaasti, ovat toteut-
taneet liikearvoraportoinnin myos muiden osa-alueiden osalta hyvin.

4.2 Liikearvoraportoinnin laadun hypoteesien testaus

Kappaleessa 3.5 muodostettiin hypoteesit liikearvoraportoinnin laadun vaihte-
lua selittdville muuttujille. Hypoteeseja paitettiin testata korrelaatioanalyysin
avulla. Selittdvat muutujat oli valittu perustuen IFRS-standardeihin, aikaisem-
paan tutkimukseen sekd omaan harkintaan. Kaikkiaan testattavia hypoteeseja
oli kahdeksan kappaletta.

4.2.1 Korrelaatioanalyysin tulosten tulkinta

Korrelaatiomatriisin (taulukko 7) solujen ylin luku, korrelaatiokerroin, kertoo
taulukon vaaka- ja pystyakselilla esitettyjen muuttujien korrelaation. Muuttuji-
en vaihtelun ollessa keskenddn samansuuntaista, on korrelaatio positiivinen ja
pdinvastaisessa tapauksessa negatiivinen. Korrelaatiokerroin voi saada arvoja
valiltd -1 - +1. Arvot 1 ja -1 tarkoittavat taydellistad riippuvuutta, joka ei kuiten-
kaan ole kdytdnnossd mahdollinen. Arvo 0 kuvaa tilannetta, jossa muuttujien
vililld ei ole havaittavissa lainkaan riippuvuutta.
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Korrelaatiokertoimen arvo yksin ei kuitenkaan vield kerro korrelaation tilastol-
lisesta merkitsevyydestd. Tatd arvioidaan korrelaation saaman p-arvon avulla.
Se esitetddn matriisissa korrelaatiokertoimen alapuolella. Arvon laskemisessa
huomioidaan korrelaatiokertoimen arvo sekd otoskoko. P-arvo kuvaa sitd to-
denn&kdisyyttd, jolla nollahypoteesi voidaan pitdd voimassa, ts. korrelaatio on
saatu aikaan sattumanvaraisesti eikd mitattujen muuttujien valilld ole todelli-
suudessa yhteyttd, joka olisi yleistettdvissd perusjoukkoon. Tilastotieteessd p-
arvoa < 0,05 pidetdan yleisesti tilastollisen merkitsevyyden rajana. Mikéli arvo
on < 0,01, katsotaan tulos tilastollisesti erittdin merkitseviksi.

Korrelaatiokertoimen avulla voidaan laskea mitatuille muuttujille myos selitys-
kerroin R2 Sen saama arvo kuvaa selittdavan muuttujan selitysvoimaa selitetta-
vdn muuttujan suhteen. Tama tarkoittaa sitd, kuinka suuri osuus selitettdvan
muuttujan vaihtelusta voidaan selittdd selittdvan muuttujan vaihtelulla.

Vaikka korrelaatioanalyysin tulos osoittautuisi tilastollisesti merkitsevéksi, tu-
lee kuitenkin vield erikseen arvioida korrelaation olemassaoloa sekd suuntaa.
Korrelaatio ei siis valttaméttd merkitse muuttujien kausaliteettia.

4.2.2 Hypoteesien testauksen tulokset

H1: Mikili yrityksen nettovarallisuuden markkina-arvo alittaa sen kirjanpitoarvon, on
tdlld positiivinen vaikutus liikearvoraportoinnin laatuun.

Oman pddoman markkina- ja kirjanpitoarvon suhteen (P/B) sekd raportoinnin
laadun vélilld havaittiin tilastollisesti merkitseva positiivinen korrelaatio. Epé-
jatkuvalle dummy -muuttujalle laskettu Spearmanin korrelaatio sai arvon 0,356
(Pearson 0,355) p-arvon ollessa 0,004. P-arvo alitti siis vahvan tilastollisen mer-
kitsevyyden rajan. Muuttujalle laskettu selityskerroin R? sai arvon 0,127. Oman
pddoman kirjanpito- ja markkina-arvon suhteella voidaan siis selittdd liikearvo-
raportoinnin laadun vaihtelusta 12,7 %. Muuttuja perustui IAS 36 -standardin
kohtaan 12(d).

Selitys ilmiolle liittyy oletettavasti sithen, ettd silloin kun oman pddoman mark-
kina-arvo laskee alle sen kirjanpitoarvon, markkinat arvioivat, ettd yrityksen
taseessa on yliarvostettuja erid. Jotta omistajat saadaan vakuuttuneeksi tasear-
vojen asianmukaisuudesta, tulee arvioinvaraisten erien, kuten liikearvon, ra-
portoinnin tarkkuutta lisétd. Tulos vahvistaa hypoteesin H1.

H2: Osakkeen likviditeetilld ja liikearvoraportoinnin laadulla on positiivinen yhteys.

Osakkeen likviditeettid mittaavan muuttujan (LIQ) ja raportoinnin laadun vali-
nen korrelaatio sai arvon -0,259 p-luvun ollessa 0,031. Muuttujalle laskettu seli-
tyskerroin R? sai arvon 0,0067. Tuloksessa erittdin mielenkiintoista on korrelaa-
tion negatiivisuus. Tamad tarkoittaa, ettd osakkeen likviditeetin pienentyessa
raportoinnin laatu paranee, mikd on vastoin aiempaa tutkimusta (Bova ja Pe-
reira, 2012) sekd hypoteesia H2.
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Erilaista tulosta selittdd osittain se seikka, ettd Bovan ja Pereiran tutkimus toteu-
tettiin kehittyvilld markkinoilla Keniassa. Ymparistossd, jossa arvopaperimark-
kinat ovat vield varsin kehittymattomat, tilinpaatosinformaation laadun merki-
tys osakkeen likviditeetin kannalta korostunee huomattavasti enemmaén kuin
Suomessa, jossa luottamus porssiyritysten tilinpddtdosraportoinnin luotettavuu-
teen on varsin korkea. Tuloksen perusteella hypoteesi H2 voidaan hylata.

H3: Ulkomaalaisomistuksen mddrdlld ja litkearvoraportoinnin laadulla on positiivinen
yhteys.

Ulkomaalaisomistuksen (ULKOM) ja liikearvoraportoinnin laadun valilld ei
havaittu tilastollisesti merkitsevdd korrelaatiota. Korrelaatiokertoimen arvo ji
varsin pieneksi sen ollessa vain -0,025, eli hyvin ldhelld nollaa. P-luku sai arvon
0,429, mikd ei myoskddn anna aihetta tuloksen jatkoanalysoinnille. Tulos kui-
tenkin poikkeaa aiemmista tutkimuksista (Bova, 2012; Valjakka, 2013), silld niis-
sd havaittiin muuttujien vililld positiivinen korrelaatio. Erilaista tulosta Valja-
kan tutkimuksen verrattuna saattaa kuitenkin selittdd otos, johon oli valikoitu
varsin erikokoisia yhtioitd Valjakan otoksen ollessa yrityskooltaan homogeeni-
sempi. Eroa Bovan raportoimiin tuloksiin taas selittdvit todennékdisesti tutki-
muksen erilainen toteuttamisympaéristo ja institutionaaliset tekijat (ks. kappale
1.2.3). Tuloksen perusteella hypoteesi H3 voidaan hylata.
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Taulukko 7: Korrelaatioanalyysin tulokset

P/B LIQ UL- n ROE% | IMP % | GW/E nCGU | Laatu
KOM OMIS Q
T

P/B 1| *0341 | *0,262 | *0,295 | **-0,352 | *-0,277 -0,039 0,009 | **0,356
sig 0,011 0,028 0,015 0,005 0,021 0,390 0,474 0,004
n 54 53 54 54 52 54 54 54 54
LIQ -0,189 1| *0609 | **0,735 | **0,496 | **0411 -0,056 *0,285 -0,067
sig ,087 0,000 0,000 0,000 0,001 0,346 0,019 0,318
n 53 53 53 53 51 53 53 53 53
UL- -0,210 | **0,422 1| **0,555 0,208 0,034 -0,173 0,077 -0,002
KOM 0,064 0,001 0,000 0,069 0,402 0,105 0,290 0,493
n 54 53 54 54 52 54 54 54 54
n -0,203 | **0,372 | **0,346 1 0,176 *0,284 -0,110 0,015 -0,077
OMIS 0,070 0,003 0,005 0,105 0,019 0,215 0,475 0,289
T n 54 53 54 54 52 54 54 54 54
ROE % | **-0,329 | **-0,330 0,062 -0,036 1 *0,320 -0,050 0,186 -0,219
sig 0,009 0,009 0,331 0,401 0,010 0,362 0,094 0,060
n 52 51 52 52 52 52 52 52 52
IMP % | **-0,342 0,214 -0,072 0,044 | **0,336 1 -0,179 -0,045 -0,213
sig 0,06 0,062 0,302 0,376 0,007 0,098 0,374 0,061
n 54 53 54 54 52 54 54 54 54
GW/E 0,036 -0,100 | *-0,281 -0,004 -0,220 -0,192 1 *0,268 0,188
Q sig 0,398 0,238 0,020 0,487 0,059 0,082 0,025 0,087
n 54 53 54 54 52 54 54 54 54
n CGU -0,059 | **0,332 0,076 -0,048 *0,252 0,180 0,070 1 0,114
sig 0,336 0,008 0,293 0,365 0,036 0,097 0,309 0,206
n 54 53 54 54 52 54 54 54 54
Laatu **0,355 | *-0,259 -0,025 0,064 | *0,314 -0,119 0,170 -0,037 1

sig 0,004 0,031 0,429 0,322 0,012 0,196 0,110 0,394
n 54 53 54 54 52 54 54 54 54

*tilastollisesti merkitsevé korrelaatio tasolla p < 0,05
**tilastollisesti merkitsevéa korrelaatio tasolla p < 0,01

Vasemmassa aladiagonaalissa Pearsonin korrelaatiot ja oikeassa ylddiagonaalissa Spearma-
nin korrelaatiot

P/B = Oman paddoman markkina-arvon ja kirjanpitoarvon suhde
LIQ = Osakkeiden p&iviakohtaisen vaihdannan keskiarvo 2012
ULKOM = Ulkomaalaisomistuksen mééra 31.12.2012

n OMIST = Omistajien maara 31.12.2012

ROE % = Oman pddoman tuottoprosentti

IMP % = Kertyneet liikearvon arvonalennukset

GW/EQ = Liikearvon ja oman pddoman suhde

n CGU = Rahavirtaa tuottavien yksikéiden maéra

Laatu = Liikearvoraportoinnin kokonaislaatu
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H4: Omistuspohjan hajautuneisuudella ja litkearvoraportoinnin laadulla on positiivi-
nen yhteys.

Omistajien mddrdlld mitatun omistuspohjan hajautuneisuuden (n OMIST) ja
liikkearvoraportoinnin laadun vililld ei havaittu korrelaatiota. Korrelaatioker-
roin muuttujille sai arvon 0,064 p-arvon ollessa 0,322. Tulos poikkeaa Christen-
senin ym. (2007) tuloksesta. Erilaista tulosta kuitenkin selittdd todennakoisesti
eri lailla m&dritelty raportoinnin laatu. Tuloksen perusteella hypoteesi H4 voi-
daan hylata.

H5: Heikolla kannattavuudella ja liikearvoraportoinnin laadulla on positiivinen yhteys.

Liikearvoraportoinnin laadun ja oman pddoman tuottoprosentin (ROE %) valil-
14 havaittiin tilastollisesti merkitsevd negatiivinen korrelaatio. Pearsonin korre-
laatio sai arvokseen -0,314 p-arvon ollessa 0,012. Nollahypoteesi voidaan siis
korrelaation tapauksessa pitdd voimassa 1,2 %:n todenndkoisyydelld. Kannatta-
vuuden ja liikearvoraportoinnin laadun vilisen korrelaation negatiivisuus mer-
kitsee, ettd kannattavuustason laskiessa liikearvoraportoinnin laatu paranee.
Havaitulle korrelaatiolle laskettiin myos selityskerroin R?, joka sai arvon 0,099.
Tama tarkoittaa korrelaation selitysasteen olevan 9,9 %.

Miihkinen (2012) on tutkinut yritysten korkeariskisten tase-erien raportointia ja
havainnut, ettd kannattamattomuus vaikuttaa positiivisesti niiden raportoinnin
laatuun. Tulos on yhtenevd my6s Valjakan (2013) tulosten kanssa, ja korrelaa-
tiokerroin sekd p-arvo ovat hédnen tuloksiinsa verrattuna ldhes samat. Tulos on
merkki siitd, ettd kannattavuustason laskiessa liikearvoon kohdistuu alaskir-
jauspainetta, mikd saa yritykset raportoimaan liikearvon arvonalentumistesta-
uksesta kattavammin. On kuitenkin syytd muistaa, ettei raportoinnin laadun
parantuminen automaattisesti tarkoita sen luotettavuuden parantumista, kuten
tassa tutkimuksessa on aiemmin todettu. Tulos vahvistaa hypoteesin H5.

Hé: Tehtyjen arvonalentumisten mddrilld suhteessa liikearvon hankintamenoon on
positiivinen yhteys litkearvoraportoinnin laatuun.

Kirjattujen liikearvon arvonalentumisten méaaran (IMP) ja liikearvoraportoinnin
laadun vililld ei havaittu tilastollisesti merkitsevdd yhteyttd. Korrelaatiokerroin
sai arvon -0,119 p-arvon ollessa 0,196. Tuloksen perusteella hypoteesi H6 voi-
daan hylata.

H7: Suurella litkearvon midrilli suhteessa omaan pidomaan on positiivinen yhteys
litkearvoraportoinnin laatuun.

Finanssivalvonta (2012) on valinnut liikearvon ja oman pddoman suhteen yh-
deksi IFRS-valvonnan valintakriteeriksi. Tunnusluku on tirked, koska suureen
lilkkearvon maéédrdan voi liittyd kasvanut oman pddoman menettdmisen riski.
Liikearvon ja oman p&doman suhteella (GW/EQ) ei kuitenkaan havaittu tilas-
tollisesti merkitsevdd yhteyttd liikearvoraportoinnin laatuun. Onkin todenna-
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koistd, ettd valvonnan vaikutukset raportoinnin laatuun alkavat nidkyd vasta
viiveelld.

Korrelaatio sai arvon 0,170 p-arvon ollessa 0,110. Tutkimusaineistossa mahdol-
listen pddomalainojen kasvattava vaikutus oman pddoman mddrddn jdtettiin
huomiotta, mutta kokonaisuutena arvioituna tilld on kuitenkin tulokseen var-
sin vdhdinen véddristavd vaikutus. Tuloksen perusteella hypoteesi H7 voidaan
hylata.

H8: Pienelli rahavirtaa tuottavien yksikdiden miidrilli on positiivinen yhteys liikearvo-
raportoinnin laatuun.

Rahavirtaa tuottavien yksikoiden mddran (n CGU) ja liikearvoraportoinnin laa-
dun vililld ei havaittu tilastollisesti merkitsevdd yhteyttd. Korrelaatio sai arvok-
seen -0,037 ja p-arvo 0,394. Ndin ollen hypoteesi, jonka mukaan suurempi
CGU:iden maadrd mutkistaa liikearvoraportointia vaikuttaen negatiivisesti ra-
portoinnin laatuun, osoittautui vaardksi. Tulosta tulkittaessa on kuitenkin syyta
muistaa, ettd CGU:iden maaralld saattaa olla tdstd huolimatta vaikutusta lii-
kearvoraportoinnin luotettavuuteen. Tastd ovat loytdneet viitteitd muun muas-
sa Carlin ym., (2010). Tuloksen perusteella hypoteesi H8 voidaan hylata.

Taulukko 8: Hypoteesien testauksen tulokset

Hypoteesi Selittavda muuttuja Testauksen tulos
H1 P/B +
H2 LIQ -
H3 ULKOM -
H4 n OMIST -
H5 ROE % +
H6 IMP % -
H7 GW/EQ -
HS8 n CGU -

4.2.3 Pohdintaa tilastollisen analyysin syventimisesta

Otoskoon ollessa 54 aineiston kvantitatiivisen jatkoanalysoinnin mahdollisuu-
det olivat varsin rajalliset. Esimerkiksi faktorianalyysin soveltaminen aineistolle
ei ole mielekéstd, koska se edellyttdd huomattavasti suurempaa otosta. Karja-
luoto (2007) suosittaa faktorianalyysissa aineiston vahimmaiskooksi 100 havain-
toa.

Monimuuttujaregressioanalyysi sen sijaan on toteutettavissa pienemmalldkin
aineistolla. Niinpa selvitettiin sen soveltuvuutta aineiston analysointiin. Moni-
muuttujaregressioanalyysin perusajatuksena on rakentaa malli, joka ottaa huo-
mioon useiden selittdvien muuttujien yhteisen vaikutuksen selitettdivan muut-
tujan vaihteluun, tdssd tapauksessa liikearvoraportoinnin laatuun. Usean muut-
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tujan avulla saavutetaan parhaassa tapauksessa parempi selitysvoima kuin yh-
den muuttujan avulla.

Monimuuttujaregressioanalyysid varten oli syyta tarkastella raportoinnin laatua
selittdvien muuttujien keskindistd riippuvuutta eli multikollineaarisuutta. Mi-
kali raportoinnin laatua selittavat muuttujat korreloivat vahvasti keskendén, on
tastd haittaa. Kiinnostavimpia monimuuttujaregressioanalyysin kannalta olivat
ne muuttujat, jotka saivat tilastollisesti merkitsevan korrelaation liikearvorapor-
toinnin laadun kanssa.

Huomionarvoinen muuttujien keskindinen korrelaatio havaittiin oman paa-
oman tuoton (ROE %) sekd osakkeen likviditeetin (LIQ) valilld. Pearsonin kor-
relaation arvo ndille selittdville muuttujille oli -0,330 ja p-arvo 0,009. Muuttujien
keskindinen korrelaatio oli tdten samaa suuruusluokkaa kuin molempien korre-
laatio liikearvoraportoinnin laadun kanssa (LAATU).

Myos P/B dummy ja kannattavuus (ROE %) korreloivat keskenddan kohtuulli-
sen vahvasti. Niiden korrelaatiokerroin oli -0,329 ja p-arvo 0,009. Tama tarkoit-
taa, ettd kannattavilla yrityksilld oman pddoman markkina-arvo ylitti yleensa
sen kirjanpitoarvon.

Oman pddoman markkina- ja kirjanpitoarvon suhde (P/B) ja osakkeen likvidi-
teetti (LIQ) eivat korreloineet kovin vahvasti. Ndille muuttujille korrelaatioker-
toimen arvo oli -0,189 ja p-arvo 0,087. Tama tarkoittaa, ettd yrityksen osakkeilla
kaytiin kauppaa porssissd riippumatta oman padoman kirjanpito- ja markkina-
arvon suhteesta. Tulosta saattaa selittdd se, ettei sijoittajilla ole jatkuvasti saata-
villa ajantasaista tietoa P/B luvun arvosta tilikauden kuluessa (lukuun ottamat-
ta kvartaaleittaisia tulosjulkistuksia). Halvat yhtiot voivat myos houkutella os-
tajia, mikd nayttaytyy osakkeiden likviditeettid korottavana seikkana ja pienen-
tdd muuttujien korrelaatiokertoimen arvoa.

Vaikka kolmen liikearvoraportoinnin laatua tilastollisesti merkitsevasti selitta-
vdn muuttujan keskindiset korrelaatiot olivat kohtuullisen suuria, muodostet-
tiin ndistd monimuuttujaregressiomalli. Monimuuttujaregressioanalyysi ajettiin
ottamalla mukaan sekd vain korkeimman korrelaation liikearvoraportoinnin
laadun kanssa saaneet selittdvat muuttujat (ROE %, LIQ ja P/B) ettd kaikki
kahdeksan selittdvdda muuttujaa. Molemmissa tapauksissa monimuuttujaregres-
siomallin korjatut selitysasteet jdivit varsin mataliksi. Kolmen muuttujan reg-
ressiomallin korjattu selitysaste oli 0,127. Kaikkien kahdeksan selittdvan muut-
tujan mallin korjattu selitysaste oli vain hieman suurempi 0,171. On kuitenkin
luonnollista, ettd muuttujia lisdttdessd mallin selitysaste nousee jonkin verran
riippumatta siitd, onko malli todellisuudessa parempi.

Koska selittdvien muuttujien kesken esiintyi multikollineaarisuutta, pdatettiin
kaikille kahdeksalle selittdville muuttujalle ajaa vield padkomponenttianalyysi.
Sen avulla pddstiin eroon selittdvistd muuttujista, jotka kuvaavat samaa asiaa.
Paakomponenttianalyysin tuloksena selittivien muuttujien médrd supistui
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kahdeksasta neljadn. Tamén jalkeen monimuuttujaregressiomallin korjattu seli-
tysaste pienentyi kuitenkin entisestddn saaden arvon 0,009. Tamé tarkoittaa,
ettd mallilla kyetdan selittdmadn ainoastaan 0,9 % liikearvoraportoinnin laadun
vaihtelusta. Tulokset olivat siis merkittavasti erilaiset kuin Valjakan (2013) tut-
kimuksessa, jossa monimuuttujaregressioanalyysin korjattu selitysaste nousi
ldhelle arvoa 0,50.

Erilaista tulosta saattaa selittdd tutkimuksessa kaytetty erilainen aineisto. Valja-
kan tapauksessa kyseessd oli aikasarja-analyysi viideltd vuodelta. Aikasarja-
analyysin ongelmana on kuitenkin se, ettd muuttujien saamat arvot ovat usein
riippuvaisia edellisen vuoden arvoista, mikd saa korrelaatiot ja titen myos reg-
ressiot vaikuttamaan todellisuutta suuremmilta. Ongelmaa kutsutaan autokor-
relaatioksi. Tamdn tutkimuksen tapauksessa aineisto oli kerdtty yhden vuoden
ajalta, joten autokorrelaatio-ongelmaa ei esiintynyt.

Luotujen mallien heikko selitysaste ei anna evdiitd liikearvoraportoinnin laadun
taustalla vaikuttavien tekijoiden syvemmadlle tilastolliselle analyysille. Onkin
todenndkoistd, ettd raportoinnin laatua selittdvat muuttujat 16ytyvat suurimmil-
ta osin tutkimuksen valittujen muuttujien joukon ulkopuolelta. Ndiden muuttu-
jien sisdllyttaminen tutkimukseen oli kuitenkin aineiston hankintaan liittyvistad
syistd haastavaa.
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5 JOHTOPAATOKSET

Tama tutkimus valottaa liikearvoraportoinnin laadun tilaa suomalaisissa pors-
siyhtivissa tilikaudella 2012. Lisdksi tutkimus toimii tienraivaajana yrittdessaan
kartoittaa syy-seuraussuhteita yrityskohtaisten tekijoiden ja liikearvoraportoin-
nin laadun vililld. Tulosten perusteella ndyttda siltd, ettd IFRS-raportoinnin laa-
tuun vaikuttavat yrityskohtaiset tekijdt eivédt toimi kaikilta osin samalla tavalla
litkkearvoraportoinnin kontekstissa. Tamd alleviivaa liikearvon asemaa erityise-
nd taseen erdnd.

Liikearvoraportoinnin laadussa on edelleen runsaasti parantamisen varaa. Tut-
kimuksessa raportointisidnnoksid oli noudatettu keskimddrin 65-prosenttisesti.
Raportoinnin laatu jdi Valjakan (2013) tuloksiin verrattuna jonkin verran huo-
nommaksi. Erilaista tulosta kuitenkin selittdvét erilainen otos seké erilaiset laa-
dun pisteytysperusteet.

Raportoinnin laadun osa-aluekohtaisten tulosten perusteella liikearvon ar-
vonalentumistestauksen suurimmiksi ongelmakohdiksi osoittautuivat herk-
kyysanalyysi sekéd raportoinnissa kaytettyjen keskeisten oletusten tietoldhteiden
ilmoittaminen. Tulos on yhtenevd Finanssivalvonnan (2013) IFRS-valvonnan
havaintojen kanssa. Herkkyysanalyysin raportointiohjeistusta oli noudatettu
vain 39 - ja tietoldhteiden 40-prosenttisesti.

Laadukkaasti raportoidun herkkyysanalyysin havaittiin yleensd olevan sidok-
sissa korkeaan liikearvoraportoinnin kokonaislaatuun. Herkkyysanalyysi on
tilinpaatoksen hyodyntdjdlle varsin informatiivinen liikearvoraportoinnin osa-
alue ja se muodostaa suuren osan liikearvoraportoinnin arvosta loppukayttéjal-
le. Niinp4 siihen tulisi kohdistaa jatkossa erityistd huomiota liikearvoraportoin-
nin kokonaislaadun ja hyodynnettavyyden kohentamiseksi.

Yksittdisten pisteytysmittareiden osalta tarkeimmaét huomiot liittyvat rahavirtaa
tuottavien yksikoiden maédrittelyperusteisiin (mittari 2), silld yhteensad 56 % yri-
tyksistd mddritteli CGU:nsa toimintasegmenttien mukaisesti. Tamd viittaa ra-
havirtaa tuottavien yksikdiden yhdistelemiseen, mikd on ongelmallista seka
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litkkearvoraportoinnin luotettavuuden ettd laadun kannalta (Carlin ym, 2010).
Tulos vahvistaa Finanssivalvonnan (2011) havaintoja.

Tutkimuksen toisena tavoitteena oli tutkia yrityskohtaisten muuttujien ja lii-
kearvoraportoinnin laadun yhteyksid. Muuttujille muodostettiin hypoteesit,
joita koeteltiin korrelaatioanalyysin avulla.

Tilastollisesti merkitsevimmaksi liikearvoraportoinnin laatua selittdvéksi muut-
tujaksi osoittautui oman pdadoman markkina-arvon ja kirjanpitoarvon suhdetta
kuvaava P/B -luku. Finanssivalvonta (2011) on nostanut tunnusluvun yhdeksi
IFRS valvonnan valintaperusteista tilikaudelle 2012. P/B -luvun korrelaatio lii-
kearvoraportoinnin laadun kanssa sai arvon 0,355 p-arvon ollessa 0,009. Mikali
yrityksen markkina-arvo siis alitti oman pddoman kirjanpitoarvon tilikauden
pééttyessd, oli liikkearvoraportoinnin laatu yleensa korkeampi.

Selitys ilmiolle liittyy oletettavasti siihen, ettd silloin kun oman padoman mark-
kina-arvo laskee alle sen kirjanpitoarvon, markkinat arvioivat, ettd yrityksen
taseessa on yliarvostettuja erid. T&lloin tasearvojen oikeuttamiseksi tulee arvi-
oinvaraisten erien, kuten liikearvon, raportoinnin tarkkuutta lisdtd. Tulos vah-
vistaa hypoteesin H1 oikeaksi.

Tilastollisesti merkitsevad yhteys liikearvoraportoinnin laatuun havaittiin myo6s
oman pddoman tuotolla (ROE %) mitatulla yrityksen kannattavuudella. Korre-
laation arvoksi tuli -0,314 ja p-luvuksi 0,012. Molemmat arvot olivat likimain
samat verrattuna Valjakan (2013) tuloksiin. Negatiivinen korrelaatio kertoo sii-
td, ettd kannattavuuden laskiessa yritykset panostavat liikearvoraportoinnin
laatuun, jotta ne saisivat sidosryhméansad vakuutettua liikearvoerdn alaskirjaus-
kestdvyydestd. Tulos vahvistaa hypoteesin H5 oikeaksi ja vahvistaa Valjakan
(2013) seka Miihkisen (2012) tekemid havaintoja.

Molemmat liikearvoraportoinnnin kanssa korreloineet muuttujat (P/B ja ROE
%) korreloivat myos keskenddn kohtuullisen vahvasti. Niiden korrelaatio sai
arvon 0,277 p-arvon ollessa 0,021. Tamé& on merkki siitd, ettd huono kannatta-
vuus indikoi ainakin pitkélld aikavdlilld P/B -luvun heikentymistd. Havainto
vahvistaa Miihkisen (2012) ja Valjakan (2013) tuloksia kannattavuuden ja lii-
kearvoraportoinnin vilisestd yhteydesta.

Korrelaatioanalyysin tulosten perusteella muut muodostetut hypoteesit voi-
daan hyldtd. Osakkeen likviditeetin (LIQ) ja raportoinnin laadun negatiivinen
korrelaatio oli kuitenkin kiinnostava, silld se oli tilastollisesti merkitsevd, vaik-
kakin hypoteesin vastainen (Bova & Pereira, 2012). Tuloksen mukaan rapor-
toinnin laatu kasvaa osakkeen likviditeetin pienentyessd. Tdtd selittdnee kui-
tenkin tutkimusymparisto, sillda hypoteesin perustana kadytetty tutkimus on to-
teutettu kehittyvillda markkinoilla Keniassa. Ymparistossd, jossa rahoitusmark-
kinat ovat kehittyneet ja luottamus raportoinnin laatuun on yleisesti ottaen
korkea, raportoinnin laadun vaikutus likviditeettiin (ja toisinpdin) jdd pienem-
maéksi.
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Tutkimuksessa pyrittiin huomioimaan tulosten luotettavuuteeen vaikuttavat
tekijat huolellisesti. Tastd huolimatta on syytd késitelld muutamia luotettavuu-
teen vaikuttavia seikkoja tarkemmin.

Liikearvoraportoinnin laatua mitattaessa tarkeimmat tulosten luotettavuuteen
vaikuttavat tekijat liittyvat pisteytysmittariston laatimiseen. Valmista mallia
mittaristolle ei ollut, eikd raportointisdidnnosten taydellinen taltiointi mittaris-
toon ollut mahdollista sddnnosten varsin monimutkaisen mallinnettavuuden
vuoksi. Monet raportointisddnnokset ovat myos toisensa poissulkevia ja tadlloin
ajaudutaan vdistamattd ristiriitatilanteisiin, kun pyritddn pisteyttamaan koko
otos samoin perustein. Pisteytysmittaristo kuvastaakin tutkijan tekemid valinto-
ja siitd, mitkd raportoinnin osa-alueet ovat kaikista tdrkeimpid ja mittaamisen
arvoisia.

Esimerkiksi arvonalentumistestauksen keskeisten oletusten arvojen muutosten
raportointia ei pisteytetty, koska tutkimus rajoittuu yhteen tilikauteen. Myos
rahavirtaa tuottavien yksikdiden muutosten raportointi jatettiin pisteytysmitta-
riston arvostelukriteerien ulkopuolelle tédstd syystd. Tehtyjd valintoja on kuiten-
kin pyritty perustelemaan sekd taustoittamaan huolellisesti mittariston laadin-
taa késittelevassa kappaleessa.

Mittaristosta johtuen myos arvosteluasteikkoon 0 - 100 % liittyy joitain rajoituk-
sia. Kyseessd on ennemmin sekd jdrjestysasteikon ettd vélimatka-asteikon piir-
teitd omaava esitys raportointisdidnnosten noudattamisesta kuin absoluuttisen
oikea kuvaus laadun vaihtelusta. Liikearvon laatu 100 % ei siis tarkoita, ettd
raportoinnin laatu on tiydellistd, vaan ettd sen on otosjoukon parasta.

Liikearvoraportoinnin laadun tuloksia Valjakan (2013) tuloksiin verrattaessa on
myds syytd noudattaa varovaisuutta. Koska kaytetty pisteytysmittaristo on laa-
dittu eri perustein, on tuloksissa luonnollisesti eroa. Tamé&n tutkimuksen rapor-
toinnin laadun pistemddrédt ovat yleisesti ottaen matalampia kuin Valjakan tut-
kimuksessa saadut. Eroja syntyy muun muassa erilaisista mittarivalinnoista
sekd siitd, ettd tdssd tutkimuksessa mittariston eri pisteytysmittareiden tulokset
normalisoitin keskenddn, mitd ei Valjakan tutkimuksessa tehty. Erilaisia tulok-
sia selittdd my0s erilainen otos. Jdrjestysasteikolla tulokset ovat kuitenkin melko
hyvin toisiinsa verrattavissa ja siksi ne soveltuvat eri selittdvien muuttujien
suhteen tehtdvaan liikearvoraportonnin laadun erojen keskindiseen vertailuun.

Vaikka IFRS-raportoinnin laatua ja sen suhdetta eri yrityskohtaisiin tekijoihin
on tutkittu paljon, tulosten yleistettdvyyttd heikentdvit erilainen kasitteenmaa-
rittely sekd erilaiset tutkimusymparistot. Erds tdrked ero koskee raportoinnin
laadun késitettd. Tdssd tutkimuksessa laatu méaritellddn raportointisddnnosten
noudattamiseksi (compliance). Lahteend kaytetyissd tutkimuksessa laatu nih-
d&dén sen sijaan yleensd tuloslukujen laatuna (earnings quality) sekd niihin liit-
tyvind muuttujina (esim. Beekes ym., 2004; Chtourou ym., 2012).
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Mikili liikearvoraportoinnin laadun taustalla vaikuttavista tekijoistd ja rapor-
toinnin kannustimista (ks. esim. Christensen ym., 2007) halutaan saada tarkem-
paa tietoa, tulisi tutkijoiden huomion kohdistua nykyistd laajemmin liikearvo-
raportoinnin laatuun liittyviin erityiskysymyksiin. Taméa on tarkedd, koska lii-
kearvon alaskirjauksilla voi olla suuria valillisid vaikutuksia myos tutkimukses-
sa yleisesti kdytettyihin raportoinnin laadun mittareihin, kuten tuloslukujen
laatu (earnings quality).

Kokonaisuudessaan liikearvoraportoinnin laadun hypoteesien testaus osoittaa,
ettd IFRS-raportoinnin laatuun vaikuttavat yrityskohtaiset tekijat eivét toimi
samalla tavalla liikearvoraportoinnin kontekstissa. Tama alleviivaa liikearvon
asemaa erityisend taseen erdnd. Jotta litkearvoraportoinnin laatuun vaikuttavia
tekijoitd voidaan ymmaértdd paremmin, lisdd tutkimusta aiheen ympériltd tarvi-
taan.

Mahdollisia jatkotutkimuksia ajatellen liikearvoraportoinnin laatua selittdvien
muuttujien valinnassa kannattaa hyddyntdd raportoinnin insentiiveihin perus-
tuvaa ajattelua. Tama tarkoittaa sen pohtimista, mitd taloudellista hyotya tai
haittaa tietylld muuttujalla yritykselle voi liikearvoraportoinnin kannalta ajatel-
tuna olla.
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Liite 1: Kéytetyt pisteytysmittarit

Yleiset
1. Liikearvosta tehdyt arvonalentumiskirjaukset (AAK): onko yritys raportoinut tehdyt arvonalentumiset
seké niihin johtaneet olosuhteet (0-1 pistettd) IAS 36/130
0 p = arvonalennus raportoitu, mutta siihen johtaneita olosuhteita ei
1 p = arvonalennus ja siihen johtaneet olosuhteet raportoitu / ei arvonalentumista

2. CGU:n mééritelma (CGU): kuinka yritys madrittelee rahavirtaa tuottavan yksikon ja erityisesti, onko
CGUtita enemman kuin segmentteja (0-2 pistettd) IAS 36/80(b)
0 p = CGU:ita vdhemmén kuin segmenttejd, joille on kohdistettu liikearvoa
1 p = CGU:ita yhtid paljon kuin segmenttejd, joille on kohdistettu liikearvoa
2 p = CGU:ita enemman kuin segmenttejs, joille on kohdistettu liikearvoa

3. CGU:lle tai CGU -ryhmalle allokoitu liikearvo (LACGU): onko yritys raportoinut liikearvon allokoin-
nin rahavirtaa tuottaville yksikaille (0-2 pistettd) IAS 36/134a
0 p = tietoja ei ilmoitettu
1 p = liikearvon méaéra raportoitu vain osalle CGU:sta tai kokonaissumma ei tisméii taseeseen
2 p = tiedot ilmoitettu kaikista CGU:ista, kokonaissumma tdsméa taseeseen

4. Kaytetty valuaatiomalli (VALMAL): onko yritys raportoinut kdytetyn valuaatiomallin (0-1 pistetts)
IAS 36/134c
0 p = tietoja ei ilmoitettu
1 p = tiedot ilmoitettu

Johdon ennustejakso
5. Johdon ennustejakson keskeisten oletusten raportointi (ENJARAP): onko yritys esittinyt kasvuennus-
teet CGU -kohtaisesti (0-2 pistettd) IAS 36/134d(i)
0 p = numeraalisia tietoja johdon ennustejakson oletuksista ei annettu
1 p = kasvuoletuksista kerrottu kasvu-%, tai liikevoitto-% CGU -kohtaisesti tai vaihteluvalilla

6. Johdon ennusteiden kattama aika (AIKA): onko yritys raportoinut ennusteiden kattaman ajan ja ajan
ylittdessd 5 vuotta, onko tille annettu selitys (0-2 pistettd) IAS36/134d(iii)0 p = tietoja ei ilmoitettu
1 p = ilmoitettu yli 5 vuotta eika syyta tille
2 p = tiedot ilmoitettu

Terminaalijakso

7. Diskonttauskorko (R): onko yritys raportoinut kiytetyn diskonttauskoron (0-2 pistetts) IAS 36/134d(v)
0 p = tietoja ei ilmoitettu
1 p = ilmoitettu, kaikille CGUille sama / ilmoitettu vaihteluvililld
2 p = raportoitu jokaiselle CGU:lle erikseen tai kiytetty useammalle samaa korkoa perustellusti

8. Terminaaliarvolle kaytetty kasvuprosentti (K): onko yritys raportoinut kdytetyn kasvuprosentin (0-2
pistettd) IAS 36/134d(iv)
0 p = tietoja ei ilmoitettu
1 p = ilmoitettu, kaikille CGU:ille sama / ilmoitettu vaihteluvalilla
2 p = raportoitu jokaiselle CGU:lle erikseen tai kédytetty useammalle samaa korkoa perustellusti

9. Onko diskonttauskorolle ja terminaalikasvuprosentille ilmoitettu edellisen vuoden vertailutiedot
(RKEDYV) (0-2 pistetta)
0 p = tietoja ei ilmoitettu
1 p = vertailutieto ilmoitettu vain toiselle
2 p = vertailutiedot ilmoitettu molemmille

10. Veroja ennen lasketut korot ja kassavirrat (VEROT): onko yritys raportoinut kiyttineensd sekd kassa-
virralle ettd diskonttauskorolle ennen veroa miiriteltdvid arvoja (0-2 pistettd) IAS 36/55
0 p = tietoja ei ilmoitettu tai kiytetty verojen jilkeisid arvoja molemmille
1 p = arvoja ennen veroja kdytetty korolle tai kassavirroille
2 p = arvoja ennen veroja kdytetty seka korolle ettéd kassavirroille
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Herkkyysanalyysi
11. Herkkyysanalyysissd mdaéard, jolla CGU:n kerrytettivissd oleva rahamédrd ylittdd sen kayttoarvon
(HANYLITYS): onko kerrytettdvissd olevan rahamééran ja kirjanpitoarvon erotus raportoitu (0-2 pis-
tettd) IAS 36/ 134f(i)
0 p = tietoja ei annettu
1 p = tietoja ei annettu kaikille merkittaville CGU:ille
2p = tiedot annettu kaikille merkittdville CGU:ille

12. Herkkyysanalyysin korko-oletusten muutokset (HANKOMUUR): onko diskonttauskoron muutokset,
jotka johtaisivat arvonalentumiseen raportoitu (0-1 pistettd) IAS 36,/134f(iii)
0 p = tietoja ei annettu
1p = tiedot annettu

13. Herkkyysanalyysin kasvu- tai kannattavuusoletusten muutokset (HANKOMUUK): onko kasvuoletus-
ten muutokset, jotka johtaisivat arvonalentumiseen raportoitu (0-1 pistettd) IAS 36/134f(iii)
0 p = tietoja ei annettu
1p = tiedot annettu

14. Edellisen vuoden tietojen ilmoittaminen herkkyysanalyysissa kéytetyille muuttujille (HANEDYV): onko
yritys ilmoittanut edellisen vuoden vertailutiedot herkkyysanalyysissd arvonalentumisen aiheuttaville
diskonttauskorolle ja kasvuoletuksille (0-2 pistetta)

0 p = tietoja ei ilmoitettu
0 p = tietoja ei ilmoitettu
2 p = vertailutiedot ilmoitettu molemmille

Tietoldhteet
15. Tietoldhteet keskeisille oletuksille 5, 7 ja 8 (TIETOL): onko yritys ilmoittanut tietoldhteet keskeisiin
oletuksiin (0-2 pistettd) IAS 36/134d(ii)
0 p = tiedot ilmoitettu vain yhdelle oletukselle
1 p = tietoldhteet ilmoitettu vahintddn kahdelle oletukselle tai osittain puutteellisesti
2 p = tietoldhteet ilmoitettu kaikille kohdille ja kidytetty ulkoisia ldhteita



