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Liikearvon kirjanpitokasittely ja segmenttiraportointi sisaltavat merkittdvaa harkinnanvaraisuutta.
Molempia aiheeseen liittyvia IFRS -standardeja kohtaan on esitetty akateemisessa keskustelussa
kritiikkia, ja standardit ovat olleet julkistamisensa jalkeen edelleen jatkuvan tutkimus- ja
kehitystydn kohteena. Taman tutkielman tavoitteena on ymmartdd standardeihin liittyvaa
harkinnanvaraisuutta ja sitd, millaisia riskeja harkinnanvaraisuudesta aiheutuu yritysten liikearvon
esittdmiseen. Tutkielman empiirisessa osassa aihepiiria tarkastellaan pdérssiyritysten
tilinpaatoésinformaatiota subjektiivisesti arvioimalla.

Vuonna 2009 kayttoonotettu IAS 14 -standardin korvannut IFRS 8 -standardi saantelee,
millaista segmenttitason informaatiota yritykset julkaisevat. Segmenttitiedon pohjana tulisi olla
yrityksen sisdinen johdon raportointi organisaation ylimmalle operatiiviselle paatoksentekijalle.
Ylimman operatiivisen paatdksentekijan maarittdminen, toimintasegmenttien muodostaminen,
toimintasegmenttien yhdistaminen raportoitaviksi segmenteiksi ja segmenttitasolla raportoitavan
informaation valitseminen sisaltavat merkittdvan maaran johdon harkintaa.

Liikearvon kirjanpitokasittely liittyy tiiviisti segmenttiraportointiin. Liikearvoa sisaltaville
rahavirtaa tuottaville yksikdille on suoritettava vahintadan vuosittain IAS 36 -standardin mukainen
arvonalentumistestaus. Testattavien yksikdiden tulee olla enintdan IFRS 8 -standardin mukaan
maaritettyjen toimintasegmenttien laajuisia. Liikearvon arvonalentumistestaus tehdaan
vertaamalla testattavasta yksikOsta kerrytettavissa olevaa rahamaaraa yksikon kirjanpitoarvoon.
Mahdollinen arvonalentumistappio kohdistetaan ensimmaisend liikearvoon, eikd tehtya
arvonalentumiskirjausta voi peruuttaa. Prosessi sisaltdd kokonaisuudessaan erittdin paljon
johdon harkintaa.

Tutkielman teorialuvuissa tarkastellaan IFRS 8 -standardin ja IAS 36 -standardin sisaltamaa
harkinnan- ja tulkinnanvaraisuutta siitd nakdékulmasta, kuinka ndma asiat vaikuttavat liikkearvon
esittdmiseen. Aiheeseen liittyvissa tutkimuksissa on saatu tuloksia, joiden mukaan vaikuttaa silta,
ettd johdon harkinnalla on mahdollista merkittavasti vaikuttaa liikkearvosta tehtavien alaskirjausten
suuruuteen ja ajankohtaan. Tutkimustuloksissa ja tieteellisessa keskustelussa on myos esitetty,
ettd agenttiteorian mukaiset motiivit voisivat osin selittda tata ilmiéta. Tutkimustulokset ovat
kuitenkin keskenaan osittain ristiriitaisia.

Tutkielmassa saatujen tulosten perusteella vaikuttaa silta, etta tarkastellut yritykset eivat aina
noudata raportointisegmenttien kaksivaiheista maarittdamistd IFRS 8 -standardin sdanndsten
mukaisesti. Raportoitavien segmenttitietojen ulkopuolelle jatettava tieto myds vaihtelee yritysten
valilld paljon, mikd vaikeuttaa liikearvon arvonalentumistestauksen arvioimista. Segmentti-
informaatiossa julkistettu tieto ei valttdmattd ole yhdenmukaista arvonalentumistestauksessa
annettuun informaatioon nahden. Tutkielmassa tehtiin myds subjektiivisia havaintoja siita, etta
joidenkin johdon harkintaa sisaltavien raportointivalintojen taustalla saattoi olla liikkearvon
alaskirjauksen valttaminen.
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1 JOHDANTO

1.1 Keskeiset Késitteet

Toimintasegmentti — IFRS 8:n mukainen toimintasegmentti on yhteison liiketoimintaa
harjoittava osa, josta on oltava saatavissa taloudellista informaatiota. Kyseessd on

yrityksen osa, joka voi saada liitketoiminnastaan tuottoja ja josta voi aiheutua kuluja.

Ylin operatiivinen péadtoksentekijd — Henkilo tai toimielin, joka arvioi toimintasegmentin
tuottoja sddannollisesti ja tekee padtoksid segmenteille kohdistettavista resursseista. Usein
tdssd asemassa oleva henkild on yhteison toimitusjohtaja, mutta myds hallitus tai
johtoryhmé voi olla ylin operatiivinen paitoksentekiji. IFRS 8:n mukaan raportointi
ylimmaélle operatiiviselle pddtoksentekijidlle muodostaa segmenttiraportoinnin perustan.

(Halonen ym. 2017, 455).

Raportointisegmentti — Toimintasegmentit muodostavat erikseen raportoitavia
segmenttejd, mikdli ne tdyttdvat IFRS 8 -standardin madrittdimdt kynnysarvot.
Toimintasegmentistd on esitettdva erilliset tiedot, mikili sen raportoimat tuotot ovat
vahintddn 10 % kaikkien toimintasegmenttien yhteenlasketuista tuotoista, mikili sen
raportoima taloudellinen litketoiminnan tulos on absoluuttiselta maariltdén vahintdén 10
% yhteenlasketusta kaikkien toimintasegmenttien tuloksesta, tai toimintasegmentin varat
ovat vihintddn 10 % kaikkien toimintasegmenttien yhteenlasketuista varoista.
Toimintasegmentit tunnistetaan perustuen sithen, kuinka talousinformaatio esitetddn
ylimmaélle johdolle ja milld tasolla liiketoimintaa tosiasiallisesti ndin ollen johdetaan.
Toimintasegmentteji ~ voidaan  IFRS ~ 8.12  mukaan  yhdistdd  yhdeksi

raportointisegmentiksi, mikili niiden taloudelliset ominaispiirteet ovat samankaltaiset.

Rahavirtaa tuottava yksikko — IAS 36 méairitelmén mukaisesti pienin yksiloitdvissd oleva
ryhma omaisuuserid, jonka kerryttimét rahavirrat ovat riippumattomia muiden
omaisuuserien tai omaisuuserdryhmien rahavirroista. Muun muassa Haaramon ja Radyn
(2009) mukaan yrityksen sisdisestd johdon raportointijirjestelmésté saadaan viitteitd siité,

mitkd ovat rahavirtaa tuottavia yksikoita.



Liikearvo — IFRS 3:n mééritelmédn mukaan liikearvoa muodostuu liiketoimintoja
yhdistettdessd siitd hankinnan kohteen arvosta, jota ei voida kohdistaa erillisille
omaisuuserille, mutta joilla hankinnan tehnyt yritys katsoo olevan taloudellista arvoa.
Liikearvolle on tyypillista, ettei se ole luovutettavissa eteenpéin sellaisenaan, eikd se tuota

rahavirtaa ilman muita omaisuuseria.

1.2 Tutkielman ajankohtaisuus ja merkitys

1.2.1 Taustaa

Vuonna 2009 kiyttoonotettu IAS 14 -standardin korvannut IFRS 8 -standardi sdéntelee
nykyéén, millaista segmenttitason informaatiota yritykset julkaisevat. Merkittdvimpina
muutoksina IFRS 8:n kayttdonotossa julkaistava segmenttitieto perustuu aiempaa
enemman johdon tekemiin méérittelyihin ja harkintaan. Segmentti-informaation laatua ja
raportoinnissa tehtyjd valintoja onkin tutkittu laajasti ja mm. Andrén, Filipin ja
Moldovanin (2016) mukaan johto voi pddtyd rajoittamaan raportoitavien segmenttien
madrdd, jotta valvonta- raportointi- ja muut seurannaiskustannukset eivit nousisi liian
suureksi. Aboud ja Roberts (2018) ovat tutkineet aihetta EU-kontekstissa ja paétyvit
IASB:n (2013) omien seurantaraporttien tavoin siithen, ettd segmenttiraportoinnin laatu
on standardin kiyttoonoton myotd parantunut. Samalla he kuitenkin paityvét siithen
johtopéétokseen, ettd IFRS 8-raportointistandardin aikana segmenttien yhdistely ja tiedon
julkaisematta jittiminen on helpompaa kuin aiemmin, mikéli esimerkiksi yrityksen

kilpailukyvyn kannalta olennaista tietoa voisi tiedot julkaisemalla paljastua.

IAS 36:n mukaan rahavirtaa tuottava yksikké on pienin yksilitdvissd oleva
omaisuuserdryhmd, jonka yritykselle tuottamat rahavirrat ovat riippumattomia muiden
omaisuuserien tai omaisuuserdryhmien tuottamista rahavirroista. Kun mdiéritellddn
omaisuuserien riippumattomuutta muista omaisuuseristd, arvioidaan muun muassa sité,
kuinka yrityksen johto seuraa toimintoja esimerkiksi toimialoittain. IAS 36.72 mukaan
rahavirtaa tuottavien yksikoiden madrittelyn tulee olla johdonmukaista raportointikausien
vililld, ja muutoksista on annettava lisdtietoja. Muun muassa yrityskaupoissa muodostuva

litkkearvo tulee kohdistaa IAS 36.66 mukaan rahavirtaa tuottavalle yksikolle, mikéli



yksittdisen omaisuuserdn tuottamat rahavirrat eivdt ole luotettavasti miériteltavissa.
Néiden IAS 36 -standardin perusperiaatteiden noudattamista tarkastellaan tutkielman
empiirisessd  osassa OMXH Large Cap  -yritysten vuosien 2017-2018
tilinpdatdsinformaatioon tukeutuen. IFRS 8:n mukaisessa raportointisegmentin
madrittelyssd ja IAS 36:n mukaisen rahavirtaa tuottavan yksikon méadrittelyssé on paljon
samankaltaisia piirteitd ja molemmissa standardeissa yksikoiden tosiasiallista johtamista

kaytetddn osana madrittelya.

1.2.2 Esimerkkeji nykytilanteesta OMXH Large Cap-yrityksissa

Jo alustavassa aiheanalyysin jilkeisessd tiedonhaussa ilmeni nopeasti, etti OMX
Helsingin péélistalle listattuyjen 34:n  Large Cap-yritysten kommunikaatiossa,
verkkosivuilla ja yritysten julkaisemassa taloudellisessa informaatiossa on hyvin erilaisia
ja toisiinsa ndhden ristiriitaisia maaritelmid liiketoiminta-alueista ja liitketoiminnoista.
Osalla yrityksista liiketoiminta-alueiden mééra vastaa yrityksen raportointisegmenttien ja
liikkearvon testauksessa kéytettyjen rahavirtaa tuottavien yksikoiden méérad, mutta taas
osalla ndmé eroavat toisistaan. IFRS 8 -standardi ei toistaiseksi pakota yrityksid
nimedmadn ylintd operatiivista paitoksentekijdd ja kertomaan ylimmédn operatiivisen
padtoksentekijin madrittimisestd lisdtietoja, mutta IASB on vuonna 2018 julkaistuissa
IFRS 8 -standardia koskevassa parannusehdotuksessaan pdittdnyt ldhted edistimédédn

ylimmén operatiivisen pdatoksentekijin nimeédmisen tuomista standardiin.

Lahtokohtaisesti IFRS 8 -standardin mukaan maééritetyt raportointisegmentit tulisi valita
samalla tasolla, kuin milla litketoimintaa johdetaan. Muun muassa Neste jakoi 19.2.2019
julkaistun porssitiedotteensa mukaisesti Uusiutuvat tuotteet liiketoiminta-alueensa
kolmeen osaan tavoitteenaan edistdd kasvustrategiansa menestyksekésté toteuttamista ja
nimitti uudistuksessa muodostuneiden yksikdiden johtajat konsernin johtoryhmiin.
Samalla Neste kuitenkin ilmoitti, ettd muutokset organisaatiorakenteessa eivét koske sen
raportointisegmenttejd. Nesteelld on vuoden 2018 vuosikertomuksen mukaan nelja
raportointisegmenttid, yhtion johtoryhméén on nimitetty kuuden eri liiketoimintayksikon
johtajat ja yhti0 on arvonalentumistestausta varten miirittinyt konsernille vain kolme
rahavirtaa tuottavaa yksikkoa. Rahavirtaa tuottavien yksikoiden, yrityksen johtoryhméssa

istuvien litketoimintajohtajien, yrityksen talousraportoinnin vililld on siis selked ristiriita.



Mybs Metso raportoi porssitiedotteessaan 25.9.2017 vauhdittavansa strategiansa
toteutusta uuden toimintamallin ja organisaation avulla. Metso loi uudet liiketoiminta-
alueet, joiden vetdjdt nimitettiin johtoryhmin jiseniksi, ja he raportoivat suoraan
toimitusjohtajalle. Kyseinen muutos ei kuitenkaan IAS 36 -standardin perusperiaatteiden

vastaisesti vaikuttanut yrityksen raportoimiin toimintasegmentteihin.

1.2.3 Standardien meneilliéin oleva kehitystyo

IASB:n IFRS 8 -standardin kayttdonoton jélkeisessd tarkastelussa (PIR) vuonna 2013
tunnistettiin ~ ongelmat operatiivisen pédédtoksentekijdn maédrittdmiseen liittyen.
Operatiivisen paitoksentekijdn roolia ei ole standardissa riittdvin tarkoin maédritelty
muun muassa siltd osin, tuleeko roolin olla operatiivinen vai riittdédko pelkéstiddn
strateginen rooli johtamisessa. Niin ollen ei ole nykystandardien valossa tdysin selvii,
tulisiko ylimmén operatiivisen paitoksentekijin olla osa yrityksen organisaatiokaaviota.
IASB:n saamien kommenttikirjeiden perusteella ehdotetut muutokset operatiivisen
paitoksentekijin rooliin saattaisivat johtaa siihen, etti ylin operatiivinen paatoksentekija
maidriteltiisi entistd korkeammalle tasolle, mika voisi johtaa segmenttien mééran laskuun.
(IASB 2018). Vuonna 2018 julkaistuissa IFRS 8 -standardin parannusehdotuksissa IASB
paattikin, ettei operatiivisen péddtoksentekijan mairittdimiseen tehdd tarkennuksia, ja

operatiivisen padtoksentekijin nimedmistd sen sijaan ldhdetddn edistimiin.

IFRS 8 -standardin mukaisesta segmenttiraportoinnista on muodostunut sijoittajien
kannalta yksi tdrkeimmisté tilinpdatdsraportoinnin osa-alueista (Talha & Salim 2010, 17-
18). Aihetta on tutkittu eniten sijoittajien ndkokulmasta. Esimerkiksi Kajiiterin ja
Nienhausin (2017) saamat tulokset liittyen segmenttiraportoinnin kéytettivyyteen
vahvistivat aiempia tutkimustuloksia siitd, ettdi IFRS 8:n kdyttdonoton myoti
segmenttiraportoinnin arvorelevanssi on parantunut verrattuna aiempaan. Aiheeseen
liittyvaa tutkimusta on tehty paljon Yhdysvalloissa, eivitka sieltd saadut tutkimustulokset
ole suoraan yleistettdvissd eurooppalaiseen konseptiin, koska johdon harkinnan
lisddntyminen segmenttien valinnassa on pitkélti osa IFRS- ja US GAAP- standardien
yhtendistymistd. IFRS 8 -standardin kdyttoonoton yhteydessd Australiassa Kang ja Grey
(2013) saivat useissa muissa Euroopan ulkopuolella tehtyjen tutkimusten tapaan tuloksia,

joiden mukaan raportointisegmenttien médrd kasvoi standardin kdyttdonoton myota.
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Vastaavasti Euroopassa Nichols ym. (2012) havaitsivat, ettd eurooppalaiset suuryritykset
raportoivat saman verran tai vihemmain segmenttejd kuin aiemmin, ja liséksi heiddn
mukaansa segmenttikohtaisiin velkoihin ja muihin tase-eriin liittyvd segmenttikohtainen

raportointi vihentyi standardin kdyttoonoton myota merkittavasti.

Aiemmat segmenttiraportointiin liittyvistd tutkimuksista saadut tulokset ovat siis
keskendin ristiriitaisia. Liséksi IFRS 8 -standardissa on havaittu paljon kehitettavii, ja

IASB on paneutunut kehitystyohon muihin standardeihin verrattuna enemman.

PwC:n (2019) mukaan Nasdaq Helsingin pailistan yhtidilld oli vuonna 2019 taseissaan
litkkearvoa 37 miljardia euroa, miki oli neljdsosa yhtididen yhteenlasketusta omasta
pddomasta. Finanssikriisin jédlkeisend matalien korkojen aikana Helsingin porssin
pailistan yhtiot ovat tehneet paljon yrityshankintoja, mikd on nikynyt myos liikearvon
kokonaisméadran kasvuna. Liikearvon kokonaisméirda oli PwC:n (2019) mukaan ldhes
kaksi kertaa yhtididen yhteenlaskettujen liiketulosten suuruinen vuonna 2018. IASB:n
alustava kanta kesdkuun 2019 kokouksessa on ollut, ettd oma piddoma tulee jatkossa
taseessa esittdd omana vélisummanaan ilman liikearvoa. PwC:n (2019) mukaan tdma
tulee korostamaan liikearvon kokonaismairén merkitysté ja nikyvyytta. Sitd kautta myos

hankintamenolaskelmien huolellisen laatimisen merkitys kasvaa.

IASB on aloittanut vuonna 2015 liitkearvon kirjanpitokasittelystd tutkimusprojektin.
IASB:n jisenten keskustelun, kannanottojen ja saatujen kommenttikirjeiden osalta
nidkemykset litkearvon kirjanpitokésittelystd eroavat toisistaan selkedsti myds
perustavanlaatuisissa  kysymyksissd. Osassa kommenttikirjeistd on ehdotettu
arvonalentumistestauksesta luopumista ja palaamista liitkearvopoistoihin. IASB:n
tutkimusprojektin tavoitteena on tutkia, voidaanko litkearvosta kohtuullisin kustannuksin
tuottaa paremmin sidosryhmid palvelevaa informaatiota. IASB julkaisi juuri ennen
tutkielman valmistumista 19.3.2020 tutkimusprojektista keskustelupaperin, jota asiasta

kiinnostuneet voivat kommentoida vuoden 2020 loppuun saakka.

Syyskuussa 2019 julkaisemassaan projektin statuksesta kertovassa artikkelissa IASB:n
jasen Tom Scott tiivistdd yhteen projektissa esille tulleet asiat, jotka ovat hyvin linjassa
myo0s aiheesta tehdyn tutkimuksen kanssa. 1) Yritykset eivdt hankinnan jélkeen tarjoa

riittdvasti tietoa hankkimiensa yritysten suorituskyvystd. 2) Liikearvon alaskirjauksia ei
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usein tehda tai tunnisteta ajallaan. 3) Arvonalentumistesti on kallis ja hankala suorittaa.
4) Osa sidosryhmisté haluaisi palata liikearvopoistoihin. 5) Aineettomien omaisuuserien
erillinen tunnistaminen ja niiden arvonmaéaéritys on haastavaa ja on esitetty, ettd arvot ovat

litan subjektiivisia.

IASB:n (2019) alustavat kannat liikearvon kirjanpitokisittelyn tulevaan kehitykseen ovat
titvistetysti: 1) Tiedonantovaatimuksia ja -velvoitteita tarkennetaan niin, ettd hankinnan
jélkeisen taloudellisen suorituskyvyn seuranta helpottuu. 2) Arvonalentumistestauksen
tehokkuutta ei ole mahdollista jdrkevdsti parantaa. 3) Arvonalentumispoistoihin
palaaminen ei antaisi tilinpddtosinformaation kéayttdjille merkittdvasti parempaa
informaatiota. 4) Arvonalentumistestauksen kustannuksia ja monimutkaisuutta tulee
vihentdd. 5) Liikearvoon ei saa sisdllyttdd nykyistd enempidi aineettomia omaisuuseria.
6) Lapindkyvyyttd tulee parantaa vaatimalla yrityksid esittimain taseissaan vadlisumman

omasta padomasta ilman liikearvoa.

1.2.4 Tutkielman ajankohtaisuus ja merkitys

Sekd IFRS 8 -segmenttiin liittyva tutkimus ettd liikearvojen kirjanpitokésittely ovat siis
erittdin ajankohtaisia aiheita, eikd IFRS 8-segmenttiin liittyvdd tutkimusta ole aiemmin
liitetty sithen, kuinka segmenttiraportoinnissa tehdyt valinnat liittyvat yritysten liikkearvon
esittdmiseen. Suomalaisyritysten liikearvoista ei ole juurikaan tehty tutkimusta, ja
saatavilla  oleva  ulkomainen tutkimus  keskittyy  hyvin  pitkélti  joko
kirjanpitostandardeissa tehtyihin muutoksiin tai tehtyjen litkearvon alaskirjausten
tarkasteluun jélkikdteen. Muun muassa Nichols, Street ja Tarca (2013) mainitsevat
johdon kommunikaation ja ylimmaéstd operatiivisesta pddtoksentekijdstd annetun

informaation tarkeéna jatkotutkimuksen aiheena.

Erityisesti vuoden 2009 finanssikriisistd pitkdén jatkuneen noususuhdanteen jélkeen
kaikki osakkeet olivat tutkielmaa aloitettaessa vuoden 2019 lopulla ennityskorkeissa
lukemissa, ja vuoden 2020 alussa alkanut globaali COVID-19 -pandemia ja epidemian
rajoittamiseen tdhtddvdt toimet saivat aikaan maailmankauppaan vaikuttavia
ennenndkemdttdmén suuria rajoituksia thmisten litkkumiseen, julkisiin kokoontumisiin

ja liitketoiminnan harjoittamiseen. Vaikka pandemian taloudelliset vaikutukset ovatkin
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kevailld 2020 vield erittdin epdvarmoja, voidaan perustellusti kysyd ja kriittisesti
tarkastella, kuinka valideja Helsingin porssiin listattujen yritysten lyhyen ja pitkén
aikavélin kasvutavoitteet ovat taloudellisen epdvarmuuden vallitessa, ja kuinka suuria

litkkearvon alaskirjausriskejd pailistan Large Cap -yrityksissd vuonna 2020 on.

Osakkeiden arvostustasot romahtivat OMXH-indeksissd kuukaudessa yli 30% ja
yritysten tuloksentekokykyd on kevééllda 2020 varsin hankalaa ennustaa. Myos
tasepohjaisiin arvostuskertoimiin liittyy osakemarkkinoilla tdiméan tyyppisessé tilanteessa
merkittdvdd epidvarmuutta, koska mahdollisten alaskirjausten myotid taseessa oleva
epavarmuus on paljon normaalia suurempaa, ja sitd kautta osakkeiden arvonmaarityksesti
on tullut entistdi hankalampaa. Tdméd on ndkynyt todella suurena volatiliteettina
osakemarkkinoilla kevddn 2020 aikana. Tulee my6s ottaa huomioon, ettd kun yritykset
valmistelivat vuoden 2019 vuosikertomuksiaan, epidemian rajoittamistoimet eivit olleet
laheskédan maaliskuun 2020 tasolla, eivitka yritykset ndin lausuneet mitdan COVID-19 -
epidemian vaikutuksista toimintaansa. Vuoden 2020 alussa annetuissa lukuisissa
tulosvaroituksissa on toistunut pddosin yhdistdvi piirre; aiemmin vuosikertomuksessa
annettu ohjeistus perutaan kokonaisuudessaan, eikd koko vuodelle 2020 anneta tulos-

eiké liikevaihtoennustetta.

1.3 Tutkimusongelma ja rajaukset

1.3.1 Tutkimusongelma

Tutkimusongelmana on tarkastella IFRS 8 -standardin mukaista raportoitavien
segmenttien madrittdmistd ja IAS 36 -standardin mukaista arvonalentumistestausta ja
ndihin standardeihin liittyvédn tulkinnan- ja harkinnanvaraisuuden aiheuttamia riskeja
litkearvon kirjanpitokésittelyyn. Tutkielman empiirisessé osassa tarkastellaan Helsingin
porssiin listattujen Large Cap -yritysten IFRS 8:n mukaisten toimintasegmenttien
madrittdmistd, yhdistimiskriteerejd, yhteyttd yrityksen organisaatiokaavioon sekéa
segmenttimuutosten mahdollisia motiiveja suhteessa yhtion kommunikaatioon.

Tavoitteena on samalla selvittdd, kuinka segmenttiraportointi ja liikearvoraportointi
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kytkeytyvit tarkastelluissa yrityksissd toisiinsa, ja voiko havaittavilla asioilla olla

mahdollista vaikuttaa litkearvon esittimiseen.

1.3.2 Tutkielman tavoite ja tutkimuskysymykset

Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd teoreettisen ldhestymistavan kautta, millaisia
harkinnanvaraisuuksia toimintasegmenttien méiérittiminen ja niiden yhdistdminen
raportoitaviksi segmenteiksi IFRS 8 standardin sdfinndsten mukaan sekéd rahavirtaa
tuottavien yksikdiden médrittdminen ja liikearvon kohdistaminen IAS 36 -standardin
mukaisesti sisdltdvit. Tutkielman empiirisessd osassa tarkastellaan, onko Helsingin
porssin péélistan Large Cap -kokoluokan yhtidissd havaittavissa yleistettdvissd olevia

eroja seuraavissa asioissa:

e Yhtion yleisessd viestinndssd kommunikoimien liiketoiminta-alueiden ja yhtion
raportoimien segmenttien mééran valilla

e Yhtion raportoimien segmenttien ja liikkearvon testauksessa kdytettyjen rahavirtaa
tuottavien yksikdiden vélilld

e Yhtion litkearvon arvonalentumistestauksessa kéyttdmien kasvuprosenttien ja

segmenttikohtaisten toteutuneiden kasvuprosenttien vililla

Selvityksen jdlkeen tutkimuksen tavoitteena on arvioida induktiivisen pédttelyn ja
sisdltdanalyysin keinoin aiheesta julkaistuun aiempaan akateemiseen keskusteluun
nojautuen valittujen yhtididen raportointisegmenttien valintaa, niiden liikearvon
arvonalentumistestauksesta sekd sithen liittyvastd herkkyysanalyysistd antamien

liitetietojen laatua kriittisesti ja saada vastauksia seuraaviin tutkimuskysymyksiin:

e Onko tarkasteltavien yritysten organisaation, raportoitavien segmenttien ja
litkkearvon arvonalentumistestauksessa  kidytettyjen rahavirtaa tuottavien
yksikoiden yhteys selkedésti todennettavissa?

e Mitkd tekijat ovat todenndkoisimmin valittujen yritysten osalta vaikuttaneet
sithen, ettd raportointisegmenttien mddrd eroaa johdettavien liiketoiminta-

alueiden maarasta?
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e Onko raportointisegmenttien tai rahavirtaa tuottavien yksikdiden méarédssi tehty
vuosina 2017-2018 muutoksia? Ovatko muutokset johdonmukaisia ja ovatko
niiden syyt perusteltavissa ja raportoitu osana vuosikertomusten liitetietoja?

e Millaisia puutteita yhtididen tilinpdatosten liitetiedoissa on
raportointisegmenttien madrittimiseen ja liikearvon arvonalentumistestaukseen

liittyen?

1.3.3 Tutkielman rajaukset

Tutkielman kohteeksi valittiin kaikki 34 OMX Helsingin Large Cap -kokoluokkaan
listatut yritykset, eli Ahlstrém-Munksjo, Cargotec, Citycon, DNA, Elisa, Finnair, Fiskars,
Fortum, Huhtamiki, Kemira, Kesko, Kojamo, KONE, Konecranes, Metso, Metsa Board,
Neste, Nokia, Nokian Renkaat, Nordea, Orion, Outokumpu, Sampo, Sanoma, SSAB,
Stora Enso, Telia, Terveystalo, TietoEVRY, UPM-Kymmene, Uponor, Valmet, Wirtsila
ja YIT. Large Cap -kokoluokan yhtiét on valittu tutkimuksen kohteeksi, koska niiden
tilinpaatdsinformaation laatu on pienyhtidihin verrattuna suhteellisesti korkealla tasolla
ja liitetiedot ovat laajemmat. Néin ollen tutkielman empiirinen aineisto on luotettavasti

saatavilla.

Toiminta- ja raportointisegmenttien méérittdmisen ja valinnan osalta keskitytddn
ainoastaan Yhdysvaltojen ulkopuolella tehtyihin tutkimuksiin ja pddosin sivuutetaan
varsin suuri mddrd Yhdysvalloissa saatuja tutkimustuloksia tdhédn liittyen. IFRS 8:n
kéyttoonottoa edeltidneet standardit olivat US GAAP:issa huomattavan erilaiset
Eurooppaan verrattuna, eivdtkd tutkimustulokset esimerkiksi segmenttien méiérdn
muutokseen liittyen ole ndin ollen suoraan sovellettavissa Eurooppaan ja Suomeen. Sen
sijaan liikearvon alaskirjausten osalta tarkastellaan myods Yhdysvalloissa tehtyja
tutkimuksia, koska US GAAP -standardien vuonna 2001 kéayttoonotettu SFAS 142 vastaa
keskeisiltd periaatteiltaan IAS 36 -standardin sdddoksid, ja myos edeltivét standardit ovat

olleet samankaltaisia sekd Yhdysvalloissa ettd Euroopassa.

Liikearvon osalta tutkielmasta rajataan ulos varojen ja velkojen arvostaminen

yritysjdrjestelytilanteissa, eli  toisin  sanoen  vuosikertomuksissa  esitettyjen
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hankintamenolaskelmien muiden aineettomien hyddykkeiden kuin liikearvon tarkastelu.
Liikearvojen suuruudet otetaan ndin ollen annettuina, kun liikearvot on lopullisesti
kirjattu. IFRS 13 -standardin midrdyksid kdyvan arvon mairittdmisestd ei tutkielmassa
kasitelld ja sitd kautta mydskddan omaisuuserien alkuperdisen arvonmadrityksen arviointia
ei tehdé. Joissain tapauksissa litkearvon suuruuteen voi tulla muutoksia esimerkiksi
loppuvuonna tehtyjen yrityshankintojen osalta. Hankintamenolaskelmat saadaan
valmiiksi usein vasta seuraavan vuoden puolella, ja lopullinen liikearvon suuruus
madrdytyy muiden omaisuus- ja velkaerien arvostamisen kautta. Joskus
yrityshankinnassa myds kauppasumma voi olla alustavaan sopimukseen perustuva.

Rajaus tehdéén tutkielman laajuuden rajoittamisen takia.

IFRS 3 -standardiin liittyen on tehty tutkimusta aineettomien omaisuuserien
arvostamisesta, ja timéd tutkimus rajautuu ylld olevan valinnan takia pédosin pois
tarkastelusta ja tutkielman teoreettisesta viitekehyksestd. Muiden aineettomien
hyodykkeiden kirjanpitokdsittely arvonalentumisineen on huomattavasti loogisempaa ja
johdonmukaisempaa kuin liikearvon késittely on. Muihin aineettomiin hyddykkeisiin
siséltyy hankinnan ja hankintamenolaskelmien jélkeen myds huomattavasti vihemmén
tulkinnan- ja harkinnanvaraisuutta kuin liikearvoon, eivéitkd ne niin ollen ole olleet
sijoittajien kiinnostuksen kohteena samalla tavoin kuin liitkearvo. Muiden aineettomien
hyodykkeiden arvostamisesta ei mydskddn 10ydy riittdvésti liitetietoja kvalitatiivisen
tutkimuksen suorittamiseen siséltdanalyysin keinoin. Arvostamisessa tehtyjen valintojen

arviointi onkin pédosin tilintarkastajan vastuulla.

Tutkimus rajataan laajemman siséltdanalyysin osalta koskemaan vuosia 2017 ja 2018
koskeviin tilinpédatostietoihin ja vuosikertomuksiin sekd vuosina 2017-2019 julkaistuihin
porssitiedotteisiin.  Vuoden 2020 alkupuoliskolla julkaistut vuotta 2019 koskevat
tilinpdatostiedotteet ja vuosikertomukset rajataan sisdltGanalyysin osalta péddosin
tarkastelun ulkopuolelle, koska niitd kaikkia ei tutkielman aineistoa kerdtessd ollut
saatavilla. Mikali yritysten liikearvossa kuitenkin on selkeitd viitteitd arvonalentumisesta,
kuten selkeitd muutoksia segmenttirakenteissa tai puutteita arvonalentumistestauksessa
annetuissa liitetiedoissa, tarkastelua laajennettiin myds aiempiin tai myShempiin
tilinpaatoksiin eli vuoden 2016 ja vuoden 2019 tilinpddtdksiin ja niiden liitetietoihin.
Tarvittaessa on tarkasteltu myds vanhempia tilinpdétdstietoja. Liikearvointensiteetin

kasvua tarkastellaan vuosien 2015-2019 tilinpédatdstiedotteista, eli kaikkien valittujen
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yhtididen taseista kerdttiin viiden vuoden tiedot. Ndmd tiedot kerdttiin pddosin

tietokantahakua kayttdmalla.

1.4 Tutkimusmetodit

Tutkielma on luonteeltaan kvalitatiivinen eli laadullinen. Kvalitatiivisessa tutkimuksessa
pyritddn kuvaamaan todellisuutta ja tutkimuskohdetta kokonaisvaltaisesti, ja
mittausvélineiden sijaan luotetaan tutkijan omiin havaintoihin. (Hirsjdrvi, Remes &
Sajavaara 2009, 161-168). Kvalitatiivinen tutkimusmenetelmé soveltuu tutkielmaan
parhaiten, koska silld voidaan syventdd aiemmin loydettyd tietoa. Tutkimus toteutetaan
sisdltdanalyysin ~ keinoin  tutkimalla ja  analysoimalla  valittujen  yritysten

tilinpaatdsinformaation laatua ja laajuutta.

Liiketaloustieteen tutkimusotteet jactaan Neilimon ja Nésin (1980, 31) mukaan neljdidn
ryhméén; kisiteanalyyttiseen, nomoteettiseen, paidtoksentekometodologiseen ja toiminta-
analyyttiseen tutkimusotteeseen. Ndiden neljdn tutkimusotteen rinnalle on sittemmin

lisatty Kasasen, Lukan ja Siitosen (1991, 315) toimesta konstruktiivinen tutkimusote.

Tadmaén tutkielman tutkimusote on toiminta-analyyttinen ja se nojaa padosin empiiriseen
aineistoon, joka on laajuudeltaan tiedostetusti varsin rajallinen. Toiminta-analyyttisen
tutkimusotteen myo6td tavoitteena ei ole 10ytdd laajasta aineistosta tilastollisesti
merkitsevid lainalaisuuksia, vaan tutkia ja analysoida subjektiivisesti valittuja yhtioita ja
yksittdistapauksia mahdollisimman kokonaisvaltaisesti ja ymmartia taustalla vaikuttavia
tekijoitd syvillisesti. (Lukka 1991, 170-171). Lukan (2001) mukaan késiteanalyyttinen
tutkimusote eroaa muista tutkimusotteista luonteensa perusteella, ja se tuottaa uutta tietoa
ensisijaisesti padttelyn metodilla. Tutkimuksessa korostetaan ymmaértévaa tulkitsemista.
Valittuja tutkimuskysymyksid tarkastellaan kirjallista aineistoa analysoimalla.
Keskeisend tutkimusmetodina on siis kirjallisen aineiston analyysi, jossa nojaudutaan
sekd aihepiirid kdsittelevddn asiantuntijakirjallisuuteen, suunniteltujen tulevaisuuden
toimenpiteiden analyysiin sekd alan asiantuntijalehdissd julkaistuihin artikkeleihin.
Standardien kehitystd on tarkasteltu IASB:n saamien kommenttikirjeiden ja aiheesta

julkaistujen asiantuntijalausuntojen pohjalta. Empiirinen aineisto on kerdtty OMX
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Helsingin Large Cap -yritysten verkkosivuilta. Tutkimustulosten analyysissd kdytetdin
induktiivisen paittelyn keinoja ja havainnoissa tukeudutaan aiheesta aiemmin saatuihin
tutkimustuloksiin sekd IFRS -standardien sdédnnoksiin. Tilinpddtosten, vuosikertomusten
ja porssitiedotteiden osalta tarkastelu on usein laaja-alaista tarkastelua, jossa on
samanaikaisesti  arvioitu tilinpddtoksen laatimisperiaatteita, vuosikertomuksen
liikketoimintakatsauksia, tulosinformaatiota, tilinpddtoksen liitetietoja eri luvuista sekd
tietoja yritysten verkkosivuilta. Vertailevaa tarkastelua on tehty myods samanaikaisesti
usean eri vuoden tilinpddtosten tietoja vertailemalla. Laaja-alaisessa tarkastelussa
sivukohtaisten viittausten tuominen mukaan tekstiin olisi vaarantanut tekstin
luettavuuden ja tieteellisen esittdmistavan, joten tarkat viittaukset vuosikertomuksiin ja
tilinpdétoksiin on jitetty kokonaisuudessaan tarkoituksellisesti pois. Kaikki tiedot ovat

tarkistettavissa julkisista ldhteistd yritysten itsensé julkaisemasta materiaalista.

Kaikkien tarkasteltavien yhtididen (34 kappaletta) on kéyty ldpi tutkielman rajausten
mukaisesti vuosilta 2017-2018 tilinpddtosinformaatio, joka voi sisdltyd joko
taloudelliseen katsaukseen, vuosikertomukseen tai erilliseen julkaistuun tilinpaitokseen
yhtion valitsemasta raportointitavasta riippuen. Materiaalia on julkistettu sekd suomeksi
ettd englanniksi. Mikili yhtion osalta on ilmennyt jotain tutkielman kannalta erityisen
kiinnostavaa, tarkastelua on laajennettu tarpeen mukaan vuosien 2016 ja 2019
tilinpaatosinformaatioon.  Yksittdisid tarkastuksia esim. aikaisemmin tehtyjen
yrityshankintojen ja niissd muodostuneen litkearvon tai tehtyjen hankintamenolaskelmien
osalta on tehty myos tdtd aiempien vuosien tilinpéddtostietoihin tarvittaessa. Lisdksi on
kdyty ldapi mahdollisiin organisaatiomuutoksiin ja suurimpiin yrityshankintoihin ja

yritysmyynteihin liittyvét porssitiedotteet.

Keskeisimmit tarkasteltavat asiat kaikilta yhtioiltd ovat olleet tilinpddtoksen
laatimisperiaatteet segmentti-informaation osalta, julkaistu segmenttikohtainen
informaatio ja siithen liittyvédt liiketoimintakatsaukset, konsernitase, sekd johtoryhmén
koostumuksesta vuosikertomuksessa ja yrityksen internet-sivuilla annettu tieto. Lisdksi
on tarkasteltu kaikki litkearvosta annettu tilinpdédtdsinformaatio niin laatimisperiaatteiden
ja raportoinnin johdonmukaisuuden kuin jatkuvuudenkin nidkokulmasta, kerdten myos
madrélliset tiedot niissd tapahtuneista muutoksista taulukoihin. Tehtyjd liikearvon

alaskirjauksia on tarkasteltu myos edellisend vuonna tehtyyn arvonalentumistestaukseen
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peilaten, ja arvioitu, olisiko tilinpdédtdsinformaation lukijalla ollut kdytettdvissa riittdvésti

tietoa alaskirjausriskin tunnistamiseen.

Liikearvon arvonalentumistestauksesta annettujen liitetietojen osalta on kerétty
kerrytettdvissd olevan rahaméirdn madrittimiseen kiytetty menetelmi, sekéd rahavirtaa
tuottavien yksikoiden madidrdt ja muutokset niissd. Liséksi on subjektiivisesti arvioitu,
kuinka hyvin arvonalentumistestauksessa kdytetystd herkkyysanalyysistd on annettu
tietoja. Analyysi on tehty silti kannalta, kuinka hyvin kdytettyjd muuttujia on mahdollista
havainnoida tilinpditdstiedoista, kuinka hyvin kassavirtaennusteissa kéytetyistd
oletuksista on annettu tietoja, ja kuinka kayttokelpoista herkkyysanalyysistd annettu
sanallinen tieto on liikearvon validiteetin arvioimiseksi ulkopuolisen kayttdjén
niakokulmasta. Mikéli arvonalentumisesta on ollut viitteitd, tai rahavirtaa tuottavan
yksikon kerrytettavissd oleva rahamédra oli lahelld kirjanpitoarvoa, tehtyjd ennusteita on

my0s verrattu tuleviin ja/tai menneisiin ennusteisiin.

Laajemman kokonaiskuvan muodostamiseksi tarkastelua on laajennettu Orbis-
tietokannasta  kerétylld tilinpdatosaineistolla.  Orbis-tietokannasta on  kerétty
tarkasteltavien yhtididen liikearvojen kokonaissummat ja taseen loppusummat euroina
vuosilta 2015-2019. Puuttuvat tiedot on haettu ja tdydennetty saatuun aineistoon

manuaalisesti yritysten tilinpaatoksista.

1.5 Tutkielman kulku

Tutkielman johdantoluvussa esitelldéin lyhyesti aiheeseen liittyvid ajankohtaisia
tutkimuksia, ja lisdksi muutamia alustavassa aiheen kartoituksessa esiin tulleita
havaintoja, joiden perusteella tutkimuksen aihe on valittu ja perusteltu. Seké valittujen
yhtididen kommunikaatiosta ettd standardien meneillddn olevasta kehitystyOssd on
havaittavissa erittdin mielenkiintoisia ndkokulmia, jotka yhdistyessddn erittdin
epdvakaaseen taloudelliseen tilanteeseen tekevédt tutkielman aiheesta todella

ajankohtaisen.
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Johdantoluvussa pyritddn luomaan kokonaiskatsaus tutkittavaan aihepiiriin ja
yhdistdmiin segmenttien valintaan ja liikearvon muodostumiseen seki sen allokointiin
liittyvdt kysymykset toisiinsa yhdeksi yhtendiseksi tutkimusaiheeksi. Lisdksi
johdannossa esitetddn katsaus aiheeseen liittyvien IFRS -standardien meneillddn olevasta
kehitystyostd. Tarkempi teoreettinen pohja tarkasteltaviin aiheisiin on kuitenkin

siséllytetty tutkielman pédédlukuihin.

Tutkielman toisessa luvussa tarkastellaan IFRS 8 -standardin mukaista raportoitavien
segmenttien méérittdmistd. Aiheeseen luodaan kattava teoreettinen katsaus standardin
perusmédritelmien, viranomaislausuntojen, aiemmin tehtyjen tutkimusten ja standardien
meneillddn olevan kehitystydn pohjalta. Samalla tarkastellaan myds segmenttien
madrittimiseen liittyvdd harkinnanvaraisuutta ja tulkinnanvaraisuutta sekd muihin
standardeihin ettd standardien sanamuotoihin ja siséltoon tukeutuen. Luvun loppupuolella
standardiin liittyvid ongelmia tarkastellaan aikaisemman tutkimuksen pohjalta

luokittelemalla aikaisemmin aiheeseen saadut tutkimustulokset viiteen eri aihepiiriin.

Tutkielman kolmannessa luvussa tarkastellaan IAS 36 -standardia ldhtien liikkeelle
rahavirtaa tuottavan yksikon madritelmésta ja siitd, kuinka niille kohdistetaan litkearvoa.
Luvussa kdydéén ldpi liitkearvon arvonalentumistestauksen prosessi alusta loppuun eri
vaihtoehtoineen, ja tarkastellaan arvonalentumistestaukseen liittyvdd harkinnan- ja
tulkinnanvaraisuutta analysoimalla standardin sisdltod ja sanamuotoja. Kolmannessa
luvussa tarkastellaan myos arvonalentumistestauksesta saatuja tutkimustuloksia, jotka on
luokiteltu viiteen osittain toisiaan sivuavaan kategoriaan. Luvun lopussa luodaan lyhyt
katsaus sithen, kuinka toimintasegmentit ja rahavirtaa tuottavat yksikot liittyvét toisiinsa,

ja mitd eroja ndiden kahden yksikon valilla on.

Tutkielman neljannessd pddluvussa kdydddn ldpi empiirisestd aineistosta, eli
tarkasteltavien yhtididen tilinpdatoksistd, vuosikertomuksista ja porssitiedotteista kerétyt
havainnot. Ensimmdisessé alaluvussa havaintoja ldhestytdén toimintasegmenttien kautta,
eli tarkastellaan, kuinka ylin operatiivinen pddtoksentekijd ja toimintasegmentit on
tarkasteltavissa yrityksissd madritelty, ja kuinka hyvin ndmid liittyvit yritysten
organisaatiokaavioihin. Toisessa alaluvussa kdydéadn ldpi sitd, kuinka tarkasteltavien
yhtididen IAS 36 -standardin mukaan médritetyt rahavirtaa tuottavat yksikoiden ja IFRS

8 -standardin mukaan madritettyjen raportointisegmenttien vélinen yhteys on
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todennettavissa. Kolmas alaluku kisittelee yritysten litkearvon
arvonalentumistestauksesta ja sithen liittyvistd herkkyysanalyysistd antamia liitetietoja
ulkoiseen tarkasteluun perustuen. Lisdksi kdydéén l4pi tarkasteluajalla yhtididen itsensa
ilmoittamia viitteitd arvonalentumisista sekd kirjattuja arvonalentumisia. Kaikki
havainnot suhteutetaan yrityksen kokoon ja tuloksentekokykyyn. Luvun lopuksi luodaan
katsaus, kuinka liitkearvon méari tarkasteluaineistossa on kokonaisuutena viime vuosina

muuttunut.

Tutkielman viidennessd luvussa kdydddn lépi tutkielman tirkeimmait tulokset, tehdyt
johtopéétokset ja esitetdén joitakin jatkotutkimuksen aiheita. Tutkielman tulokset ovat
linjassa aikaisemmin saatujen tutkimustulosten ja Finanssivalvonnan sekd ESMA:n
valvontaraporttien kanssa. Kevididllda 2020 meneilldédn oleva koronaviruspandemia
vaikuttaa vidhintddn lyhyelld aikavélilli useimpien yritysten tuloksentekokykyyn ja
ndkymiin, mikd tekee litkearvosta myds jatkossa erittdin mielenkiintoisen

tutkimusaiheen.
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2 RAPORTOINTISEGMENTTIEN MAARITTAMINEN
IFRS 8 -STANDARDIN MUKAAN

2.1 Raportoitavien toimintasegmenttien méirittiminen ja valinta

2.1.1 Segmenttiraportoinnin méiritelmé ja perustarkoitus

IFRS 8 -standardin perusperiaatteena on, ettd yhteison on annettava tietoja, joiden avulla
tilinpdatoksen kayttdjdt voivat arvioida sen harjoittamien liiketoimintojen ja
taloudellisten toimintaympdristdjen luonnetta ja taloudellisia vaikutuksia (IFRS 8.1).
IASB:n tarkoituksena ja pddméédrand standardia kdyttoonotettaessa oli, ettd sijoittajat
pystyvdt katsomaan liiketoimintaa johdon silmin. Lisdksi uskottiin, ettd
vuosikertomusten eri osiot yhdistyisivét toisiinsa aiempaa paremmin, ja tdrkeimmadt riskit
nousisivat esiin helpommin. My0s tilinpddtosten laatimisen uskottiin helpottuvan
merkittivisti sekd ajallisesti ettd kustannusmielessd, koska johdon raportointijarjestelmaa
uskottiin voitavan kdyttdd uuden segmenttiraportoinnin pohjana. (Nichols ym. 2012, 263-
266).

Toimintasegmentti on mééritelménsd (IFRS 8.5) mukaisesti yhteison osa, joka harjoittaa
litkketoimintaa, josta se voi saada tuottoja ja josta voi aiheutua kuluja. Kulut ja tuotot
voivat olla yrityksen sisdisid tai yrityksen ulkopuolelta tulevia. Toimintasegmentisté tulee
my0s olla saatavilla erillistd taloudellista informaatiota, ja sen yhteison ylimmaén
operatiivisen paatoksentekijan on tarkasteltava titd informaatiota sddnnoéllisesti. Uudet
litkketoiminnot voivat olla toimintasegmenttej jo ennen tuottojen kertymisté, koska niista
voi aiheutua kuluja, vaikka niistd saatavat tuotot kertyisivit vasta myohemmin. IFRS 8.8
mukaan standardin viidennen kappaleen maiiritelmé tarjoaa usein pohjan yhteisdjen
toimintasegmenttien madrittelylle. Jos kuitenkaan néin ei ole, ja ylimmaélle operatiiviselle
padtoksentekijille esitetddn sddnnollisesti tistd poikkeavaa segmentti-informaatiota,
voidaan toimintasegmenttien mééritelmad tarkastella muun muassa litketoiminnan

luonteen, vastuullisten johtajien tai hallitukselle esitettévien tietojen pohjalta.

Toimintasegmentit muodostavat erillisen raportointisegmentin, kun yksikin kymmenen

prosentin kynnysarvoista ylittyy, eli toimintasegmentin varat, yhteenlasketut tuotot tai
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absoluuttinen tulos on yli kymmenen prosenttia kaikkien toimintasegmenttien
yhteenlasketusta luvusta. Raportoitavien segmenttien madrittely tuleekin IFRS 8 -
standardin mukaan tehdd kaksivaiheisesti: ensin mééritellddn kaikki toimintasegmentit,
minka jalkeen niistd voidaan yhdistdé raportointisegmenttejd, mikéli toimintasegmenttien
taloudelliset ominaispiirteet ovat keskenién samankaltaisia. Finanssivalvonnan (2011, 1)
mukaan toimintasegmenttien yhdistdmiskriteereiden soveltamisessa on havaittu
Euroopan tasolla epédyhtendisid kaytidntdjd. Standardissa kuvattuja yhdistimiseen
oikeuttavia taloudellisia ominaispiirteitd ovat esimerkiksi tuotteiden ja palvelujen luonne,
tuotantoprosessin luonne, asiakastyyppi, tuotteiden jakelussa kéytettivit menetelmait ja

bruttokatteiden samankaltaisuus.

Finanssivalvonnan (2011, 1-3) mukaan segmenttitiedoista annettavia
liitetietovaatimuksia on ehdotettu tarkennettavaksi siten, ettd yhtididen tulisi kuvata
entistd tarkemmin toimintasegmentit ennen niiden yhdistimistd sekd kuvata
yhdistdmisessi kéytettyjd kriteerejd. Tima parantaisi sijoittajille annettavaa informaatiota
raportointisegmenttien tosiasiallisesta siséllostd. Néiden tietojen antamisessa on
Finanssivalvonnan (2011, 1-3) ollut Suomessa selkeitd puutteita. Eurooppalaisessa
laajemmassa viitekehyksessi ESMA:n loppuraportti (2011) toteaa, etti vain 29 %

yrityksistd oli antanut riittdvét tiedot segmenttien kaksivaiheisesta yhdistdmisesta.

Halosen ym. (2017, 457) mukaan toimintasegmenttien méarittdmisessé tulee ottaa myos
huomioon ylimmille operatiiviselle pédédtoksentekijdlle raportoitujen tietojen
yksityiskohtaisuus — pystytdédnkd niiden perusteella tosiasiallisesti tekeméédn péaétoksia.
Finanssivalvonnan (2011, 3-4) mukaan nykymalli ei riittdvélla tavalla ohjaa siithen, ettéd
ylimmaéksi operatiiviseksi pdatoksentekijaksi maaritettdisi yhtion hallitusta alempi taso,
ja sitd kautta my0skadn raportointisegmenttien maérittely ei vélttimétta vastaa standardin
perusperiaatetta ottaen huomioon, ettei standardi nykyisellidn selkedsti pakota

nimedmadn ylintd operatiivista padtoksentekijda lainkaan.

2.1.2 Johdon harkinta raportoitavien segmenttien valinnassa

IFRS 8 -standardin perusperiaate ei siis suoranaisesti maarid, kuinka yritykset maarittavat

omat toimintasegmenttinsd, ja madrittelyihin sisdltyykin paljon johdon harkintaa.
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Halosen ym. (2017, 459) mukaan ylin operatiivinen paétoksentekijd voi saada tietoa
useissa eri muodoissa, esim. tuotantolaitosten, asiakastyyppien tai tuotelinjojen
perusteella. Tdssd tapauksessa jdd yhteison omaan harkintaan, minkd ndistd jaoista
katsotaan parhaiten palvelevan standardin perusperiaatetta. Kiaytdnnossd jako
toimintasegmentteihin perustuu usein joko maantieteelliseen jakoon tai liiketoiminnan eri
tyyppeihin. Mikéli yrityksen organisaatiorakenne on matriisityyppinen, eli joitain tuote-
tai palvelulinjoja johdetaan maailmanlaajuisesti ja osaa maantieteellisesti, yrityksen tulee
tdssdkin tapauksessa IFRS 8.10 mukaan péittdd, kumpi yhdistelmd palvelee
perusperiaatetta paremmin. Finanssivalvonnan (2011, 2) mukaan on tullut esiin tapauksia,
joissa matriisiorganisaatioissa rahavirtaa tuottavia yksikoitd ei ole médritetty saman

organisaatiodimension mukaan kuin toimintasegmentit on médritelty.

Raportoitavien segmenttien valintaa ohjaa segmenttikohtaisten kymmenen prosentin
kynnysrajojen lisdksi 75 prosentin sddntd. IFRS 8.15 mukaan toimintasegmentteji
madritellddn raportoitaviksi segmenteiksi niin paljon, ettd toimintasegmentin
raportoimien ulkoisten tuottojen yhteismddrd on vihintdin 75 prosenttia yhteison
kokonaistuotoista. Loput segmentit voidaan yhdistdd ryhméan “kaikki muut segmentit”
ja niiden tuottojen ldhteet on kuvattava tilinpaétostiedoissa. Tdmé mahdollistaa johdolle
harkinnanvaraista toimintaa siitd, mitkd liiketoiminnat maédritelldén raportoitaviksi
segmenteiksi. IFRS 8.5 mukaan esimerkiksi kdynnistyvét litketoiminnat voivat olla
toimintasegmenttejd jo ennen tuottojen kertymistd, eli kéytdnndssd uusien
litketoimintojen kuluja pitéisi raportoida, mikéli johto uskoo, ettd néistd liikketoiminnoista
on muodostumassa tulevaisuudessa standardin perusperiaatteen mukaista liitketoimintaa,
joka ylittdd kynnysarvot tai on muuten tilinpdédtdsinformaation kiyttdjille luonteeltaan
merkittdvdd. Useimmiten uudet litketoiminnot kuitenkin raportoidaan osana muita
toimintasegmenttejd esimerkiksi konsernitason funktioiden kanssa, jolloin niiden kuluja

ja tuottoja ei voi pelkéstddn tilinpddtdsinformaatiota tarkastelemalla saada selville.

Finanssivalvonnan (2011) vuonna 2010 tekemélle 20:n yhtion laajuisesta tarkastelusta
ilmeni, ettei yksikédén tarkastetuista yrityksistd muuttanut IFRS 8:n kédyttdonoton myota
raportoitavia segmenttejdédn, raportointisegmenttien kaksivaiheisessa méérittimisessd ja
yhdistdmiskriteerien avaamisessa oli selkeitd puutteita. Kadytdnndssé yritysten johto voi
my0s vedota standardin kuvaukseen, jonka mukaan ylimmén operatiivisen

padtoksentekijin on tarkasteltava raportoitavaksi tulevan segmentin tietoja sddnnollisesti.
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Sadnnollisen ja epdsddnnollisen tarkastelun rajaa ei ole tarkemmin mddéritelty, ja
kaytdnnossd yrityksen sisélld litkkuu valtava miédré eri tasoista johdon raportointia eri
dimensioissa, eikd tilinpadtosinformaation ulkoisilla kéyttdjilld ole minkdanlaista padsya
yritysten sisdiseen johdon raportointiin. Néin ollen tilintarkastajien rooli on keskeinen,
kun segmenttivalintoja ja niiden perusteita tarkastetaan ennen tilinpditdsinformaation

julkaisemista.

IASB sai IFRS 8 -standardin kédyttoonoton jélkeisessd tarkastelussa kommenttikirjeet
kaikista merkittivisti tilintarkastusyhteisdistd, ja toteaa yhteenvedossaan vuodelta 2014,
ettd segmenttien yhdistdmiskriteereissd on ongelmia. Esimerkkind Deloitte (2012, 3-4)
toteaa, ettd ylin operatiivinen paitoksentekijd pddsee kdsiksi suureen méédradn johdon
raportointitietoa. Deloitten (2012) mukaan rajanveto on nykyisissié johdon
raportointijdrjestelmissd tdmén takia vaikeaa. Raportointi ei aina ole standardimuotoista,
ja johdolla on pédsy tarvittaessa hyvinkin tarkan tason tietoihin. Kommenttikirjeista
tehdyssd yhteenvedossa (IASB 2013) vastaavan tyyppiset ndkokulmat nousevat esiin
kaikista tilintarkastusyhteisoistd. Yleisesti ottaen tilintarkastusyhtididen ndkemys on, etti
heiddn on vaikeaa haastaa johdon tekemid segmenttimédrittelyjd, koska ylimmén
operatiivisen péaiatoksentekijan mééritelma on haastava. Sen sijaan tilintarkastusyhteisot
ovat ehdottaneet, ettd segmenttimadritelmén tulisi enemmaén ldhted liikkeelle siitd, kuinka

litketoimintoja tosiasiallisesti johdetaan.

2.1.3 Koko yhteisoa koskevat tiedot

Vaikka toimintasegmenttien méérittiminen ja yhdistiminen raportoitaviksi segmenteiksi
on mahdollista tehdd maantieteelliseen jakoon, liiketoiminnalliseen jakoon,
tuotelinjoihin, asiakastyyppiin, matriisiorganisaatioon tai joidenkin ndiden yhdistelméén
perustuen, osa yrityksistd pédtyy silti edelleen raportoimaan liiketoiminnastaan vain
yhdessa raportointisegmentissa. Tadssdkin tapauksessa IFRS 8 -standardin kappaleet 32-
34 madrddvat, millaisia koko yhteisdd koskevia tietoja yritysten on annettava, mikéli

kyseisid tietoja ei ole annettu osana segmentti-informaatiota.

Yhteison on raportoitava ulkoisista tuotoistaan kustakin tuotteesta ja palvelusta tai niiden

ryhmaéstéd saadut ulkoiset tuotot, joiden méérit on Halosen ym. (2018, 464) ilmoitettava
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IFRS-standardien mukaisesti médritettynd. Liséksi yhteisdjen on esitettivd saamiensa
ulkoisten tuottojen erittely maantieteellisesti, eli ensisijaisesti jako yhteison kotivaltion ja
kaikkien muiden maiden vélilld. Lisdksi, jos yksittdisistd maista saadut tuotot ovat

olennaisia, niistd on esitettdva erilliset tiedot.

Vakiintunut raportointikéyténtd on, ettd liikevaihdon jaottelussa kdytetdédn liséksi IFRS
8.33 mukaista jaottelua, eli ulkoiset tuotot raportoidaan maaryhmittdin esim. maanosiin
jaoteltuina. Kolmas pakollinen koko yhteisdd koskeva tieto on, kuinka sen toiminta
riippuu yhteison tarkeimmistd asiakkaista. Mikdli yli kymmenen prosenttia yhteison
tuotoista koostuu yksittdiseltd asiakkaalta saaduista tuotoista, niistd tuotoista on
annettava erittelyt segmenttikohtaisesti. Halosen (2017, 465) mukaan sellaisten
yhteisdjen ryhmééd (konsernia), joiden tiedetddn olevan yhteisessd méérdysvallassa,

kasitellddn yksittdisend asiakkaana.

2.2 IFRS 8 -standardin ongelmat kirjallisuudessa

2.2.1 Raportointisegmenttien mééri ja yhdistiminen

IFRS 8 -standardin kidyttoonoton jilkeen tehdyt vertailututkimukset raportoitavien
segmenttien médrddn ja valintaan liittyen ovat saaneet eri ymparistoissd hyvin erilaisia
tuloksia siitd, onko standardin kdyttéonotto parantanut segmentti-informaation laatua, ja
miten raportoitavien segmenttien médard on muuttunut. Tutkimuksista on kokonaisuutena
havaittavissa myos, ettd ne ovat hyvin maa- tai aluekohtaisia, ja taustalla oleva aiempi
maakohtainen lainsdddanto vaikeuttaa tulosten tulkintaa tai laajempaa yleistettdvyytta.
IASB:n omissa odotuksissa oli esim. Nicholsin ym. (2013) mukaan, ettd raportoitavien

segmenttien médérd nousisi standardin kiyttdonoton myata.

Eurooppalaisessa viitekehyksessé raportointisegmenttien méadran muutosta ovat tutkineet
esimerkiksi Pisano ja Landriana (2012), Nichols ym. (2012), Weissenberger ja Franzen
(2012), Lenormand ja Touchais (2014) sekd Crawford ym. (2012). Yhdysvalloissa tehdyn
tutkimuksen madrd on huomattavasti suurempi. Tutkielman kannalta otokseltaan

relevanteimman Nicholsin ym. (2012) tutkimuksen mukaan raportoitavien segmenttien
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keskiarvoinen méérd nousi vajaalla kymmenelld prosentilla 3,84:std 4,19 kappaleeseen
IFRS 8 -standardin kdyttoonoton myotd. Otoksena oli eurooppalaisia suuryrityksid, joihin
kuului my6s muutamia tdmin tutkielman kanssa pééllekkdinen OMXH Large Cap-
yrityksid. Nicholsin mukaan segmentit mairitettiin kdyttdonoton aikaan yleisimmin
litketoimintalinjoihin perustuen (67%), pelkéstidén maantieteelliseen jakoon segmentit oli
madritetty 12 %:issa otoksen yrityksistd ja ndiden yhdistelmai tai matriisimallia kdytti 15

% yrityksista.

Aleksanyan ja Danbolt (2015) esittivit, ettd osa IFRS 8 -standardin kéyttoonoton
jélkeisestd segmenttiraportoinnista tehdystd tutkimuksesta on sekoittanut keskenddn
standardin tarkoittamien koko yhteison laajuisten tietojen esittimisen ja varsinaisen
segmenttiraportoinnin. Tdma on heiddn mukaansa tapahtunut siksi, koska standardin
edeltdjiassd IAS 14R:ssd vastaavia tietoja kutsuttiin toissijaisiksi segmenteiksi. Tati
ajatusta tietylld tavalla tukevat my0s segmenttiraportoinnin tietomaardén keskittyneet
tutkimukset, jotka pddosin osoittavat, ettd vaikka raportoitavien segmenttien maard

olisikin noussut, niistd annettavien tietojen mdird on vihentynyt.

Nicholsin ym. (2012) jo aiemmin mainitussa tutkimuksessa havaittiin, ettd segmenteista
annettujen tietojen kokonaisvaltainen kattavuus véheni merkittivisti [IFRS 8 -standardin
kayttoonoton myotd. Vaikka tulosta ja sen muodostumista koskevia tunnuslukuja
annettiinkin aiempaa enemmaén, erityisesti taseen vastattavaa -puolen erittelyt vihenivit
todella merkittavisti. My0Os investointeihin ja péafomarakenteisiin liittyvat tiedot
vihenivit eurooppalaisissa suuryrityksissd vilittomisti standardin kdyttdonoton jdlkeen
huomattavasti. Samanlaisia tuloksia saivat vuonna 2014 myds Lenormand ja Touchais.
ESMA:n loppuraportissa vuodelta 2011 todettiin, ettd standardin kdyttdonoton myoti

segmentti-informaatio pysyi Euroopassa hyvin samanlaisena kuin aiemmin.

IASB:n (2013) omassa yhteenvedossa tdmd ilmid ja saatavilla olevan informaation
viahentyminen havaittiin, ja siitd puhutaan osana IFRS 8 -standardia koskevaa suurempaa
kritiikkid, jonka mukaan tietojen julkaisuvelvollisuuden ei tulisi perustua pelkdstidén
sithen, mitd tietoja ylin operatiivinen pdatoksentekijd tarkastelee sddnnollisesti.
Segmenttikohtaisen taseinformaation saatavuus védhentdd sijoittajien ndkyvyyttd

litketoimintaan merkittavasti.
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Péinvastaisia tuloksia raportoitavien segmenttien mairdn osalta ovat saaneet muun
muassa Aleksanyan ja  Danbolt (2015) Isoon-Britanniaan kohdistuneella
tutkimusaineistollaan. Otos 127:std Iso-Britanniassa kotipaikkaansa pitdvistd
porssiyrityksestd osoitti, ettd raportoitavien toimintasegmenttien madrd vidhentyi
merkittdvasti. Yritykset olivat myos ottaneet edeltineestd IAS 14R -standardista
toissijaiset segmentit kayttoonsd koko yhteisod koskevia tietoja antaessaan, mutta

viahenténeet niisti raportoimaansa informaatiota.

Toimintasegmenttien maérittdmisen kynnyssddnnoét mahdollistavat, ettd mikdli 75
prosentin sdanto tayttyy, ja pienemmaét segmentit eivit ylitd 10 prosentin kynnysarvoja,
jéljelle jaavédt toimintasegmentit yhdistelldédn kaikkien konsernin funktioiden ja
esimerkiksi kdynnistyvien liiketoimintojen kanssa standardin ohjeiden vastaisesti. Tamé
ilmid on havaittavissa tdménkin tutkielman aineistossa. Muun muassa ESMA (2017,7)
on ollut huolissaan ilmiostd, ja ehdottaa kommenttikirjeessdédn, ettei padkonttorin
toimintoja tulisi voida esittdd osana kaikkia muita toimintasegmenttejd, vaan ne tulisi
esittdd osana eliminointi- ja tdsmdiytystietoja. Kokonaisuutena tdmid lisdisi
segmenttitietojen lapindkyvyyttd selkeisti, ja esimerkiksi kdynnistyvien liiketoimintojen

kuluja ja tuottoja voitaisi arvioida nykyistd huomattavasti helpommin.

2.2.2 Ylimmin operatiivisen piaatoksentekijin mairittiminen

Muun muassa Nicholsin ym. (2012) standardien vaatimuksista kokoaman yhteenvedon
mukaan (Taulukko 1) operatiivisen pédédtoksentekijan valinnalla on mahdollista vaikuttaa
paljon raportoitavien tietojen laajuuteen. IFRS 8 -standardia edeltéineessd IAS 14R:ssé
useimmat segmenttitiedot olivat padasiallisille segmenteille pakollisia, kun taas IFRS 8 -
standardin méadritelma l4htee liikkeelle hyvin pitkélti siitd, mité tietoja ylin operatiivinen
padtoksentekijd tarkastelee sddnnollisesti. Vastaavia tietoja tilinpédédtdsten laatijoiden
tulisi raportoida samoihin ylimmélle operatiiviselle padtoksentekijélle esitettyihin

tunnuslukuihin perustuen.
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Taulukko 1: Segmenttikohtaisten tietojen raportointilaajuus ennen ja jilkeen IFRS 8§ -

standardin implementoinnin. Taulukko mukaillen Nichols, Street ja Tarca (2012, 264)

IAS 14R IFRS 8
Segmenttikohtaisten tietojen Pakollinen
raportointivaatimukset Pakollinen | Pakollinen | tjetyin

ehdoin
Tuotot muiden toimintasegmenttien kanssa «
tehdyisti liiketoimista X X
Liiketoiminnan tulos X X
Varat yhteensi X X*
Velat yhteensd X X*
Lisdykset pitkdaikaisiin varoihin X X*
Poistot ja arvonalentumiset X X*
Muut merkittavat ei kassavirtavaikutteiset X X
erat
Omistusosuuksiin tai tytdryhtidosakkeisiin X X+
perustuvat tuotot
Sijoitukset tytiryhtidosakkeisiin X X*
Korkotuotot X*
Korkokulut X*
Tuloverot X*
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét

* Pakollinen, jos kuuluu ylimmalle operatiiviselle paatoksentekijille sadnnollisesti
esitettdviin tietoithin esim. osana tuloslaskelmaa, tai osana mittareita, joilla paatoksia
resurssien kohdistamisesta tehddén.

Euroopan arvopaperimarkkinavalvontaviranomainen (ESMA) on ollut ilmidstd erittdin
huolissaan ja pyrkinyt vaikuttamaan IASB:hen, jotta standardi selkiytyisi ylimmén
operatiivisen paitoksentekijdn osalta. ESMA:n ensimmdisen loppuraportin (2011)
mukaan vain 51 % otoksen eurooppalaisista yrityksistd ylipddtddn nimesi ylimmén
operatiivisen pddtoksentekijin. 41 % operatiivisen padtoksentekijin nimenneistad
yrityksistd oli nimennyt tdhdn toimeen hallituksen, vaikka oli selkeésti néhtdvissd, ettd
hallitus ei johda liiketoimintaa. ESMA on tutkielman tekohetkelld meneilldén olevaan
IFRS 8 -standardin kehitysprosessiin ldhettdméssdin kommenttikirjeessd (2017, 3-4)
ilmaissut huolensa siitd, ettd ylimmain operatiivisen padtdksentekijan maaritelmaan liittyy
kaksi eri ongelmaa. Ensinndkin ylin operatiivinen paitoksentekijd on strategisissa
asioissa kuten resurssien allokoinnissa useimmiten eri taho kuin operatiivisissa asioissa.

Toiseksi suorituskykyd sddnnollisesti arvioiva taho voi myds erota ylimmaésté
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operatiivisesta pddtoksentekijastd. ESMA esittdékin, ettd téllaisissa tilanteissa rooleja

tulisi selkiyttdd ja niiden keskindistd arvojirjestysti tulisi avata nykyistd paremmin.

Koska ylintd operatiivista pddtoksentekijdd ei nykyisellddn aina nimeté
tilinpaatostiedoissa, sijoittajien on erittdin hankalaa arvioida yritystd johdon

nikokulmasta katsoen kuten standardien kehittdjat ovat tarkoittaneet.

2.2.3 Seurannaiskustannusten ja valvonnan lisdintyminen

Segmenttiraportoinnin takana mahdollisesti piilevid motiiveja on tutkittu pitkdén jo ennen
IFRS -standardien kidyttoonottoa, ja yhtend teoriana tutkimuksissa on késitelty
seurannaiskustannusten vaikutusta. Seurannaiskustannuksiksi voidaan katsoa sekd
kilpailulle arkojen tietojen paljastuminen, jota késitellddn seuraavassa luvussa, tai suorien
kustannusten nousu muun muassa kasvaneina raportointikustannuksina. Lisdéntynyt
segmenttimaéra lisdd kdytdnndssi suoraan tuotettavan tiedon madrii ja voi sitd kautta
lisatd yrityksen talousosaston resurssitarvetta. Muina esimerkkeind voidaan mainita, ettd
segmentteihin  tehdyistdi muutoksista on laadittava vertailutiedot edelliseltd
raportointikaudelta, lisddntyneen analyytikko- ja sijoittajaseurannan myo6td johdolle ja
sijoittajasuhdeviestinndlle voi tulla aiempaa enemméin kysymyksid vastattavaksi,
tilintarkastuspalkkiot nousevat suuremmiksi suuremman tietoméédrdn kautta ja joissain

tapauksissa myds viranomaisvalvonta voi lisdéntyé.

Teoriassa seurannaiskustannusten nimedminen ja teorian perustelu on yksinkertaista,
mutta tdhdn liittyva tutkimus on haastavaa ja tutkimustulokset ovat ristiriitaisia, koska
seurannaiskustannuksia on haastavaa ja mahdollisesti yritysten itsensd kannalta
tarpeetonta mitata. Lisdksi on otettava huomioon, ettd tutkimustiedon kerddminen
haastattelututkimuksiin perustuen on kdytdnndssd mahdotonta, koska yritysten johdosta
tuskin annettaisi tukea heidédn segmenttimaarittelyjdin ja harkintaansa kyseenalaistavalle
tutkimukselle. Yhdysvalloissa tehdyt tutkimukset eivit myoskddn ole suoraan
yleistettdvissd Eurooppaan, koska taustalla vaikuttaneet edeltiviat US GAAP -standardit

ovat erilaiset. Yhdysvalloissa aihetta on tutkittu laajemmin ja monesta ndkokulmasta.
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Aleksanyanin ja Danboltin (2015) saamien tulosten mukaan ndyttdd siltd, ettd vaikka
segmenttitason tieto voi olla sijoittajille kaikista tdrkein tiedonldhde liiketoiminnan
seurannassa, yritykset voivat olla vastahakoisia antamaan niitd tietoja riittdvasti
nimenomaan kasvaneiden seurannaiskustannusten takia. Isossa-Britanniassa tehdyn
Aleksanyanin ja Danboltin (2015) tutkimuksen tuloksissa ndkynyt maantieteellisten
alueiden tulostietojen merkittdvd viheneminen ndytti kuitenkin johtuvan jo
aikaisemmasta siirtymadstd Ison-Britannian paikallisista kirjanpitostandardeista IAS 14R

-standardiin eiké niinkdan IFRS 8 -standardin kdyttoonotosta.

Bugeja, Czernkowski ja Moran (2015) eivédt pystyneet selkeésti osoittamaan, etti
seurannaiskustannuksilla  olisi ollut merkittdvdd roolia segmenttiraportoinnin
rajoittamisessa. Tutkimus tehtiin Australiassa, ja sielld saadut tulokset kylld antoivat
jonkin verran tukea teorialle, jonka mukaan seurannaiskustannukset saattoivat vaikuttaa
raportoitujen segmenttien mairdadn. Paljon voitollisia segmenttejd sisdltdneet yritykset
vihensivit standardin kdyttdonoton myotd julkaisemiensa tietojen méédrdd suhteessa
enemmadn tappiollisia segmenttejd sisdltiviin yrityksiin, vaikka muutoksia raportoitavien

segmenttien midrdén ei oltukaan tehty.

Kun segmenttiraportointiin tehdddn muutoksia, ndistd annettavat liitetietovaatimukset
ovat IFRS 8 -standardissa varsin laajat. Kun raportointisegmenttien rakennetta
muutetaan, [FRS 8.29 ja 8.30 midrddviat, ettd muutoksentekovuonna kyseistd kautta
koskeva segmentti-informaatio on joko esitettdvd sekd uuden ettd vanhan segmenttijaon
mukaisesti tai oikaistava. Kéytdnndssd tdmd tarkoittaa, ettd mikéli johto piétyy
muuttamaan raportointirakennetta kesken vuoden esimerkiksi vuoden alussa, kaikki
edellisen vuoden osavuosikatsausten luvut on ensisijaisesti laadittava uudelleen kaikille
kvartaaleille uuden segmenttijaon mukaisesti. Poikkeuksena mainitaan, ettei tietoja
tarvitse raportoida, mikdli niitd ei ole saatavilla tai niiden tuottamisesta aiheutuisi
kohtuuttomasti menoja, mikd tarkastellaan tapauskohtaisesti. Porssiyhtidilld kynnys
tiedon julkaisematta jéttdmiseen kohtuuttomiin menoihin vedoten on todenndkdisesti
kuitenkin varsin korkea, koska omistuspohja on laaja, ja sijoittajat vaatisivat tiedot

vertailutarkoituksiin ennen pitkéa joka tapauksessa.
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2.2.4 Vertailtavuuden puute

Raportoitavien segmenttien maédrittely eroaa eri yhteiséjen ja toimialojen vélilla
merkittavasti, koska ylin operatiivinen péétdksentekija voidaan maééritelld eri tavoilla
erilaisissa litketoimintaymparistdissd. Tdma vaikeuttaa tilinpdétostietojen vertailtavuutta
sijoittajien ndkokulmasta. Muun muassa Ettredgen ja Wangin (2013) mukaan
segmenttien tunnuslukujen ei tarvitse olla IFRS-standardien mukaan laadittuja ja yhteisot
voivat antaa segmenteille vaihtoehtoisia tunnuslukuja. IFRS 8.25 mukaan kunkin
segmenttikohtaisen erdn méédrdn on oltava sama luku, jota ylin operatiivinen
paitoksentekijd kéyttdd tuloksellisuuden arviointia varten ja tehdessddn péétoksid
resurssien kohdistamiseksi toimintasegmenteille. Tastd syystd yritykset usein esittdvit
segmenteille vaihtoehtoisia tunnuslukuja vuosikertomuksissaan. Vaihtoehtoiset
tunnusluvut on tdsmaytettdvd konsernin tuloslaskelman IFRS -pohjaisiin tunnuslukuihin
janiiden laskentakaavat on annettava liitetiedoissa, mutta esimerkiksi Nicholsin, Streetin
ja Tarcan (2013) mukaan tdsméaytyslaskelmia ja niiden hyotyja sijoittajille ei varsinaisesti
ole tutkittu. Laajempaa tutkimusta siitd, mitd vaihtoehtoisia tunnuslukuja yritykset

kayttdvat segmenttiraportoinnissa, ei ole tehty.

Kajiiterin ja Nienhausin (2017) mukaan jopa Euroopan parlamentti oli huolissaan johdon
harkinnan laajentamisesta toimintasegmenttien  ja raportointisegmenttien
madrittdmisessd, koska timé vihentdisi yritysten vertailukelpoisuutta keskendén. Heidin
tutkimustuloksensa antoivat kuitenkin viitteitd siitd, ettd IFRS 8:n mukainen
segmenttiraportointi on arvorelevanssiltaan aikaisempaa parempaa sijoittajien kannalta.
Uuden segmenttiraportoinnin my6td saatavat hyodyt sijoittajille ovat heiddn mukaansa
suurempia kuin esimerkiksi yritysten vélisen vertailtavuuden heikentymisestd aiheutuvat

haitat.

Segmenttien maédrittely voi olla siind kéytettdvdn johdon harkinnan takia yrityksissd
vaihtelevaa, eikd IFRS 8 -standardissa ole riittdvén tarkoin maéiritelty, kuinka laajat
liitetiedot yritysten on annettava raportointisegmentteihin tehtyjen muutoksien jilkeen
esimerkiksi siltalaskelmien osalta. Muun muassa Chenin ja Zhangin (2007) yrityksilld voi
my0s olla kannusteita siirtdd tuottoja ja erityisesti tappioita segmentistd toiseen
parantaakseen yrityksen markkina-arvoa. Tdmédn tyyppiset muutokset vidhentdvit

segmenttikohtaisen informaation kaytettdvyytté ja vertailukelpoisuutta merkittavésti.
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Vertailukelpoisuuden heikkenemistd voi myds esiintyd saman yrityksen sisdlld
esimerkiksi toimitusjohtajan vaihdoksissa tai suuremmissa organisaatiomuutoksissa.
Kuten aiemmassa kappaleessa mainittiin, muutosten tapahtuessa vertailutiedot on
annettava edelliseltd raportointikaudelta, mutta jos yrityksen rakenne muuttuu
merkittdvasti, esimerkiksi pitkdn aikavilin trendien seuraamisesta segmenttikohtaisesti

tulee haastavaa.

2.2.5 Arkaluontoisten tietojen rajoittaminen kilpailullisista syista

Aleksaniyanin ja Danboltin (2015) mukaan maantieteellistd jakoa segmenttiraportoinnin
pohjana kayttévit yritykset pyrkivit kdyttdmidin todella laajoja maantieteellisid alueita
ollakseen ndyttimattd tulostietoja tarkalla tasolla. Siirryttdessd IFRS -pohjaisiin
standardeihin, maantieteellisesti saatavilla olevat tulostiedot vdhenivdt aiempaan
verrattuna todella merkittdvasti. Myos Australiassa Bugeja, Szernkowski ja Moran (2015)
havaitsivat, ettd segmenttitasolla raportoitavien tietojen madrd laski kokonaisuutena
merkittdvasti. Nitd tutkimustuloksia on osittain selitetty kilpailullisilla motiiveilla, koska
yritykset eivit selkedsti halua paljastaa kannattavimpia markkina-alueitaan. Usein
Helsingin porssissikin maantieteellisend alueena osana segmenttiraportointia kiytetdin
esimerkiksi EMEA-aluetta, johon kuuluu Eurooppa, Keski-Itd ja Afrikka, vaikka tdma
alue yhdistdd yhteen kolmelta mantereelta keskenddn lainsdddadnnéllisesti hyvin eri

tyyppisid litketoimintaymparistoja.

Crawfordin ym. (2012) laajalle joukolle tekemidssd haastattelututkimuksessa useat
tilinpdédtosinformaation kayttdjaryhmat olivat huolissaan siitd, ettd yritykset voivat
muuttaa ylimmaélle operatiiviselle paédtoksentekijilleen sddnnoéllisesti tuottamaansa
informaatiota ja luoda lisddntyneen harkinnan myoti entistd laajempia raportointialueita.
Nain toimimalla yritykset voivat piilottaa kaikista voitollisimmat liiketoiminnot ja vélttyd
antamasta niistd liian tarkkoja tietoja. Myos Bugeja ym. (2015, 345) havaitsivat, ettd
parempaa tulosta tekevét yritykset eivit kasvattaneet raportoitavien segmenttien madraa

suhteessa vahemmaén voitollisiin yrityksiin.

Lisédksi segmenttiraportoinnissa tehtyjd valintoja on tutkittu muun muassa agenttiteorian

nikokulmasta. Aboudin ja Robertsin (2018) mukaan IFRS 8 -standardin kdyttéonoton
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myO6td muun muassa henkilokohtaiset kannustimet, mahdollinen lisddntynyt ulkoisen
seurannan lisdéintyminen ja epdonnistuneiden liiketoimintapditdsten peittely voivat

johtaa péatoksiin yksinkertaistetumman segmentti-informaation esittimisesta.
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3 RAHAVIRTAA TUOTTAVAT YKSIKOT IAS 36:N
MUKAAN

3.1 Liikearvon muodostuminen

3.1.1 Liiketoimintojen yhdistiminen

IFRS 3 -standardi mdirda, kuinka liiketoimintojen yhdistdmisessd hankkijaosapuoli
merkitsee ja arvostaa hankitut yksiloitdvissd olevat varat, vastattaviksi otetut velat ja
mahdollisen méirdysvallattomien omistajien osuuden hankinnan kohteesta. Standardin
tavoitteena on my0s antaa periaatteet ja vaatimukset siitd, kuinka hankittu liikearvo
arvostetaan ja merkitddn tilinpaatokseen, sekd mita tietoja litketoiminnan yhdistdmisesti

esitetdaan.

Liiketoiminta méiéritelldén toisiinsa liittyvien toimintojen ja varojen muodostamaksi
kokonaisuudeksi, jota voidaan johtaa ja hallita tarkoituksena saada tésti taloudellista
hyotyd. IFRS 3 -standardia ei siis sovelleta, jos tarkoituksena on muodostaa yhteisyritys
tai muun tyyppistd yhteistoimintaa. MyoOskéddn yksittdisten omaisuuserien tai niiden
ryhman hankinta ei muodosta liitketoimintaa. Tdmén tyyppisistd jarjestelyistd ei voi
muodostua liitkearvoa, vaan arvo kirjataan taseeseen yksittiisille omaisuuserille niiden
kdypien arvojen suhteessa. Tuotoksia liiketoiminnalta ei kuitenkaan hankintahetkelld
edellytetd, vaan esimerkiksi kehitysvaiheessa oleva kokonaisuus prosesseineen ja
aineettomine oikeuksineen voi muodostaa litketoiminnan. Mikéli litketoiminnan
madritelmédn liittyy hankintahetkelld epdvarmuutta, tilannetta voidaan arvioida siltd
kannalta, pystyisivitké markkinoilla toimivat osapuolet liittiméaén hankinnan kohteen
osaksi omia prosessejaan ja saamaan siitd mahdollisesti aikaan taloudellisia hyotyja.

(Halonen ym. 2017, 194-197).

Jos litketoimi tai muu tapahtuma médritetddn liiketoimintojen yhdistamiseksi,
kirjanpitokasittelyssd on sovellettava hankintamenetelmii, jonka soveltaminen edellyttda
hankkijaosapuolen nimedmisti, hankinta-ajankohdan miérittdmisti, varojen ja velkojen

arvostamista ja litkearvosta syntyvén voiton kirjaamista tai maarittdmistd. (IFRS 3.3-3.5.)
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Hankkijaosapuoleksi nimitetddn sitd osapuolta, joka saa méérdysvallan toisessa
yhteisossd, eli hankkijaosapuoli yleensd luovuttaa kédteis- tai muita varoja, laskee
liikkkeelle oman pddoman ehtoisia osuuksia tai on suhteelliselta kooltaan merkittdvasti

suurempi. (Halonen ym. 2017, 196-197).

Hankinta-ajankohdaksi mééritetdén IFRS 3.8 mukaisesti se pdivé, jona hankkijaosapuoli
saa  madrdysvallan hankinnan  kohteessa. = Hankinta-ajankohdasta  eteenpdin
hankkijaosapuolen on yhdisteltdvd hankinnan kohteena olevat omaisuus- ja velkaerét
sekd tulos konsernitilinpadtokseensd. Lisdksi hankinta-ajankohtaa kdytetdin varojen ja
velkojen arvostamisessa kdypéddn arvoon. Hankinta-ajankohdan miédrdytymisessd on
tarkasteltava tosiasiallista méardysvallan siirtymistd. Méardysvalta ei esimerkiksi voi
kauppasopimukseen perustuen siirtyd kauppakirjan allekirjoituksella, jos kaupalle
tarvitaan kilpailuviranomaisten lupa. My0s kaupan peruuttamisehdot voivat vaikuttaa

hankinta-ajankohdan méaérittimiseen. (Halonen ym. 2017, 197).

3.1.2 Liikearvon méaritelma

IFRS 3 maidrittelee liikearvon omaisuuseréksi, joka edustaa vastaista taloudellista hy6tya
muista litketoimintojen yhdistdmisessd hankituista omaisuuseristd, joita ei yksiloida
yksinddn eikd merkitd taseeseen. Yleisesti ottaen litkearvo koostuu tulevaisuudessa
saatavista synergiaeduista, joihin voi kuulua esimerkiksi ostettava erityisosaaminen,
markkinaosuuden lisdys, uudet jakelukanavat tai toimintaverkostot. Liikearvoa
muodostuu yrityksen toiminnassa, ja tulonodotukset, joiden takia liiketoimintaa
harjoitetaan, perustuvat litkearvoon (Leppiniemi & Leppiniemi, 2012, 245). Halosen
(2017, 225) mukaan liitkearvo muodostuu tekijoistd, jotka eivit tdytd varojen tai velkojen

madritelmid, eikd niitd siten ole mahdollista kirjata erillisind omaisuuserind taseeseen.

Liikearvon luonteeseen kuuluu, ettd se on siis muodostunut yrityksen toiminnassa
pidemmain ajan kuluessa, ennen kuin se liikketoimintojen yhdistymisen eli kdytdnndssi
yritysoston hetkelld kirjataan ostavan yrityksen taseeseen. Liikearvon olemusta voidaan
myos kuvailla kauppahinnan ylijidmaina tai preemiona, joka on maksettu liiketoiminnan

siitd osasta, joka ei olisi endd hankintahetken jilkeen eroteltavissa ja eteenpiin
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myytévissd ilman muiden omaisuuserien myyntid. Liikearvon teknistd laskentaa IFRS 3

-standardin ndkokulmasta on kuvattu alla olevassa kuvassa 1.

Vastikkeen kolme komponenttia:

HankKijaosapuolen luovuttamat varat kiiypiiin arvoon
+
Hankkijaosapuolelle hankinnan kohteen aiempia omistajia kohtaan
syntyneet velat
+
HankKijaosapuolen liikkeeseen laskemien oman péfioman ehtoisten
osuuksien hankinta-ajankohdan Kkiiyviit arvot

Miiiridysvallattomien omistajien osuus hankinnan kohteesta

Ajemman oman piioman ehtoisen omistusosuuden hankinta-ajankohdan
Kiiypi arvo, jos Kyseessii on vaiheittainen hankinta

Hankittujen yksilditivissi olevien varojen ja vastattavaksi otettujen
velkojen hankinta-ajankohdan nettomiiiri kiiypdin arvoon

LIIKEARVO

Kuva 1: Liikearvon méérittdminen IFRS 3 -standardin mukaisesti

Keskeisid rajanvetoja kaupasta maksettavan vastikkeen osalta on, ettd hankintaan suoraan
liittyvid transaktiomenoja ei voida aktivoida osaksi vastiketta, eikd tdtd voida myoskdan
kiertdd silld, ettd luovuttava osapuoli maksaisi ndimé menot. (Halonen 2017, 225). IFRS
13.25 madrittad, ettd transaktiomenot eivdt ole omaisuuserdn tai velan ominaispiirre, ja
niiden suuruus méédrdytyy luonteeltaan ainoastaan siitd, kuinka kahden yhteison vélinen
litketoimi tai liiketoimintojen yhdistdminen toteutetaan. Néin ollen kaikkia hankintaan
liittyvid menoja késitellddnkin IFRS 3.53 mukaan, eli ne kirjataan kuluiksi kausilla,
joiden aikana menot toteutuvat ja palvelut otetaan vastaan. Tamid koskee kaikkia
neuvonta- lakiasia- kirjanpito- arvonmdiiritys- asiantuntija- ja konsultointipalkkioita,

joita hankintaan liittyen voi muodostua varsin merkittdvikin mééra.
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3.1.3 Varojen ja velkojen yksiloiminen ja arvostaminen

Varojen ja velkojen arvostamisessa sovelletaan tiettyjd poikkeuksia lukuun ottamatta
IFRS 13 -standardin sdénnoksid kdyvan arvon madrittdmisestd. IFRS -normisto suosii
arvonmadrityksessd markkinaperusteisia arvonmaéritysmenetelmid, mutta myds tuotto-
tai kustannusperusteinen arvonmaédritys on mahdollista, mikéli esimerkiksi soveltuvia
markkinahintaverrokkeja ei ole saatavilla. Kauppakirjaan kirjattuja omaisuuserien ja
velkojen arvoja tulee tarkastella harkintaa kéyttden, ja joissain tapauksissa niitd ei ole
merkitty lainkaan tai ne on merkitty tasearvoihin perustuen. Omaisuuserin arvostamiseen
ei vaikuta se, kuinka hankkijaosapuolen on tarkoituksena kayttda hankittua omaisuuseraa.
Mikéli hankkijaosapuolen ei siis ole tarkoituksena kéyttdd hankittua omaisuuserdd
lainkaan, tai tarkoituksena on kéyttdd omaisuuserdd eri tavalla kuin markkinaosapuolet
sitd yleisesti kayttdisivdt, arvonmadiritys on silti tehtdvd perustuen omaisuuserdn
normaaliin kiyttdon markkinaosapuolten vililld. Omaisuuserdn kdypa arvo ei mydskéén
ole yhteisdkohtainen, eli hankkijaosapuoli ei voi arvostaa omaisuuserdd kidypdd arvoa
korkeammalle ainoasta silld perusteella, etté siitd on normaalia arvokkaampia strategisia

hyotyja sille itselleen. (Halonen 2017, 202-204).

IFRS 3 -standardin maéiritelmin mukaisesti omaisuuserd on yksiloitdvissd, kun se on
joko: a) erotettavissa, eli se on mahdollista irrottaa, myyda, siirtdd, lisensoida, vuokrata
tai vaihtaa sellaisenaan tai sithen liittyvdn sopimuksen kanssa tai b) se johtuu
sopimukseen perustuvista tai muista laillisista oikeuksista riippumatta siitd, ovatko nima
oikeudet siirrettivissd tai erotettavissa yhteisOstd tai muista oikeuksista ja velvoitteista.
Naitd kahta kriteerid kutsutaan erotettavuuskriteeriksi ja sopimus-oikeudelliseksi

kriteeriksi ja ne patevit sekd aineellisiin ettd aineettomiin omaisuuseriin.

Yksildiminen ja arvostaminen on selkedsti haastavinta aineettomien oikeuksien osalta,
koska niiden osalta kriteerien tdyttymisen arviointi ja arvonmaéritys on usein aineellisiin
omaisuuseriin verrattuna haasteellista. Tarkastelun tulee olla erittdin kokonaisvaltaista, ja
siind tulee ottaa huomioon markkinoilla tapahtuneet samantyyppisid omaisuuserii
koskevat vaihtotapahtumat, vaikka ne olisivat harvinaisia ja riippumatta siitd, onko
hankkijaosapuolen tarkoituksena tehdd samantyyppistd transaktiota (IFRS-Standardit
2019, 174-175). Yrityskaupassa voi Halosen ym. (2017, 202) mukaan tulla kirjattavaksi

myds sellaisia varoja, joita hankinnan kohde ei aiemmin ole siséllyttinyt omaan
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taseeseensa. Nain voi olla esimerkiksi tuotemerkkien osalta, eikd tuotemerkin tuleva
kayttd vaikuta sen arvonmaiiritykseen. Mikéli tuotemerkki ostetaan esimerkkind siini
tarkoituksessa, ettd se poistetaan markkinoilta ja hankkijaosapuoli saa sitd kautta
enemman markkinaosuutta omille tuotemerkeilleen, hankittu tuotemerkki tulisi silti
aktivoida taseeseen siithen arvoon, jonka markkinaosapuolet sille antaisivat. Tuotemerkin
kayton loppuessa myohemmin siitd kirjattaisi arvonalentuminen ja tuotemerkki

poistettaisi taseesta.

Erotettavuus- ja sopimus-oikeudellisten kriteerien arvioinnin rajatapauksia ovat
esimerkkeind asiakassuhteet ja ammattitaitoinen tyovoima. Molempiin néistd, ja aiheen
kokonaisvaltaiseen tarkasteluun liittyvét tiiviisti myds IAS 38 -standardin
kirjaamisperiaatteet, joiden mukaan aineeton hyddyke kirjataan taseeseen vain siind
tapauksessa, jos on todennédkoistd, ettd siitd johtuva odotettavissa oleva taloudellinen
hyoty koituu yhteison hyvidksi ja omaisuuserdn hankintameno on luotettavasti

madritettavissa.

Jos asiakassuhde perustuu sopimukseen, se tdyttdd sopimus-oikeudellisen kriteerin,
eivitkd sopimuksen ehdot ole Halosen ym. (2017, 207) mukaan este sille, ettd titd
kriteerid voitaisi soveltaa ja omaisuuserdd ei tdstd syystd voitaisi tunnistaa. IFRS 3 -
standardin  soveltamisohjeissa  ohjeistetaan, ettd asiakasluettelot ovat myds
erotettavuuskriteerin perusteella eriteltdvid aineettomia hyddykkeitd, koska asiakas- ja
tilaajaluetteloita voidaan lisensoida (IFRS-Standardit 2019, 175). Mééritelmét perustuvat
kokonaisuudessaan hankinta-ajankohdan tilanteisiin, eli esimerkiksi potentiaaliset
asiakassuhteet tulee sisdllyttdd liitkearvoon, koska niitd ei voida vield hankintahetkelld

yksiloida.

Osaavan tyovoiman arvo voi erityisen teknologian alalla tai esimerkiksi IT-alalla olla
erittdin keskeinen osa yrityshankintaa ja hankinnan kautta saatavia synergiaetuja ja
kasvumahdollisuuksia. Tydvoima perustuu myds sopimuksiin, ja sindnsd henkinen
pddoma voisi teoriassa myos olla yksiloitdvissd ostettavan yhtion palkkalistoilla oleviin
henkil6ihin. Tyovoiman osalta IFRS 3 -standardin soveltamisohjeet (IFRS-Standardit
2019, 176) kuitenkin madrdavat erikseen, ettei tydovoima ole yksilditdvissd oleva ja
erillidn liikearvosta kirjattava omaisuuserd, ja se on ndin ollen osa liikearvoa.

Laajemmasta tarkastelunikokulmasta katsoen ty0voima ei myodskdédn ole sellainen
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omaisuuserd, johon yhteisolld olisi riittdvd méédrdysvalta ja kontrolli, koska tyontekijét
voivat halutessaan vaihtaa tyOpaikkaa koska tahansa. Henkisen péadoman
tyontekijdkohtainen arvo ei myoskddn ole IAS 38 -standardin periaatteiden mukaan
luotettavasti madritettdvissd, vaikka liiketoimintojen yhdistymisessd luotettavaa
arvonmadiritystd ei Halosen ym. (2017, 205) mukaan ole tarvetta tarkastella yhté tarkasti

kuin yksittéisid aineettomia omaisuuserid hankittaessa.

3.1.4 Arvostus- ja kirjaamisperiaatteet

Kun yksiloitdvissd olevien omaisuuserien tunnistaminen ja arvostaminen on saatu
suoritettua, kuvan 1 mukaan laskettu erotus jaa litkearvoksi. Mikili arvostamista ei ole
tilinpadtoshetkelld saatu valmiiksi, arvot tulee antaa tilinpddtoksessd sen hetkisiin
parhaisiin arvioihin perustuen, ja timin jidlkeen tarkentaa arvot oikeiksi seuraavalla
raportointikaudella. IFRS 3 -standardin tavoitteena on selkedsti, ettd kaikki yksilditdvissa
oleva ja erilleen arvostettava omaisuus pystyttiisi erittelemaén, ja liikkearvon suuruus olisi
ndin ollen mahdollisimman pieni. Kun hankintamenolaskelmat ovat lopulliset ja litkearvo
on kirjattu taseeseen, sitd tarkastellaan IAS 36 -standardin sdinndsten mukaisesti
arvonalentumisen varalta vuosittain tai useammin, mikéli arvonalentumisesta on viitteita.
Liikearvon kohdistamista rahavirtaa tuottaville yksikoille tarkastellaan tarkemmin
luvussa 3.2 ja litkkearvon arvonalentumistestausta kasitelldén tarkemmin luvussa 3.3.
Liikearvo esitetddn taseessa alkuperdiseen hankintamenoon arvostettuna, ja siitd
viahennetddn  kertyneet arvonalentumistappiot. Mikéli liikearvosta  kirjataan
arvonalentumistappio, sitd ei saa IAS 36.124 mukaan peruuttaa myohemmélld kaudella,

eikd edes saman tilikauden aikana (Halonen ym. 2017, 228).

Liikearvon médird voi my0s olla negatiivinen, ja télldin kyseessd on edullisesta kaupasta
syntyva voitto. Esimerkiksi merkittaviin rahoitus- tai muihin vaikeuksiin ajautunut yritys
voi pyrkid myyméén liiketoimintaansa edullisesti vilttddkseen konkurssin, ja tillaisessa
tapauksessa on mahdollista, ettd varojen ja velkojen kédypien arvojen nettosumma ylittaé
hankintamenon (Halonen ym. 2017, 228). IFRS 3 -standardi ei mahdollista negatiivisen
liikkearvon esittimistd taseessa, vaan IFRS 3.36 mukaan hankkijaosapuolen on

tarkasteltava arvonmaédritykset toiseen kertaan uudelleen ja mikéli kaikki litketoimintojen
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yhdistimisen komponentit on arvioitu standardin periaatteiden mukaisesti oikein,

tuloutettava hankinnasta syntynyt voitto hankinta-ajankohtana.

3.2 Rahavirtaa tuottava yksikko

3.2.1 Mairitelma

IAS 36.6 midrittelee rahavirtaa tuottavan yksikon pienimméksi yksiloitdvissi olevaksi
omaisuuserdryhméksi, jonka kerryttdmét rahavirrat ovat pitkdlti riippumattomia muiden
omaisuuserien tai omaisuuserdryhmien kerryttdmistd rahavirroista. Kun mééritelldén,
ovatko omaisuuserdryhmin kerryttimét rahavirrat riippumattomia, on yhtion otettava
IAS 36.69 mukaan huomioon, miten johto seuraa yhteison toimintoja, ja miten tehdaan
padtoksid omaisuuserien ja toimintojen sdilyttdmisesta tai niistd luopumisesta. Rahavirtaa
tuottavan yksikon tunnusmerkkejd ovat, ettd yksikon tuottavat tuotteet tai palvelut
myydéddn sellaisenaan pddosin ulkopuolisille, yksikon mahdollisuuksia hyddyntida
tuotantokapasiteettiaan ei ole rajoitettu konsernin sisdlld ja muun konsernin sisilla
toimivan yksikon lopettaminen ei vaikuttaisi yksikon toimintaan. Rahavirtaa tuottava
yksikkd on tyypillisesti oma tulosyksikkonsid, jolle on laadittu budjetit ja ennusteet.
Pelkéstddn sisdisesti tuotteita tai palveluita myyvd yksikkd tulee myds maédritelld
rahavirtaa tuottavaksi yksikoksi, mikédli sen tuotteille tai palveluille olisi sellaisenaan

ulkopuoliset markkinat. (Halonen ym. 2017, 248-249).

Rahavirtaa tuottavien yksikdiden médrittdiminen voi yritysten vililld vaihdella todella
merkittdvisti, ja riippuen toimintamallista ne voidaan mairittdd hyvin eri tavoin.
Rahavirtaa  tuottavat  yksik6t on kuitenkin mééritettdivd  johdonmukaisesti
samantyyppisille omaisuuserille tilikaudesta toiseen, ja mikéli omaisuuserid siirretdin
rahavirtaa tuottavasta yksikostd toiseen, tistd on annettava lisdtietoja, mikali kyseiseen
yksikkoon liittyy arvonalentumistappio (IAS 36.72-73). Halosen ym. (2017, 248) mukaan
yksikot kuuluvat samaan rahavirtaa tuottavaan yksikkoon, mikili konsernin johto tekee

padtoksia esimerkiksi saatujen myyntitilausten tai tuotannon osalta.
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Halosen ym. (2017, 249) mukaan tuotanto- ja myyntiyhtididen toiminta kytkeytyy
toisiinsa niin tiiviisti, ettei niitd ole mahdollista kasitelld erillisind rahavirtaa tuottavina
yksikoind. Erilaisten siirtohinnoittelumenetelmien kayttd kuitenkin mahdollistaa hyvin
erilaisia ~ toimintamalleja ~ myyntiyhtididen  osalta, ja  myods  kaytettdva
siirtohinnoittelumenetelmé voi antaa johdolle viitteitd rahavirtaa tuottavien yksikdiden
muodostumisesta, vaikka wvalitun siirtohinnoittelumenetelmén tarkastelua ei IFRS-
standardeissa osana tehtdvdd kokonaisharkintaa mainitakaan. Matalan jalostusasteen
toiminnassa (esim. sahateollisuus) konsernin tdyden riskin myyntiyhtié voisi olla
itsendinen rahavirtaa tuottava yksikkd, mikéli se pystyisi ostamaan vastaavia tuotteita
my0s kolmansilta osapuolilta. Vastaavasti korkeamman teknologian yrityksissé, joissa
tuotteiden  lisdarvo muodostuu  péddosin  tuotekehityksessd ja  tuotannossa,
siirtohinnoittelumenetelménd on useammin kiytetty rajoitetun riskin myyntiyhtiomalleja,

joissa tuotanto- ja myyntiyhtidité olisi hyvin todennékdisesti vaikeaa erottaa toisistaan.

3.2.2 Liikearvon kohdistaminen rahavirtaa tuottaville yksikaille

Kuten liikearvo médritellddn kappaleessa 3.1.2, se ei kerrytd itsendisid rahavirtoja, eikd
ole erotettavissa muista omaisuuseristd. Ndin ollen, jotta sen arvonalentumista voitaisi
tarkastella, se on kohdistettava IAS 36.80 mukaisesti hankinta-ajankohdastaan ldhtien
rahavirtaa tuottaville yksikoille. Kohdistaminen on tehtdva siind suhteessa, kuinka
rahavirtaa tuottavien yksikoiden tai niiden ryhmien oletetaan hydtyvin yrityshankinnasta
saatavista synergiaeduista. Toisin sanoen liikearvoa voidaan kohdistaa johdon harkinnan
mukaan varsin vapaasti eri rahavirtaa tuottaville yksikolle tai niiden ryhmille. Halonen
ym. (2017, 271) mainitsee esimerkkina kilpailijayrityksen ostamisen myoti parantuneen
kannattavuuden, joka voi hyddyttdd useita konsernin osia. Myds IAS 36.80 méaidritelméa
sanoo, ettd litkkearvoa voidaan kohdistaa yksikoille siitd riippumatta, onko niille

kohdistettu muita hankinnan kohteen varoja tai velkoja.

Liikearvon kohdistamisessa rahavirtaa tuottavia yksikditd on mahdollista myos
ryhmitelld. IAS 36.80 miiraa, ettd liikearvoa voidaan kohdistaa alimmillaan sellaiselle
tasolle, jolla litkearvoa seurataan sisdisti johtamista varten ja toisaalta litkearvoa voidaan
kohdistaa enintdédn niin laajalle tasolle kuin IFRS 8:n mukaan ensimmadisessd vaiheessa

médritelty toimintasegmentti on ennen nédiden yhdistdmista raportoitaviksi segmenteiksi.
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IAS 36.81:ssd todetaan, ettd litkkearvoa ei valttdmattd ole mahdollista kohdistaa
yksittéisille rahavirtaa tuottaville yksikdille, ja ndin ollen sitd voidaan kohdistaa myos
rahavirtaa tuottavien yksikdiden ryhmille. Kohdistamisperusteita ei ole tarkemmin
madritty oletettavasti silld perusteella, etté litkearvoon sisdltyvét synergiaedut voivat olla
niin laaja-alaisia, ettd yksiloivid periaatteita olisi hankalaa antaa, ja ne saattaisivat ohjata

tilinpaatosinformaation laatijoita liikaa.

Mikidli muuta parempaa jakoperustetta ei ole saatavilla, voidaan liikearvoa allokoida
muihin standardin periaatteisiin perustuen tasearvojen suhteessa. Tasearvojen suhdetta
kiytetddn yrityksen yhteisten kulujen allokoinnissa rahavirtaa tuottaville yksikoille
arvonalentumistestausta varten, ja toisaalta IAS 36.86 ohjeistaa kayttdmiidn jéljelle
jddvin osan arvojen suhdetta mdidritettdessd luovutettavaan toimintoon liittyvad
litkearvoa. Liikearvon kohdistaminen on kuitenkin saatava valmiiksi IAS 36.84 mukaan
viimeistddn hankinta-ajankohdan jélkeisen tilikauden loppuun mennessd. Rahavirtaa
tuottaviin yksikoihin tehdyistd muutoksista on raportoitava esimerkiksi, jos kyseisiin
yksikkoihin on kohdistettu liitkearvoa ja jostain tillaisesta toiminnosta luovutaan (IAS
36.86). Mikili yritys organisoi raportointirakenteensa uudelleen, myos liikearvojen
kohdistaminen on tehtédva uudelleen (IAS 36.87). Kdytdnndssa litkearvon alkuperdisesti
kohdistamisesta voi olla kauan aikaa, liikearvoa voi olla kohdistettuna yksikdille useista
eri hankinnoista, ja mikili timén lisdksi arvonalentumiskirjauksia ei ole tehty, arvojen
suhteeseen perustuva ldhestymistapa voi olla jiarkevin jakoperuste vanhan liikearvon

uudelleenallokoinnille.

3.3 Liikearvon arvonalentumistestaus IAS 36:n mukaan

3.3.1 Taustaa ja periaatteet

IAS 38 —standardi méérittid, ettd yhteison hallussa olevat aineettomat hyodykkeet tulee
luokitella taloudelliselta vaikutusajaltaan rajallisiin ja rajoittamattomiin. IAS 38.88:n
madritelmdn mukaisesti aineettoman hyddykkeen taloudellinen vaikutusaika on
rajoittamaton, kun laaja-alaisen analyysin jdlkeen ei ole ennakoitavissa olevaa rajaa sille

ajanjaksolle, jona aikana omaisuuserd tulee kerryttimédn yhteisolle nettorahavirtoja.
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Liikearvo kuuluu taloudelliselta vaikutusajaltaan rajoittamattomiin aineettomiin
hyo6dykkeisiin, ja ndin ollen IAS 38:n mukaan siitd ei saa tehda poistoja, ja sille on tehtiva
arvonalentumistesti  vertaamalla siitd kerrytettivissd olevaa rahamddrdd sen
kirjanpitoarvoon vihintddn vuosittain, mutta aina kun on viitteitd arvonalentumisesta.
Liikearvo ei kuitenkaan kerrytd itsendisid rahavirtoja ja arvonalentumistestauksen
suorittamiseksi se on ndin ollen kohdistettava rahavirtaa tuottaville yksikdille. Tata

kohdistamista on kisitelty tarkemmin kappaleessa 3.2.

Liikearvon kisittely muuttui vuonna 2004, kun IASB julkaisi IFRS 3 -standardin.
Samalla uudistettiin IAS 36 ja IAS 38 -standardit. Tét4 ennen liikearvoista tehtiin poistoja
ja litkearvolla oli rajallinen taloudellinen vaikutusaika, kuten nykydankin esimerkiksi
Suomen kirjanpitolaissa. Kappaleessa 3.1.3 késitellyt varojen ja velkojen yksildimisen
periaatteet ovat hyvin pitkélti perdisin IAS 36R -standardista, ja niitd on ndin ollen
sovellettu 31.3.2004 alkaen. My0s tdmd muutos on osa enemmin kdypiin arvoihin
perustuvaa esittdmistapaa, ja vastaava muutos tehtiin Yhdysvalloissa jo aiemmin vuonna
2001, kun SFAS 142 otettiin kdyttoon. Muutosten tavoitteena oli [ASB:n (2004) mukaan
parantaa aineettomista hyddykkeistd saatavan informaation laatua, ja parantaa
liikketoimintojen yhdistymiseen liittyvien tilinpaatoskiytdntdjen yhtendisyyttd eri

lainsdddéntdjen valilla.

Arvonalentumistestauksessa rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettivissd olevan
rahamiirin selvittdmiseen on IAS 36.18 mukaan kaksi vaihtoehtoa, joita kisitellddn
seuraavissa luvuissa; kdypd arvo vidhennettynd luovutuksesta johtuvilla menoilla tai
kayttdarvo. Molempia ei ole tarpeen selvittdd, vaan IAS 36.19 mukaan omaisuuserin arvo
ei ole alentunut, mikéli kumpi tahansa nédistd ylittdd omaisuuserin kirjanpitoarvon. Néin
ollen arvonalentumistestauksessa ja arvonalentumistestauksessa on todella selked
periaatteellinen ero verrattuna taloudellisen informaation esittdmisen yleiseen
varovaisuuden periaatteeseen. Vastaava varovaisuuden periaate ilmenee IFRS-
sadnndstossd omaisuuserien arvostamisessa esimerkiksi IAS 2 -standardissa, jonka
mukaan vaihto-omaisuus on arvostettava joko hankintamenoon tai nettorealisointiarvoon
sen mukaan, kumpi niistdi on alempi (IAS 2.9). Rahavirtaa tuottavien yksikdiden
tapauksessa kirjanpitoarvoja ei kuitenkaan ole tarpeen laskea alaskirjauksilla, vaikka

niiden kdypé arvo tai kdyttdarvo olisi kirjanpitoarvoja alempi.
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3.3.2 Kiyttoarvon mairittiminen

Kun omaisuuserdn kiyttdarvoa maédritetddn, arvioidaan tulevat ja ldhtevit rahavirrat,
jotka aiheutuvat omaisuuserdn jatkuvasta kaytostd ja lopullisesta luovutuksesta.
Rahavirrat  diskontataan asianmukaisella  diskonttauskorolla. (IAS 36.30-31).
Rahavirtaennusteiden budjetointi ja ennustaminen téhén tarkoitukseen on kiytdnndssd
kdyttdbarvon  ennustamisen haastavin  vaihe (Halonen ym. 2017, 257).
Rahavirtaennusteiden perustan on oltava johdon paras arvio tulevaisuudesta ja
olosuhteista, jotka wvallitsevat omaisuuserdn jiljelld olevana taloudellisena
vaikutusaikana. Rahavirtaa kerryttavit yksikot ovat usein yhteison sisdisié tulosyksikoita,
joten on todenndkdistd, ettd tulosyksikkokohtaisia budjetteja voidaan kayttdd
rahavirtaennusteen pohjana. Ennusteiden on katettava enintién viiden vuoden aikajakso,
ja johdon on verrattava aikaisempia ennusteita toteumaan. Lisdksi painoarvoa on
annettava  ulkopuolelta saatavalle niytolle, kuten yhteisobn toimialan ja

bruttokansantuotteen sekd markkina-alueiden kasvuennusteille. (IAS 36.30-36.38).

IAS 36.44 madrittdd pitkélti periaatteet kdyttdarvon maédrittdmiselle. Sen mukaan
rahavirrat on arvioitava omaisuuserdn nykyisen kunnon perusteella, eli omaisuuserdn
suorituskyvyn  parantamisesta  tai  lisddmisestd  johtuvia  rahavirtoja  tai
uudelleenjérjestelykuluja, joihin yhteisd ei ole sitoutunut, ei saa sisdllyttdd
rahavirtaennusteisiin. Néin ollen esimerkiksi uudelleenjirjestelyjen myota parantunutta
kannattavuutta ei voida ottaa rahavirtaennusteissa huomioon. Jos taas investointeihin tai
uudelleenjérjestelyihin on jo sitouduttu, niiden kassavirtavaikutukset on huomioitava
sekd kirjanpitoarvossa etté tulevissa kassavirroissa, vaikka IAS 37 -standardin mukaiset
varauksen kirjaamisen edellytykset eivét tayttyisikdin (Halonen ym. 2017, 261-262). Sen
sijaan vuosihuoltomenot ja muut vastaavat omaisuuseridn jatkuvasta kdytostd johtuvat
kulut on siséllytettdvd rahavirtaennusteisiin kokonaisuudessaan. Rahoituksesta tai
tuloveroista johtuvia rahavirtoja ei siséllytetd arvioihin. Omaisuuserélle méadritetdén
my0ds jadnndsarvo, eli vastaavanlaisen omaisuuseridn vallitseva hinta silloin, kun sen
taloudellinen vaikutusaika on paittynyt. (IAS 36.44-50). Kiytinnossd jddnnodsarvo voi
joissain tapauksissa olla my0s negatiivinen, jos kyseessd on esim. rakennus, jolle ei tehda

ylldpitoinvestointeja lainkaan, ja se on tarkoitus purkaa taloudellisen toiminnan péétyttya.
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Mikili testattavaan yksikkoon sisdltyy koneita ja kalustoa, joilla on jéljelld toisistaan
hyvin erilaisia taloudellisia vaikutusaikoja, ennusteet tuotetaan rahavirtojen
tuottamiskyvyn kannalta keskeisimpid omaisuuserid arvioiden (Halonen ym. 2017, 259).
Koska budjetteja ja ennusteita ei ole sallittua pidentdd yli viiden vuoden mittaiselle
jaksolle, ennusteperiodin jélkeiset kassavirrat otetaan huomioon ekstrapoloimalla tasaista
tai alenevaa kasvuvauhtia kéyttden (Halonen ym. 2017, 258). Mikéli markkinaolosuhteet
ovat edulliset, kilpailu markkinoilla todennékoisesti kasvaa, ja tistd syystd yhteisdjen on

vaikeaa ylittdd pitkélld aikavalilld markkinoiden keskimdaraistd kasvua (IAS 36.37).

Myos kéyttopadomassa tapahtuvat muutokset voidaan ottaa huomioon, kun mééritetdan
yksikén kerrytettdvissd olevia rahavirtoja. Kéyttopddoma tulee siséllyttdd myds
testauksen kohteen kirjanpitoarvoon. Kéyttopddoman sitoutuminen voidaan ennakoida
tarkastelemalla historiallista nettokédyttopddoman tarvetta suhteessa liikevaihtoon, ja
tdmin jilkeen véhentdd lisddntynyt kdyttopddoman tarve rahavirroista tai tulouttaa
mahdollisesti viheneva kiyttopddoman tarve. Jos kdyttopddoma ei ole mukana yksikon
kirjanpitoarvossa, myoskddn kayttopddoman muutoksia ei tarvitse huomioida

rahavirtaennusteissa. (Halonen ym. 2017, 264, 271).

3.3.3 Kéyvin arvon méirittiminen

Kiyttdarvoon perustuva arvonalentumistestaaminen on huomattavasti yleisempéa kuin
kdypéddn arvoon perustuva arvon méadrittiminen, koska kéyttdarvoa voidaan arvioida jo
yrityksessd saatavilla olevan informaation perusteella. Kdypédin arvoon perustuvassa
arvonmadrityksessd joudutaan hankkimaan tietoa ulkopuolelta, ja vertailukelpoisen
tiedon saamiseen joudutaan kdytinndssd aina turvautumaan ulkopuoliseen

asiantuntemukseen, mistd aiheutuu yrityksille lisdkustannuksia.

Kéaypa arvo madritetddn IFRS 13 -standardin mukaisella viitekehykselld, ja IAS 36.28
mukaan omaisuuserdn myyntikuntoon saattamisesta johtuvat menot sekd muut vilittomét
menot, kuten varainsiirtoverot ja kaikki muut myyntiin liittyvét kulut tulee vdhentidd
kdypéddn arvoon perustuvasta luovutushinnasta. IAS 36.53A:n mukaan kdypd arvo
kuvastaa oletuksia, joita markkinoilla toimivat osapuolet kéyttdisivat kyseessd olevan

omaisuuserdn hinnoittelussa. Hintoihin ei kuitenkaan saa sisdllyttdd informaatiota, joka
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ei ole markkinaosapuolten tiedossa, eli kdytdnndssd mitddn synergioita, joita hankinnasta
voisi saada. Halosen ym. (2017, 255-256) mukaan omaisuuserille voidaan myos kéyttaa
kyseiselle yksikolle soveltuvaa arvostuskertoimiin perustuvaa arvonmdiritysmallia,

mikali vastaavia luovutuksia ei ole markkinoilla saatavilla.

Kayvin arvon madrittimiseen sisdltyy arbitraarinen riski, kun sitd tarkastellaan
arvonalentumistestauksen ndkokulmasta, erityisesti jos testattavaan yritykseen siséltyy
litkkearvoa. Toisaalta yhteison tiedossa on paljon kilpailullisia tekijoitd, joiden perusteella
se on alun perin hankkinut kyseiset omaisuuserit, ja nédin ollen yhteisolld voi olla
houkutus perustella kdyviksi arvoksi paljon markkinahintaa korkeampi hinta. N&itd
tekijoitd ei kuitenkaan saa siséllyttdd kdyvdn hinnan miéritykseen, eikd kdypd arvo
myoskddn Halosen ym. (2017, 256) mukaan ole pakkotilanteessa tapahtuvassa
realisoinnissa saatava hinta. Mikéli kayttdarvoon perustuvaa arvonméiiritystd ei
kuitenkaan pystytd kdyttiméin, eli jos yksikkd esimerkiksi tuottaa tappiota ja ei ole
saavuttanut ennusteitaan ja budjettejaan supistuvalla toimialalla tai kannattavuus on
muuten heikkoa, yrityksilld voi olla motiiveja vaihtaa kéyttdarvoon perustuva
madritystapa kdypddn arvoon arvonalentumiskirjauksen vilttdmiseksi. Kuten luvussa
3.3.1 todettiin, kumpi tahansa kerrytettavissa olevan rahaméédran méairitystapa on pateva.
Kiypiin arvoihin perustuvaa médritystapaa voi olla tilintarkastuksessa erittdin vaikeaa

haastaa, jos testattavalle omaisuuserille ei ole saatavissa riittdvésti luotettavia verrokkeja.

3.3.4 Konsernin yhteisten kulujen ja omaisuuserien Kisittely

Vaikka IAS 36.82 toteaakin, ettei uusien raportointijdrjestelmien kehittdminen yleensa
ole tarpeen arvonalentumistestauksen suorittamiseksi, konsernin yhteisten kulujen
kohdistaminen ja ennen kaikkea konsernin yhteisten omaisuuserien kohdistaminen
rahavirtaa tuottaville yksikoille voi olla kédytinnossd erittdin haastavaa kdytetysta
toimintamallista riippuen. Periaatteena on [IAS 36.102 mukaisesti, ettd kaikki yrityksen
yhteiset omaisuuserét, jotka liittyvit rahavirtaa tuottavaan yksikkoon, on yksilditdva ja
kohdistettava ~ rahavirtaa  tuottavien  yksikdiden  kirjanpitoarvoon  osana
arvonalentumistestausta. Tietyissd siirtohintamenetelmissd konsernin yhteiset kulut

veloitetaan kuitenkin yksikdiltd esimerkiksi liikevaihtoon perustuvan rojaltin kautta,
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jolloin yhteisid omaisuuseriéd ei ole tarpeen allokoida rahavirtaa tuottavien yksikdiden

kirjanpitoarvoon.

3.3.5 Diskonttauskoron méirittiminen

Kun tulovirtoihin ja menoeriin liittyvid oletuksia tehddédn, otetaan kantaa rahavirtojen
madrdin, vaihteluun, ajoitukseen ja kestoon. IAS 36.32 méirittdd perusperiaatteen, jonka
mukaan yhteisd voi valita, siséllyttddkd se vaihteluun, riskin suuruuteen ja muihin
oikaisemalla diskonttauskorkoa. Halosen ym. (2017, 267) mukaan maa-, valuutta- ja
hintariskit voidaan huomioida joko rahavirtaennusteissa tai diskonttauskorossa,
huomioiden kuitenkin, etteivat riskit tule sisdllytettyd laskelmiin kahteen kertaan.
Riippumatta ldhestymistavasta, tuloksen on kuvastettava vastaisten rahavirtojen

nykyarvon odotusarvoa.

Diskonttauskoron on kuvastettava rahan aika-arvoa ja omaisuuserddn liittyvid
erityisriskejd, joita ei ole otettu huomioon rahavirta-arvioissa. IAS 36.56 mukaan ndiden
komponenttien suuruutta voidaan arvioida my0s suorituspotentiaaliltaan ja riskeiltddn
samanlaisia omaisuuserid sisdltdvin julkisesti noteeratun yhteison padomakustannusten
painotetun keskiarvon (WACC) perusteella. Diskonttauskoron ei kuitenkaan tule riippua
yhteison omasta pddomarakenteesta tai siitd, kuinka testattava omaisuuserd on rahoitettu,
koska niilld ei ole vaikutusta tulevaisuudessa kertyviin rahavirtoihin (IFRS-Standardit
2019, 1145). ESMA:n valvontaraporteissa on Halosen ym. (2017, 267) mukaan
korostettu, ettd kaytettdvan diskonttauskoron tulee olla omaisuuserdkohtainen, eika
yhteison omaa keskiméérdistd riskid ei voida sellaisenaan ndin ollen kayttdd kaikille

rahavirtaa tuottaville yksikoille.

3.3.6 Viitteet arvonalentumisesta

Yhteison on tarkasteltava sisdisid ja ulkoisia informaatioldhteitd arvioidessaan, voiko

taseessa olevien omaisuuserien arvo olla alentunut. IAS 36 madrittdd, ettd mikali
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taloudelliselta vaikutusajaltaan rajoittamattomien aineettomien hyddykkeiden osalta
ilmenee viitteitd arvonalentumisesta milloin tahansa raportointikauden aikana, ndille
omaisuuserille tulee suorittaa arvonalentumistestaus ja mahdollisesti Kkirjattava
arvonalentumistappio tulee kirjata vélittomasti. Mikédli arvonalentumistappiota ei
tulisikaan kirjattavaksi, yhteison tulee tarkastella jéljelld olevaa taloudellista
vaikutusaikaa ja esimerkiksi omaisuuserdryhmién sovellettavia poistoaikoja uudelleen.

(IAS 36.10-17).

IAS 36.12:n mukaan minimivaatimuksena tarkkailtaviksi ulkoisiksi informaatioldhteiksi
ovat: 1) Havainnoitavissa olevat viitteet siitd, ettd omaisuuserdn arvo on alentunut
nopeammin kuin se normaalisti laskisi, 2) kauden aikana on tapahtunut merkittdvia
muutoksia teknologia- tai markkina- tai oikeudellisessa ympiristosséd, jossa yhteiso
toimii, 3) markkinaperusteisissa tuotoissa tai koroissa on tapahtunut muutoksia, jotka
todennikoisesti vaikuttavat rahavirtalaskelmien diskonttauskorkoon, 4) koko yhteison
nettovarallisuuden kirjanpitoarvo on suurempi kuin sen markkina-arvo, eli toisin sanoen
julkisesti listatussa yhtiossd P/B-luku laskee alle yhden. Vastaavasti tarkasteltavia sisdisia
informaatioldhteitd ovat: 5) merkit omaisuuserin fyysisestd vahingoittumisesta tai
vanhentumisesta, 6) kauden aikana ilmenneet merkit tai suunnitelmat omaisuuserin
kayttomddran tai kayttotavan muutoksista, eli esimerkiksi tilausméérien selked
supistuminen, toimintojen lopettamiset ja uudelleenjdrjestelyt tai omaisuuserien
myyntisuunnitelmat, 7) sisdisestd raportoinnista saadaan viitteitd siitd, ettd yksikon tai

omaisuuserin taloudellinen suorituskyky on odotuksia huonompi.

Koska arvonalentumistestaus tulee tarkasteltavaksi kdytdnndssd jo osavuosikatsausten
yhteydessd, mikili kerrytettdvissd olevaa rahamédrdd madritettdessd kaytettavista
myynti- ja tulostavoitteista on jadty merkittdvasti, on Halosen ym. (2017, 251) mukaan
erittdin tirkedd, ettd arvonalentumistestauksen yhteydessd on laadittu perusteelliset
herkkyysanalyysit kaikkien merkittdvimpien tekijoiden suhteen.
Arvonalentumistestauksen suorittaminen kokonaisuudessaan on raskas prosessi, joten
hyvin dokumentoituja rahavirtaennusteita ja diskonttauskorkoja muokkaamalla tilannetta
voidaan arvioida suhteellisesti huomattavasti pienemmaélla vaivalla. Periaatteena voidaan
pitdd, ettd lyhyelld aikavililli tapahtuneet tilapdiset muutokset eivdt vaikuta
diskontattuihin rahavirtoihin merkittdvisti. Kuitenkin keskeisen asiakassuhteen

menettdminen, valuuttakursseissa tapahtuneet pitkdn aikavdlin muutokset tai
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markkinaympéristdssd tapahtuneet tuonti- tai vastaavat rajoitukset voivat nopeastikin
johtaa siihen, ettd omaisuuserdn tai rahavirtaa tuottavan yksikon pitkdn aikavélin

tulosndkymat heikkenevét nopeasti.

3.3.7 Testauksen suorittaminen ja arvonalentumisen kirjaaminen

Téssd luvussa kisitelty arvonalentumistestauksen prosessi on vaiheineen tiivistetty
kokonaisuudessaan kuvassa 2. Arvonalentumistestaus on prosessi, jossa yrityksen
tulevaisuuden ndkymét, budjetointi ja johdon raportointi liittyvét tiiviisti toisiinsa.
Parhaimmillaan arvonalentumistestauksesta dokumentoiduista herkkyysanalyyseista
my0s sijoittajat voivat hyvin arvioida mahdollisesti piilevid alaskirjaustarpeita, mikali
herkkyysanalyysissa tehdyt oletukset ja vaihteluvélit on riittdavélld tarkkuudella kirjattu
my0s tilinpddtoksen liitetietoihin. Kun ennusteiden ja budjettien pohjana kiytettyjd
oletuksia tarkastellaan yrityksessd jatkuvalla syklilld, IAS 36 -standardin mukaisen
toimintatavan tulisi johtaa siihen, ettd arvonalentumistarpeet eivét ilmenisi nopeasti, ja
toisaalta myOskdin arvonalentumiskirjaukset eivét olisi kertaluontoisia ja suuria. Seki
arvonalentumistestauksessa kiytettyjen rahavirtaennusteiden ettd itse
arvonalentumistestausten tulee olla yhteison hallituksen tai tilintarkastusvaliokunnan

hyviksymid (Halonen ym. 2017, 276).

Arvonalentumistestausta voidaan tarkastella myds kokonaistasolla esimerkiksi
vertaamalla yrityksen kokonaissuorituskykya markkinoiden yleiseen suorituskykyyn ja
samalla toimialalla toimiviin verrokkiyrityksiin esimerkiksi analyytikkoraportteihin
tukeutuen. Testausprosessissa seka diskonttauskorkoihin ettd rahavirtaennusteisiin liittyy
merkittdvd médrd johdon harkintaa ja subjektiivisuutta, joten IAS 36 antaa ulkopuolelta
saatavalle ndytolle merkittdvdsti enemmén painoarvoa kuin sisdisesti tehtdville
oletuksille. Tdma ei kuitenkaan kaikissa tapauksissa ilmene arvonalentumistestauksesta
ja sithen liittyvistd herkkyysanalyysisti annetuissa tiedoissa. Myods kéytettyd
diskonttauskorkoa voidaan vertailla suhteessa markkinoilla toimiviin verrokkiyrityksiin

(Halonen ym. 2017, 277). Aina sopivia verrokkiyrityksié ei kuitenkaan ole saatavilla.
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Vaihe 1. Vaihe 1.
Rahavirta-laskelmien laatiminen Diskonttauskoron maérittely
hallituksen hyvaksymiin testaushetken markkina-
lukuihin perustuen informaatioon perustuen
- -
Vaihe 2. Vaihe 2.
Ennusteiden Diskonttauskoron
mahdaollinen iterointi mahdollinen iterointi
L= - L - =
¥ _ Y 5
Ennusteiden vertailu Diskonttauskoron vertailu
analyytikkoraportteihin analyytikkoraportteihin —
ja verrokkiyrityksiin ja verrokkiyrityksiin
Y
\
Edellisten vuosien
ennustetarkkuuden analysointi

.

Alustava arvo rahavirtaa tuottavali)lle yksikaolillle

.

Vertailu yhteisdn markkina-arvoon porssissa
(mikali listattu listayhtid, tarkastelu kokonaistasolla)

, .

Implisiittiset kertoimet (sekd listatut ettd listamaattomat yritykset,
tarkastelu kokonais- ja rahavirtaa tuottavan yksikon tasolla)

Lopulliset testauslaskelmat,

mahdollisen arvostuseron perustelu ja johtopaatdkset

- =

Kuva 2: Arvonalentumistestauksen vaiheet. Kuvan ldhde: Halonen ym. 2017, 278.

Mikédli sekd kayttdarvon tai kdyvdn arvon kautta mdidritetty kerrytettdvissd oleva
rahamiird alittaa testattavan rahavirtaa tuottavan yksikon kirjanpitoarvon, tdma erotus
kirjataan arvonalentumistappiona kuluksi. IAS 36.104 mukaisesti liikearvo menettdd
arvonsa ensimmadiseksi, eli arvonalentumistappio kohdistetaan ensiksi véhentiméadn
litkkearvoa. Mikili timé arvonalentuminen ei ole riittdvd, loppu erotuksesta kirjataan
testattavan yksikon muille omaisuuserille niiden kirjanpitoarvojen suhteessa.
Arvonalentumistappiolla muiden omaisuuserien arvoa ei kuitenkaan saa alittaa
omaisuuden nettonykyarvoa (kdyttdarvo tai kiypd hinta luovutuksen menoilla

viahennettynd), eikd yksittdisten omaisuuserien kirjanpitoarvosta voi muodostua
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negatiivista (IAS 36.105). Mikéli yksittdisten omaisuuserien kerrytettdvissd olevaa
rahamiirdd ei ole mahdollista arvioida jarkevisti, voidaan keinotekoisesti kayttad

ainoastaan tasearvoja arvonalentumistappion jakoperusteena.

Liikearvosta tehtyd arvonalentumistappiota ei saa myohemmélld kaudella peruuttaa (IAS
36.124), eli litkearvon osalta arvonalentumistappio on lopullinen. Kyseessd on siis
kirjanpidollisesti laajemmin katsoen yritysostoissa muodostuneiden synergia-, kilpailu-,
ja osaamisetujen arvon lopullinen aleneminen ja tdstd maksetun kauppahinnan preemion
kirjaaminen kuluksi. IAS 38:n mukaan sisdisesti aikaansaatua liikearvoa ei voida
aktivoida taseeseen, ja IAS 36.125 mukainen tulkinta on, ettd arvonalentumistappion
jalkeen parantunut suorituskyky on sisdisesti aikaansaadun liikearvon lisdysti. IAS 36:n
tulkinta on siis, ettd kun litkearvo on kerran menettdnyt arvonsa, yhteiso voi palauttaa sen
arvon ainoastaan omilla tehostamistoimilla, myynnin kasvulla, kannattavuuden
parantamisella tai muilla toimenpiteilld, jotka eivdt endd millddn tavalla liity
alkuperdiseen hankintaan. Tulkinta on looginen, mutta seuraavassa luvussa kasiteltdvien
tutkimustulosten valossa on varsin ilmeistd, ettd nykyiselld arvonalentumisen
kirjausmallilla standardeissa olevia joustoja ja harkinnanvaraisuuksia pyritdan viimeiseen
asti kayttdmadn hyvaksi arvonalentumiskirjausten valttamiseksi.
Arvonalentumistappioiden kirjaaminen on myos haastava ja laaja kokonaisuus, jonka
tilintarkastaminenkin on siind mielessé erittdin haastavaa, ettd tilintarkastajien voi olla
erittdin hankalaa haastaa johdon nidkemyksid oman toimialansa ja johtamansa yrityksen

kehityksesta.

Arvonalentumistappiot tulee kuitenkin IAS 36:n mukaan peruuttaa, mikéli niitd on
kohdistettu muillekin omaisuuserille kuin litkearvolle. Kyseessd on kdytdnndssd téssd
luvussa esitetylle arvonalentumistappioiden kirjaamiselle tiysin vastakkainen prosessi,
jossa tulee seurata kappaleessa 3.3.6 esitettyjd arvonalentumisen viitteitd kéédnteisesti.
Mikili testattavasta yksikostd kerrytettdvissd oleva rahamddrd siis diskonttauskoron
muutoksesta, parantuneesta kilpailutilanteesta tai yksikon omista
tehostamistoimenpiteistd johtuen on noussut jélleen yli kirjanpitoarvon, kirjattu
arvonalentuminen palautetaan. KiaytdnnOssd siis palataan kyseisten omaisuuserien

alkuperdiseen poistosuunnitelmaan (Halonen ym. 2017, 287).
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3.4 TAS 36 -standardin ongelmat kirjallisuudessa

3.4.1 Liikearvon alaskirjausten oikea-aikaisuus

Liikearvon luonteeseen kuuluu, ettd se on muodostunut ostettavan yrityksen toiminnassa
pitkédn ajan kuluessa ennen kuin se kirjataan yrityshankinnan hetkelld ostavan yrityksen
taseeseen. Ndin ollen sen taloudellisen arvonkaan ei oletettavasti pitéisi olla mahdollista
laskea lyhyessd ajassa nopeasti, mikdli IAS 36 -standardin sé&nnoksid ja jatkuvaa
seurantaa noudatettaisi yrityksissd huolellisesti. Arvonalentumistappioiden pitdisi ilman
radikaaleja muutoksia ilmetd johdon tarkastelussa hiljalleen ajan kuluessa, kun tehdyt
ennusteet eivdt toteudu tai rahavirtaa tuottavien yksikdiden kilpailukyky heikkenee

suhteessa markkinan kokonaistuottoon.

US GAAP:issa IAS 36-standardia vastaa SFAS 142, ja my6s Yhdysvalloissa litkearvoa
on kasitelty vuodesta 2001 ldhtien arvonalentumistestauksen kautta. Aiheesta on tehty
paljon tutkimusta, jossa on vertailtu yritysten liikearvojen kéisittelyd ennen ja jilkeen
standardin kdyttoonoton. Eurooppalaista laaja-alaista tutkimusta on saatavilla suhteessa

huomattavasti vihemman.

Liikearvon alaskirjauksen oikea-aikaisuudesta tehdyn tutkimuksen valossa ndyttaa siltd,
ettei arvonalentumisia tunnusteta ja kirjata ajallaan. Li ja Sloan (2017) esittévit, ettd suuri
osa litkkearvon arvonalentumisista tehdddn nykyiselld mallilla aikaisempaan
kirjanpitokasittelyyn verrattuna selkedsti useammin kerralla tai ne ovat suuruudeltaan
todella merkittdvid. Roychowdhuryn ja Martinin (2013) mukaan téllaiset suuret
omaisuuserien arvonalentumiset ovat kumulatiivisia pitkdn ajan aikana muodostuneita
tappioita, jotka olisi pitdnyt esittdd aiemmin. Hambergin, Paanasen ja Novakin (2011)
mukaan vilittomasti IAS 36:n kiyttoonoton yhteydessd 80% yrityksistd ainoastaan perui

sind vuonna tehdyt liikearvopoistot.

Jarvan (2009) mukaan yritysten liikearvojen alaskirjaukset eivét seuraa litkearvon
taloudellista arvonalentumista, vaan alaskirjaukset tehddan ajallisesti selkedsti oikean
taloudellisen arvon alenemista mydhemmin. Ramannan ja Wattsin (2012) saamien

tulosten mukaan 69% yrityksistd, joilla oli viitteitd liikearvon alaskirjaustarpeesta, ei
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kirjannut liitkearvoa alas. Filipin, Jeanjeanin ja Paugamin (2015) saamat tutkimustulokset
tukevat ajatusta siitd, ettd useimmat yritykset tarkoituksella viivistyttavit litkearvon
alaskirjausta, kunnes arvonalentuminen on todella suuri, ja kirjaavat koko liikearvon
tdmén jdlkeen kerralla alas. Liikearvosta tehdyt alaskirjaukset ovat heiddn mukaansa
erittdin suuria, kertaluontoisia ja erittdin epédsddnndllisid. Liikearvosta kirjatun
arvonalentumisen peruuttaminen ei IAS 36:n mukaan ole missdén olosuhteissa sallittua.
Tamin voidaan katsoa muiden motiivien lisdksi olevan yksi tdrkeimmistd tekijoistad
sithen, miksi liikearvon arvonalentumiskirjauksia pyritdin vilttdimdan mahdollisimman

pitkaan.

3.4.2 Tietojen salaaminen ja vertailtavuuden puute

Johdon arviot yrityksen tulevaisuuden suorituskyvystd ovat erittdin keskeisessd asemassa,
kun yhtiossd laaditaan arvonalentumistestauksia. Erityisesti, kun taloudellinen
suorituskyky on joillain osa-alueilla heikompaa, johdon on kyettivd perustelemaan
ndkemyksensd siitd, kuinka taloudellinen epdvarmuus vaikuttaa yhtion tuleviin
rahavirtoihin ja tuloksentekokykyyn. Ongelmana kuitenkin on, etteivdt rahavirtaa
tuottaville yksikdille tehdyt rahavirtaennusteet ole julkisia, eikd liikearvon
alaskirjausriskida ~ voi  vilttiméattd  arvella ~ muutoin  kuin  tarkastelemalla
herkkyysanalyysista annettuja tietoja. Yhtiot myos antavat ndkyménsa ja ohjeistuksensa
kokonaistasolla, eikd ndin ollen ole aina selvdd, minka tyyppisid budjetti- ja kasvulukuja
yksikkokohtaisessa budjetoinnissa on kéytetty. Keskeisena osana
arvonalentumistestausta oleva jatkuva seuranta ennusteiden ja toteumien vélilld on yksi

asioista, joita tilinpaitoksen liitetiedoissa ei tarvitse avata.

Rahavirtalaskelma ei kuulu pakollisiin segmenttikohtaisiin julkistettaviin tietoihin, eika
segmenttikohtaisiakaan rahavirtalaskelmia néin ollen usein ole saatavilla lainkaan. Ndin
ollen operatiivisen kassavirran jakautuminen yhtion sisdlld voi usein olla hdmérdn
peitossa, minkd takia liikearvon alaskirjaustarpeen arviointi voi olla haastavaa.
Raportointisegmentit ovat joissain tapauksissa yhtenevét konsernin mdiérittelemien
rahavirtaa tuottavien yksikoiden kanssa, joten segmenttikohtaisen rahavirtalaskelman
julkaiseminen auttaisi muun muassa arvioimaan nettokdyttopddoman muutoksista

johtuvia kassavirtoja, joita kasvuun usein liittyy.
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Lin ja Sloanin (2017) mukaan liikearvon arvonalentumistestaukseen liittyvd kasvanut
harkinnanvaraisuus  voi  heikentdd tilinpddtosinformaation lépindkyvyyttd ja
luotettavuutta, ja sitd kautta se tyypillisesti myOs kasvattaa sisépiirildisten ja
tilinpdatosinformaation kéyttéjien vélistd epdsymmetriaa. Tdmén takia kaikkia merkkeja
alaskirjaustarpeista ei havaita osakemarkkinoilla ajoissa, ja yritysten osakekurssit ovat

korkealla, vaikka merkkeja liikearvon alaskirjaustarpeista olisikin havaittavissa.

Schatt, Doukakis, Bessieux-Ollier ja Walliser (2016) toteavat, ettd liikearvo on
mahdollista alusta asti jakaa suurelle joukolle rahavirtaa tuottavia yksikoité, jotta isoja
alaskirjauksia ei tarvitsisi tulevaisuudessa tehdd. Heiddn mukaansa litkearvon
alaskirjaukset my0s antavat signaaleja sijoittajille laajemmasta suorituskyvyn

heikkenemisesti, ja tastikin syystd niitd pyritddn valttimain.

Yritysten herkkyysanalyysissd antamat tiedot vaihtelevat todella paljon, ja
tutkimustulosten valossa ndyttdd siltd, ettd herkkyysanalyysissd kéytettyjd muuttujia
muokataan tarpeen mukaan liikearvon alaskirjausten vélttimiseksi. Avallonen ja Quaglin
(2015) saamien tulosten mukaan diskonttauskoron muokkaaminen ja pitkén aikavilin
kasvuprosentit vaikuttavat olevan tekijoitd, joita muokataan alaskirjausten vilttimiseksi.
Heidédn tutkimuksessaan vertailtiin ulkoisista ldhteistd saatavia tietoja keskimdérdisestéd
pddomakustannuksesta ja myynnin sekd myyntikatteen kehityksestd yritysten

arvonalentumisissa kdyttdmiin tietoihin.

Keskeisessd asemassa  herkkyysanalyysia arvioitaessa on se, annetaanko
herkkyysanalyysissd tietoa siitd, kuinka suuret muutokset itse asiassa johtaisivat
alaskirjaustarpeeseen, vai onko testauksesta annettu vain suurpiirteiset tiedot. Myos
rahavirtaa tuottavien yksikdiden ryhmittely herkkyysanalyysissd on mahdollista, ja se
vihentdd entisestdén herkkyysanalyysin ldpindkyvyyttd ja tietojen kéytettdvyytta.
ESMA:n valvontaraportissa (2013) havaittiin, ettd herkkyysanalyysin tiedoissa on
Euroopassa merkittdvid puutteita. Vain neljdnnes tarkastetuista yrityksistd antoi
herkkyysanalyysissddn riittdvat tiedot IAS 36 -standardin vaatimuksiin verrattuna.
Yleisinti oli antaa tietoa ainoastaan diskonttauskoron tai pitkdn aikavilin kasvuprosentin
muutosten vaikutuksista liikearvoon. ESMA:n (2013) mukaan herkkyysanalyysissd

kiytetyt pitkdn aikavélin kasvuprosentit olivat pddosin normaalia markkinakasvua
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korkeammalla, eivdtkd ne olleet linjassa myoskdén analyytikkojen kasvuarvioiden
kanssa. Herkkyysanalyysistd ei annettu riittdvid tietoja edes siind tapauksessa, jos
yrityksen tase-arvo oli markkina-arvoa korkeampi, eikd sijoittajien ndin ollen ollut
mahdollista arvioida liikearvon alaskirjaustarvetta, vaikka kokonaistasolla tarkasteltuna

merkkeji alaskirjaustarpeista olisi ollut.

Finanssivalvonnan (2010, 1-5) mukaan arvonalentumisia Kkirjattiin finanssikriisin
yhteydessd hyvin vdhin, vaikka taloudellinen tilanne oli silloin samalla tavalla erittdin
epdvarma kuin se nyt on. Finanssivalvonta havaitsi, ettd pitkdn aikavilin
kehitysndkymilld oli huomattavasti suurempi painoarvo arvonalentumistestauksessa, ja
lyhyen aikavélin muutokset eivét johtaneet alaskirjauksiin. Keskeinen Finanssivalvonnan
(2010, 3) havainto oli my®ds, ettd johdon ldhestymistapa arvonalentumisessa kiytettiviin
rahavirtaennusteisiin voi muuttua vuodesta toiseen, ja niistd muutoksista tulisi antaa
riittdvit tiedot, jotta sijoittajat voisivat muodostaa liikearvosta riittdvin kokonaiskuvan.
Finanssivalvonnan (2014, 5) mukaan johdon arviot keskeisessd asemassa
arvonalentumistestauksia. Taloudellisen epdvarmuuden jatkuessa on johdon vastuulla
antaa sijoittajille lipindkyvéat tiedot sijoittajille, ja tarvittaessa yhtion on tehtdvi

arvonalentumistestaus useammin kuin kerran vuodessa.

3.4.3 Agenttiteorian mukaiset motiivit

Tutkimuksissa esitettyjd agenttiteorian mukaisia motiiveja valttdd liitkearvon
alaskirjauksia ovat muun muassa palkkioiden osalta alaskirjausten vaikutus suoraan
ylimmén johdon palkkioihin sekd vaikutus osakekurssin kehityksen kautta ylimmén
johdon palkkioihin. Liséksi litkearvojen alaskirjaukset voivat vaikuttaa velkojen
kovenantteihin ja nostaa sitd kautta yrityksen rahoituskustannuksia seka lisdtd ulkoista
seurantaa ja raportointia. Ylimmain johdon ja hallituksen toiminnan osalta on esitetty, ettad
alaskirjauksia viltetddn kasvojen menettimisen takia; epdonnistuneita yrityshankintoja
pyritddn puolustamaan viimeiseen asti. My0s omistajien painostus ja tuottovaatimukset
ohjaavat siihen, ettd negatiivisia yllityksid ei saisi tulla, koska ne heijastuvat suoraan

yritysten osakekursseihin ja sitd kautta alentavat omistajien tuottoja.
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Darroughin, Gulerin ja Wangin (2014) mukaan liikearvon alaskirjaukset alensivat
selkedsti sekd toimitusjohtajien suoria palkkoja ettd optioihin perustuvia osakepalkkioita.
He havaitsivat myos, ettd toimitusjohtajien palkkojen leikkautuminen riippuu
toimitusjohtajan tydsuhteen kestosta ja siitd, kuinka teknologiaorientoituneita yritykset
ovat. Lin ja Sloanin tutkimuksen (2017) keskeinen johtopdétds on, ettd johtajat ovat
haluttomia tekemiin arvonalentumiskirjauksia, koska se osoittaisi heiddn
epdonnistuneen yritysostoissansa tai osoittaisi, ettd hankitusta liiketoiminnasta on
maksettu liian korkea hinta. Tdmé johtaisi maineen menettdmiseen ja saisi sijoittajat

mahdollisesti kyseenalaistamaan myds tulevaisuudessa tapahtuvat yrityshankinnat.

Jarvan (2014) mukaan aiheesta tehdyt tutkimukset osoittavat, ettd Yhdysvalloissa SFAS
142:n tarjoama aiempaa suurempi joustavuus mahdollistaa opportunistisen kdytoksen
johdon harkintaa kdytettdessd. Myos Lin ja Sloanin (2017) saamien tulosten mukaan
SFAS 142 -standardia sovellettaessa kiayttdma johdon harkinta mahdollistaa tuloksen ja
yrityksen markkina-arvon tilapdisen kasvattamisen. Heiddn mukaansa liikearvoa
sisdltdvat yritykset ovat Yhdysvalloissa markkinoilla yliarvostettuja, ja sijoittajat eivit
saa riittdvasti tietoa litkearvon alaskirjaustarpeista suhteessa johdon kéytossd olevaan
informaatioon. Roychowdhuryn ja Martinin (2013) mukaan markkinoilla alle tasearvon
arvostetuista yrityksistdkin vain 22-26% teki litkearvosta arvonalentumiskirjauksia, ja
lisaksi arvonalentumiskirjausten todenndkdisyys vdheni selkedsti, jos johdolla oli
tulokseen pohjautuva kannustinohjelma. Heiddn mukaansa johto oli myds haluton

myontdméadn epdonnistumisen yrityshankinnoissa.

Liikearvon alaskirjauksia voidaan my0s ajoittaa samaan aikaan toimitusjohtajan
vaihdoksen, kuten esimerkiksi yhdessd maailman kaikkien aikojen suurimmista
litkkearvon alaskirjauksista, General Electricin 23 miljardin dollarin alaskirjauksessa
vuonna 2018 tapahtui. Financial Timesin (2018) aiheesta kirjoittaman artikkelin mukaan
alaskirjaukseen johtanut kirjausketju oli kuitenkin saanut alkunsa siitd, ettéd
yrityskauppaan liittyneitd vastuita ei alun perin ollut tunnistettu oikein. Ylimmén johdon
vaithdokset voivat yleisemminkin kytkeytyé liikearvon alaskirjauksiin sitd kautta, ettd
johtoa vaihdetaan, jos yritysostoja ei pystytd integroimaan konserniin riittdvén hyvin.
Tastd ei kuitenkaan ole juurikaan tehty tutkimusta, koska syyt toimitusjohtajien

vaihdosten takana eivit useimmiten ole julkisia.
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3.4.4 Keskittyminen kassavirran johtamiseen

Kuten luvussa 3.3 on kuvattu, kassavirtaennusteet ja budjetit ovat hyvin keskeisessa
asemassa koko litkearvon kirjanpitokasittelyd. Yrityksen kassavirtaa on mahdollista
lyhyelld aikavililld muokata pitkédn aikavélin suorituskyvyn kustannuksilla. Esimerkiksi
tuotekehitystoiminnasta ja vuosittaisista huoltoinvestoinneista tinkimédlld voidaan
parantaa tulosta ja kassavirtaa, mutta yrityksen pitkan aikavilin toimintakyky voi kérsié.
Vastaavaa kassavirtavaikutteista johtamista voidaan lyhyelld aikavélilld tehda
esimerkiksi laskemalla varastotasoja alas, pidittimalla maksuja tavarantoimittajille tai
perimilld myyntisaamisia normaalia nopeammalla aikataululla. Pidemmadlla aikavalilla
tillaiset toimenpiteet kuitenkin yleensd heikentdvdt yrityksen toimittaja- ja
asiakassuhteita. Asiaa on kuitenkin tutkittu liikearvon ndkokulmasta, silld lyhyen
tdhtdimen johtamisella on mahdollista suojautua liikearvon alaskirjauksilta. Mikali
investoinnista saatavat kassavirrat pysyvit korkealla, alaskirjauksille ei ole tarvetta, ja
mahdollista alaskirjausta voidaan mahdollisesti siirtdd joillakin vuosilla eteenpéin.
ESMA:n (2013) valvontaraportin mukaan 92% testatuista yrityksistd kaytti
arvonalentumistestauksessaan kerrytettavissd olevan rahamiéran arviota. Kdyvin arvon
madrittimiseen perustuva arviointi on siis Euroopankin tasolla harvinaisempi tapa tehdi

arvonalentumistestausta.

Filipin, Jeanjeanin ja Paugamin (2015) mukaan yritysten johtajat keskittyvéat kassavirran
johtamiseen pitkdn ajan suorituskyvyn kustannuksella estddkseen liikearvon
alaskirjausten toteutumista. Greiner (2017) havaitsi, ettd leikkauksia harkinnanvaraisissa
kuluissa ja tutkimus- ja kehityskuluissa tehtiin kassavarojen kasvattamiseksi,
mahdollisesti raportointimotiiveihin perustuen. Myds Ramanna ja Watts (2012) saivat
tuloksia, joiden mukaan harkinnanvaraisuutta kéytetddn lyhyen aikavilin johtamiseen
erityisesti harkinnanvaraisissa jaksotuksissa, erityisesti jos johtajilla on agenttiteorian
mukaisia kannusteita tehdé niin. Roychowduryn (2006) mukaan yritykset kdyttavét hinta-
alennuksia kasvattaakseen myyntié tilapdisesti. Lisdksi yritykset voivat tilapéisesti nostaa
tuloksellisuutta harjoittamalla ylituotantoa, jolloin pienempi kiinteiden kulujen osuus
laskee yksikkOkustannusta ja nostaa sitd kautta myyntikatetta. Hinen mukaansa téllainen

lyhyen aikavilin tuloksen johtaminen on yhteydessd yrityksen tulostavoitteisiin.
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3.4.5 Tuloksen manipulointi

Keskeiset, teoreettisesti mahdolliset keinot tuloksen manipuloimiseen liikearvon
kirjanpitokdytdntdd, sen joustavuutta ja tulkinnanvaraisuutta hyviksi kéyttden ovat
arvonalentumisten  lykkdfiminen joko  kéyttdmidlld  optimistisia  ennusteita
rahavirtalaskelmissa tai johtamalla yrityksen toimintaa lyhyelld aikavaililld
arvonalentumisten estdmiseksi. Lisdksi arvonalentumisten kirjaamisen yhteydessd on
mahdollista korostaa huonoa tulosta (ns. big bath -teorian mukainen kdyttdytyminen)
kirjaamalla samalle raportointikaudelle mahdollisimman paljon harkinnanvaraisia kuluja
ja jaksotuksia. Tatd kautta voidaan mahdollisesti parantaa seuraavien tilikausien tulosta,
ja rajata poikkeuksellisen huono tulos vain yhdelle tilikaudelle. Pajusen ja Saastamoisen
(2013) Suomalaisille KHT-tilintarkastajille tekeméssd haastattelututkimuksessa ilmenti,
ettd ndkemykset tuloksen muokkaamisesta ovat tilintarkastajien keskuudessa
jakaantuneet. Tilintarkastajien joukossa ollaan yhtd mieltd siitd, ettd litkearvon
arvonalentumiskaésittely mahdollistaa tuloksen muokkaamisen. Kuitenkin ndkemykset
siitd,  kiytetddnko litkearvon  alaskirjauskdytint6jd  taloudellisen  tulokseen

muokkaamiseen tarkoituksella, olivat tilintarkastajien keskuudessa varsin jakaantuneet.

Analyytikoiden rooli muun muassa tulos- ja liikevaihtoennusteiden tekijand vaikuttaa
osaltaan yritysten markkina-arvon maéadrdytymiseen, ja tdydentdd sitd kautta
tilintarkastajien tekemdd tyotd myos tilinpddtosinformaation laadun valvonnassa.
Saastamoisen, Ojalan, Pajusen ja Trobergin (2017) analyytikoille tekemaéssi
haastattelututkimuksessa havaittiin, ettd laaja-alainen tausta tai tausta tilintarkastuksesta
ndkyy  kriittisend  suhtautumisena  standardeihin  ja  kirjanpitokdytantdihin.
Vastavuoroisesti erityisesti vdhdinen talousalan koulutus nédkyy siind, ettei liikearvon
kirjanpitokasittelyyn osata suhtautua kriittisesti ja ongelmia ei tunnisteta. Jarvan (2014)
mukaan nykyisen mallin kirjanpitokéasittely on kasvattanut raportoitujen tulosten
kausittaista vaihtelua, koska liitkearvon arvonalentumisia kirjataan epédsddnnollisesti, ja
maérdt vaihtelevat. Toisaalta Jarvan (2014) mukaan sijoittajat ja FASB Yhdysvalloissa
olivat kritisoineet myos aikaisempaa litkearvopoistojen mukaista késittelya siitd, etteivit
kaavamaisesti kirjatut arvonalentumiset tarjonneet lainkaan hyodyllista tietoa sijoittajille

suhteessa litkearvon luonteeseen.
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Ginerin ja Pardon (2014) mukaan vaikutti silté, ettd Espanjassa finanssikriisin molemmin
puolin liitkearvon arvonalentumiskirjauksia kéytettiin epéeettisesti sekd tuloksen
tasoittamiseen ettd big bath-teorian mukaiseen huonon vuoden tuloksen korostamiseen.
Suuria arvonalentumisia tehtiin kerralla, kun tilikausi ole muutoinkin huono. Australiassa
Carlin ja Finch (2011) kyseenalaistivat koko liikearvon alaskirjausten kasittelyn varsin
vahvasti, koska he havaitsivat, ettei arvonalentumistestauksesta annettu Australiassa
laheskddn riittdvid tietoja Awustralian suurimmissa yrityksissd. Koska pakottavaa
lainsdddantod ei ole, ja tilinpaatoskaytiantdja ei riittdvan aktiivisesti valvota, ei ole heidén
mukaansa tdysin selvid, johtuuko raportointivaatimusten noudattamattomuus standardien
haastavasta tulkinnasta vai vélinpitdiméttomyydestd ja mahdollisista agenttiteorian
mukaisista motiiveista. Md, Rahman ja Abu (2014) havaitsivat kuitenkin, ettd liitetietojen
laatu oli parempaa niissd yrityksissé, joissa liikearvon osuus omasta pdfomasta oli

suurempi.

3.5 Toimintasegmenttien ja rahavirtaa tuottavien yksikoiden vilinen

yhteys

Rahavirtaa tuottavilla yksikdilld ei ole médrallisid kynnysarvoja, ja yhteisot saavat ndin
ollen mééritelld rahavirtaa tuottamat yksikot kaytdnndssa haluamallaan tavalla standardin
periaatteisiin nojaten. Tulkinnanvaraisuuden mahdollistama joustavuus on erittdin suuri,
koska yhti6 voisi esimerkiksi maaritelld kaikki Euroopassa toimivat paperitehtaat yhdeksi
rahavirtaa tuottavaksi yksikoksi, mikéli niiden tuotannon kuormaa kontrolloitaisi
keskitetysti.  Toisena  &ddripddnd tuotantoyksikon tiloissa toimiva sisdinen
henkilostoravintola tai muutaman henkilon siivoustiimi voitaisi mééritelld rahavirtaa
tuottavaksi yksikoksi, koska lounasruualle ja siivouspalveluille on olemassa valmiit
ulkoiset markkinat sellaisenaan. Vastaavasti toimintasegmenttien maérittamisti

madrilliset kynnysarvot ohjaavat vahvemmin.

Toimintasegmenttejd voidaan yhdistdd samankaltaisiin taloudellisiin ominaispiirteisiin
perustuen ja yhdistdminen ei vaadi, ettd yhdistettdvit toimintasegmentit olisivat muutoin
toisiinsa minkdinlaisessa riippuvuussuhteessa. Sen sijaan rahavirtaa tuottavien

yksikdiden yhdistdmiseen oikeuttaa se perustelu, ettd ne eivét tuota rahavirtaa muista
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yksikoistd itsendisesti, vaan tarvitsevat toisia yksikoitd arvontuotantoon. Esimerkiksi
yksittdisid tuotantolinjoja tuskin médritelldin isommissa konserneissa rahavirtaa
tuottaviksi yksikoiksi, vaikka niiden tuotteille olisikin olemassa ulkoiset markkinat,

koska yksikot ovat keskusjohtoisia, ja siten riippuvaisia joistain muista yksikoista.

Rahavirtaa tuottavien yksikdiden méadritelma ldhtee liikkeelle siitd perusolettamuksesta,
ettd tuotteille on olemassa sellaisenaan ulkoiset markkinat, tai tuotteet myydddn jo
nykyisellddn pédosin ulkopuolelle sellaisenaan. Sen sijaan toimintasegmentti on
yrityksen liiketoimintaa harjoittava osa, jonka toiminnasta voi syntyé tuottoja tai kuluja.
Esimerkiksi uudet liiketoiminnot tulisi jo niin ollen kdynnistymisvaiheestaan alkaen
luokitella toimintasegmenteiksi, vaikka kehiteltiisi sisdiseen kdyttoon tuotteita, joille ei
ole valmiita markkinoita. Vastaavasti rahavirtaa tuottavan yksikon mééritelmai tillainen

liikketoiminta ei tayttaisi.

Johdon raportointirakenteesta tarkastellen toimintasegmenttien ja rahavirtaa tuottavien
yksikdiden méadrittely poikkeaa jonkin verran, ja kolmannen dimension tarkasteluun tuo
perusohje, etti litkearvo tulee allokoida alimmalle sellaiselle tasolle rahavirtaa tuottavia
yksikoitd tai niiden ryhmié, jolla litkearvoa sisdisesti tarkastellaan (IAS 36.80). IAS 36.82
mukaan uusille raportointitasoille ei kuitenkaan IAS 36 -standardin vaatimusten takia
tulisi olla tarvetta. Jos asiaa katsotaan pelkdstddn budjetoinnin ndkdkulmasta, budjetit
tehdddn yleensd hyvin matalalla tulosyksikkd- ja  kustannuspaikkatasolla.
Tulosyksikkotason tulisi tistd syystd toimia rahavirtaa tuottavien yksikdiden perustana.
Toimintasegmentin madritelmad tulosyksikot eivdt kuitenkaan valttamattd taytd, koska
ylin operatiivinen péédtoksentekija ei yleensd tarkastele suurissa konsernissa niin

yksityiskohtaista tietoa sddnnollisesti.

Vastaavasti litkearvoa ei valttdmaittd tarkastella johdon raportoinnissa sddnnoéllisesti
lainkaan, koska kyseessd on ei-monetaarinen erd, jonka ei 1dhtokohtaisesti tulisi vaikuttaa
tulosyksikdiden operatiiviseen toimintaan millddn tavalla. Liikearvon sddnnéllinen
tarkastelu johdon raportoinnissa rajoittuu hyvin todenndkoisesti raportointisegmenttien
tasolle. Liikearvon arvonalentumistestauksen voidaan hyvin perustein katsoa olevan
ainoastaan ylimmén johdon strategisen tarkastelun kohteena, eikd niinkddn jatkuvan
johdon raportoinnin sddannéllisessd tarkastelussa, kuten IAS 36 -standardi antaa osittain

olettaa sen olevan. IAS 36.80b ohjeistaa kuitenkin, ettd liikearvoa voidaan kohdistaa
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enintdén ensimmaéisessd vaiheessa madritellyn toimintasegmentin kokoiselle yksikolle.
Toisin sanoen standardien valossa pikemminkin toimintasegmentit ja niiden méérittely
ennen yhdistdmistd luovat pohjan liikearvon allokoinnille, kuin rahavirtaa tuottavista
yksikoistd muodostuva lahestymistapa. Samaa ajatusta tukee hyvin vahvasti IASB:n IAS
36- standardin perustelu IAS 36 BC150B, jonka mukaan taloudellisten ominaispiirteiden
perusteella yhdistetyt raportointisegmentit eivit vélttiméattd ole samanlaisia
taloudellisesti riippumattomia rahavirtaa tuottavia kokonaisuuksia, kuin IAS 36:n

perusperiaatteessa on tarkoitettu.

Osa yrityksistd on tulkinnut standardia niin, ettd litkearvo tulisi allokoida
kokonaisuudessaan ~ rahavirtaa  tuottaville yksikoéille,  ja siti  kautta
arvonalentumistestauksen  suorittamiseksi  tarvitsisi  luoda  kokonaan  uusia
raportointijarjestelmid. (IAS 36 BC140). Liikearvon allokointi nédin alhaiselle tasolle ei
ole ollut IASB:n tavoitteena. Tulkinta on osaltaan saattanut ohjata yrityksid méérittimaan
rahavirtaa  tuottavat  yksik6t = mahdollisimman  korkealle  tasolle, jotta
arvonalentumistestauksesta ei tulisi mahdotonta suorittaa. Mitd korkeammalle tasolle
rahavirtaa tuottavat yksikot kuitenkin mééritelldén, sitd paremmin taloudellisesti hyvin
suoriutuvat yksikot pystyvit kompensoimaan huonosti suoriutuvien yksikodiden tulosta,
ja liikearvosta ei tule kirjattavaksi arvonalentumisia Myods IASB on havainnut tdmén

ongelman (IAS 36 BC149).

IASB:n kanta on, ettd mikéli johto arvonalentumistestauksen yhteydessd havaitsee, etta
yrityksessd on alemmilla tasoilla olemassa litkearvon alaskirjaustarpeita, mutta nimé
kompensoituvat muiden yksikon tuloksella, téllaisten signaalien tulisi olla myds
tilinpaatosinformaation kéyttdjien tiedossa (IAS 36 BCI150) Tdhdn ei kuitenkaan
nykyisellddn ole olemassa selkedmpdd ohjeistusta, ja ndin ollen luvussa 3.4.2 kisitelty
epdsymmetria johdon ja tilinpditosinformaation kayttdjien vélilld on ilmeinen, koska
arvonalentumistestin herkkyysanalyyseistd annetut tiedot ovat usein puutteellisia. IASB
on toisin sanoen tunnistanut, ettd yritykset voivat olla  kirjaamatta
arvonalentumistappioita pelkdstidin raportointirakenteensa perusteella, kunhan he tuovat

asian ilmi tilinpdétoksen liitetiedoissa.
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4 EMPIIRISESTA AINEISTOSTA TEHDYT HAVAINNOT

4.1 Toimintasegmenttien maéirittely ja yhdistiminen raportoitaviksi

segmenteiksi

4.1.1 Segmenttien kaksivaiheinen méarittiminen

Tutkielman pédasiallisessa empiirisessd aineistossa, eli OMX Helsingin Large Cap-
yritysten (34 yhtiotd) vuosien 2017-2018 tilinpddtoksissd ja vuosikertomuksissa oli
selkedsti havaittavissa, ettd toimintasegmentin ja raportointisegmentin kisitteitd ei ole
nykyisessd muodossaan tdysin sisdistetty osaksi raportointikdytintod. Laheskddn
kaikkien yritysten osalta edes tilinpditoksen liitetietojen laatimisperiaatteista ei ilmene
tietoja siitd, kuinka toimintasegmentit on alun perin mééritetty, mistd ne koostuvat, ja
kuinka toimintasegmentit on yhdistelty raportoitaviksi segmenteiksi. Késitteistd
hallituksen toimintakertomuksissa, tilinpddtoksissd, ja segmentti-informaatiossa ei
myoskddn  kaikissa  vuosikertomuksissa ole johdonmukainen, vaan useita
toimintasegmenttiin ~ viittaavia  késitteitd =~ kdytetddn  rinnakkain ja  osin
epdjohdonmukaisesti.  Késitteitd  liiketoiminta-alue,  operatiivinen  segmentti,
litketoimintasegmentti, divisioona, liikketoiminta, litketoimintalinja,
litketoimintayksikkd, strateginen liiketoimintayksikkd, segmentti, raportointisegmentti,
ja toimintasegmentti kdytettiin vaihtelevasti, eikd kiytettyjd késitteitd ldheskdin aina
pystynyt yhdistdimdidn yrityksen raportointirakenteeseen tai IFRS -standardin
késitteistoon. Tdssd luvussa kéytetddn yrityksen itsensd madrittamid késitteitd, ja

verrataan niitd IFRS -standardien késitteisiin.

Raportoitavien segmenttien kaksivaiheisen mddrittimisen osalta 11 yhtiotd oli antanut
riittdvdt liitetiedot. Yksinkertaisin tapa tdyttdd IFRS 8 -standardin mukainen
raportointivaatimus oli toteamus siitd, ettd raportoitavat segmentit ovat IFRS 8:n
mukaisia toimintasegmenttejd, eikd niihin ole yhdistelty alemman tason segmenttejé.
Loppujen 23:n yhtion osalta ei pysty suoraan tilinpddtoksen liitetietojen perusteella
varmasti sanomaan, kuinka raportoitavat segmentit on kaksivaiheisesti mddritelty. Osalla

ndistd  yrityksistd  toimintasegmenttirakenne on standardeja  tuntevalle
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tilinpaatosinformaation kayttdjdlle tekstistd tulkittavista, mutta osalla puutteet ovat

selkedmpia.

Esimerkkejd selkeimmistd puutteista on Kemiran segmenttien méérittiminen vuosina
2017-2018. Vuonna 2017 yhtid raportoi liiketoiminnastaan kolmella raportoitavalla
toimintasegmentilld. Vuonna 2018 kaksi néistd toimintasegmenteisté yhdistettiin yhdeksi
raportoitavaksi segmentiksi, mutta tilinpddtoksen liitetiedoissa 2018 todetaan, ettei
raportoitaviin  segmentteihin  sisdlly kahta tai useampaa toimintasegmenttié.
Segmentteihin tehdyistd muutoksista olisi tullut IAS 36 -standardin antaa laajemmat

liittetiedot, koska niille oli kohdistettu liikearvoa.

Toista kautta ilmennyt selked esimerkkiloydds on Uponorilla. Yritys ilmoitti vuonna
2018 luopuneensa Uponor Infra -segmentin Pohjois-Amerikan liiketoiminnasta, koska
Infra -yksikon liiketoiminnan strateginen painopiste on ollut Euroopan liiketoiminnassa,
jossa sen on mahdollista 10ytdd synergioita Talotekniikka -segmentin kanssa. Vuonna
2018 Uponor myi my0ds muita liiketoimintoja, ja sanoi aloittaneensa myyntiprosessin
vuonna 2017. Vuonna 2017 niitd litketoimintoja ei kuitenkaan luokiteltu myytdvani
oleviin omaisuuseriin, ja Uponorin mukaan toimintasegmentteja ei ollut yhdistelty, vaan
raportoitavat segmentit vastasivat sellaisenaan toimintasegmenttejd. Erikseen myytévid
ja erotettavia liitketoimintoja ei siis luokiteltu toimintasegmenteiksi, ja toisaalta olemassa
olevien erillisten segmenttien kohdalla kerrottiin keskityttdvan niiden vélisiin
litketoimintasynergiothin, minkd ei erillisten toimintasegmenttien osalta tulisi olla

ladhtokohtana.

Myo6skddn kaikkien litkketoiminnastaan yhdelld segmentilld raportoivien yhtididen osalta
el selvid, mitkd yrityksen toimintasegmentit ovat, ja milld perusteilla ne on yhdistetty
yhdeksi raportoitavaksi segmentiksi. Esimerkkind KONE raportoi liitketoiminnastaan
vain yhdessd segmentissd “liiketoimintamallin, toiminnan luonteen ja hallintorakenteen
vuoksi”. Téstd toteamuksesta ei voida pédtelld, mitd yrityksen toimintasegmentit ovat, ja
mitd IFRS 8.12 mukaisia taloudellisia ominaispiirteitd niiden yhdistimiseen on kaytetty.
KONE¢en viestintd perustuu pitkalti litketoimintapohjaiseen rakenteeseen. KONEella on
kolme liiketoimintaa; Uudet laitteet, Huoltoliiketoiminta ja Modernisointi. Talld
perusteella ja  vuosikertomusta tulkitsemalla nidméd liiketoiminnat voisivat

todenndkoisimmin olla IFRS 8:n tarkoittamia toimintasegmenttejd. Yrityksen



64

johtokunnassa kuitenkin on sekd maantieteellisen ettd liiketoiminnallisen dimension
johtajia. Vastaavasti litkearvon arvonalentumistestausta varten yritys on médrittdnyt

rahavirtaa tuottavat yksikot maantieteellisen dimension mukaan.

4.1.2 Raportointisegmenttien miara, muutokset ja kiytetty dimensio

Raportointisegmenttien keskiméérdinen maarda OMXH Large Cap-yrityksissé oli vuonna
2017 3,06 kappaletta, josta méard nousi vuonna 2018 3,15 kappaleeseen. Raportoitavien
segmenttien médrd kasvoi vuodessa kokonaisuudessaan kolmella. Ahlstrom-Munksjolle
muodostui yritysoston myotd uusi raportointisegmentti, ja YIT:lle niitd muodostui
Lemminkéisen kanssa sulautumisesta kolme. Orion myi diagnostiikkaliiketoimintansa,
joka oli raportoitu omana segmenttindin. Outokumpu eriytti Ferrokromi-liiketoiminnan
omaksi raportoitavaksi segmentikseen, ja Citycon yhdisti Suomen ja Viron yhdeksi
raportoitavaksi segmentiksi. Muista kuin liiketoimintojen hankinnasta ja myynnisti
johtuvia raportoitavien segmenttien méaédrddn johtaneita muutoksia oli siis vain
Outokummulla ja  Cityconilla.  Cityconilla ~ muutoksen  kohteena olleille
raportointisegmenteille ei ollut kohdistettuna liikearvoa, ja Outokumpu oli antanut
segmentin jakautumisesta laadukkaat liitetiedot. Uudelle raportointisegmentille on
kohdistettu 114  miljoonaa euroa litkearvoa. Molemmilla ~ Outokummun
raportointisegmenteilld olevien rahavirtaa tuottavien yksikoiden kiyttdarvo ylittdd myos
selkedsti arvonalentumistestauksen perusteella niiden kirjanpitoarvon. Ulkopuolisen
tarkastelun perusteella ndyttdd siis siltd, ettd tutkimustuloksissa ilmennyt liikearvon
puolustaminen voisi olla yhdenkdin tapahtuneen segmenttien maidrdn muutoksen

taustalla.

Raportointisegmenttien ~ médrittely oli  suurimmassa osassa  yhtiditd tehty
litketoiminnalliseen jakoon perustuen. Yhtididen lukumadrit dimensioittain on esitetty

alla taulukossa 2.
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Taulukko 2: Raportointisegmenttien méadrittimisessd kiytetty dimensio vuonna 2018

Kiiytetty organisaatiodimensio Yhtioméaira
Liiketoiminnallinen jako 19
Maantieteellinen jako 2
Liiketoiminnallinen ja maantieteellinen yhdistettyna 7

Yksi raportointisegmentti 6

Kaikki yhteensi 34

Yhden raportointisegmentin yrityksistd Wartsild, Metsd Board, Valmet ja KONE antavat
pelkidstddn liiketoimintakatsauksia tarkastelemalla kuvan erillisistd liiketoiminnoista,
mutta tulostiedot on annettu pelkistddn koko konsernin tasolla. Esimerkkind Wartsild
puhuu liiketoimintakatsauksessaan 2018 kolmesta liiketoiminta-alueesta: Marine
Solutions, Energy Solutions ja Services. Néiden liiketoiminta-alueiden johtajat ovat myds
johtoryhmén  jdsenid, jotka raportoivat suoraan ylimmaélle operatiiviselle
paitoksentekijille (konsernin toimitusjohtaja). Segmenttirakenne ei vaikuta néiltd osin

kaikissa yrityksissd vastaavan organisaatiokaaviota ja tosiasiallista johtamista.

Kun verrataan yhden raportointisegmentin yrityksid useamman raportointisegmentin
yrityksiin, niiden keskiméadrdisessd litkearvon médrdssé suhteessa taseen loppusummaan
el ole merkittdvdd eroa. Yhden raportointisegmentin yrityksisséd litkearvoa oli vuonna
2018 keskimédrin 18 prosenttia taseen loppusummasta ja vastaavasti kahden tai
useamman raportointisegmentin yrityksissd vastaava luku on 16 prosenttia. Kolme
yhtiotd on madrittdnyt myos koko konsernin yhdeksi rahavirtaa tuottavaksi yksikoksi
litkearvotestauksessa, eikd yhtion johto ollut néin ollen pystynyt erittelemddn yhtidkéén
yksikko4d, jonka rahavirrat olisivat riippumattomia toisten yksikoiden rahavirroista. Nama

yhti6t ovat Wirtsild, Orion ja Finnair.

Vaikka raportointisegmenttien lukuméérdssd ei monella yhtiolld tapahtunutkaan
muutoksia, niitd kuitenkin tehtiin segmenttien sisdlld, segmenttien vililld, ja
litkketoiminnan uudelleenjérjestelyjen takia huomattavasti enemmin. Kun tehtyjd
muutoksia tarkastellaan, liiketoiminnallisen jaon kiyttdminen raportointisegmenttien
pohjana mahdollistaa suhteellisesti paljon enemmin vapauksia kuin maantieteellinen

jako. Porssiyhtididen raportoinnissa kdytetyt maantieteelliset alueet ovat kuitenkin
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jossain maddrin vakiintuneita tai perustuvat selkeisiin maanosiin, kun taas hyvin
monialainen konserni voi organisoitua liiketoiminnalliseen jakoon perustuen hyvin eri

tavoin.

Organisaatiomuutosten yhteydesséd tehtyjen suurempien segmenttirakenteen muutosten
osalta vertailutiedot edelliseltd vuodelta oli esitetty uuden segmenttirakenteen mukaisena
kaikilla yhtioilld. Nailldkin yhtioilld pidemmén aikavilin segmenttitason seuranta
kuitenkin muodostuu haastavaksi, mikdli muutoksia tapahtuu usein. Vertailuketju joka
tapauksessa katkeaa jokaisen suuremman organisaatiomuutoksen yhteydessa.
Vaikeampia seurattavia olivat kuitenkin pienemmat muutokset, koska niisté ei valttimatta
annettu liitetietoja, eikd segmentistd toiseen siirrettyjen liiketoimintojen osalta ollut
saatavilla riittdvésti tietoa siihen, ettd segmenteistd olisi oma-aloitteisesti voinut tehdi
vertailukelpoisia. Vaikka yksikoille oli kohdistettu liikearvoa, annetut liitetiedot olivat
erittdin minimaaliset tai puuttuivat kokonaan. Organisaatiomuutoksiin liittyi myos
useimmiten henkildvaihdoksia ylimmissé johdossa. Organisaatiomuutoksien takana voi
teoriassa hyvin olla kappaleissa 2.2.4-2.2.5 esitettyjen tutkimustulosten tapaan
agenttiteorian mukaisia motiiveja, mutta kaytdnnosséd nditd on mahdotonta todistaa. Kun
taantuva litketoiminta jirjestelldén uudelleen ja sen johto vaihdetaan samalla, motiivit
tdhdn ovat vain paitoksentekijoiden tiedossa. Kappaleessa 4.3.4 kuitenkin tarkastellaan
subjektiivisesti organisaatioissa tehtyjd muutoksia, joissa agenttiteorian mukaisia

motiiveja todenndkodisimmin on mukana.

Kappaleessa 4.1.1 ldpikdydyt ongelmat toimintasegmenttien kaksivaiheisessa
méadrittdmisessd ja siitd annetuissa liitetiedoissa heijastuivat myds siihen, ettd “Muut
segmentit” -ryhmédn kuuluvat kulut ja niiden sisdltd oli tarkastelluissa yrityksissd
keskenddn hyvin erilainen. ESMA:n kommenttikirjeessd (2017, 7) IASB:lle esitettiin,
ettei padkonttorin toimintoja tulisi voida esittdd osana kaikkia muita toimintasegmenttejé.
Varsinaisten segmenttitietojen ulkopuolella esitettyjen tietojen laatu ja sisdltd vaihtelikin
tarkastelluissa yrityksissd varsin paljon. Esimerkiksi Nesteen osalta vuonna 2017 Uudet
litkketoiminnat -yksikon johtaja kuului yrityksen johtoryhmédn. Neste ei ollut antanut
liitetietoja toiminta- ja raportointisegmenttien méarittimiseksi. Kyseisen yksikon johtaja
my0s raportoi suoraan konsernin ylimméksi operatiiviseksi péédtoksentekijaksi
maédritetylle toimitusjohtajalle. Ulkoisesti tarkastellen néytti siltd, ettd tima litketoiminta

siis olisi kuulunut méérittdd IFRS 8 -standardin mukaisesti toimintasegmentiksi. Uudet
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litketoiminnat -yksikon kulut oli kuitenkin ryhmitelty osaksi Muut -segmenttid, johon
kuului my6s konsernin pédédkonttorin toiminnot ja muut yhteiset toiminnot. Myds muut
yritykset kertoivat, ettd liiketoiminnan kehittdmisen kuluja oli jdtetty kohdistamatta

segmenteille, ja ne oli raportoitu osana Muut -segmentti.

Vaikka Muut -segmentissd raportoitavien tuottojen ldhteet pitddkin kuvata tilinpaatoksen
liitetiedoissa, segmentti-informaation lapindkyvyys kérsii huomattavasti siitd, ettd Muut
-segmenttiin voidaan varsin vapaasti ryhmitelld konsernin yhteisid kuluja, konsernin
uusia ja mdidrélliset kynnysarvot alittavia IFRS 8 -standardin tarkoittamia
toimintasegmenttejd kuluineen sekd esimerkiksi tuotekehityksen kuluja. Mikéli
esimerkiksi tuotekehitysprojektit ja uusien liiketoimintojen tutkimus- ja kehitysprojektit
voidaan johdon harkinnan perusteella jdttdd segmentti-informaation ulkopuolelle,
segmentti-informaatio ei ole standardin perusperiaatteen mukaista, ja myds
segmenttikohtaisten tulosten tasaaminen on mahdollista. Lisiksi konsernin yhteiset kulut
tulee joka  tapauksessa  kohdistaa IAS  36:n  mukaisessa  liikearvon
arvonalentumistestauksessa  toimintasegmenteille (enintddn  toimintasegmenttien
laajuisille rahavirtaa tuottavien yksikdiden ryhmille, jolla liikearvoa seurataan siséisesti).
Olisi siis yhteenvetona loogisempaa, ettd myOskddn konsernin IFRS 8 -standardin
mukaisesti médritettyjen raportointisegmenttien tulisi siséltdd kaikki nditd palvelevat

kulut.

4.1.3 Ylimmén operatiivisen piatoksentekijin méarittiminen

Konsernin ylimmén operatiivisen pdédtoksentekijdn tunnistaminen ja méérittiminen on
erittdin keskeisessd osassa segmenttiraportointia, koska tilinpdédtoksessd esitetyn
segmentti-informaation tulisi keskeisiltd osin vastata ylimmén operatiivisen
padtoksentekijin sddnnollisesti tarkastelemaa informaatiota. Tutkielman otoksessa
organisaation ylin operatiivinen padtoksentekijd oli nimetty huomattavasti useammin,
kuin ESMA:n (2011) loppuraportissa. Lihes 80 prosenttia yrityksestd oli nimennyt
ylimmén operatiivisen paatoksentekijin tilinpadtoksen laatimisperiaatteissaan. Loppujen
noin 20 prosentin, eli seitsemédn yrityksen osalta tietoa ei ole suoraan saatavilla.

Yleisimmin ylimmaédksi operatiiviseksi pdatoksentekijiksi oli mééritetty konsernin
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toimitusjohtaja. Ylimméksi operatiiviseksi péddtoksentekijaksi maééritetyt tahot on

ryhmitelty taulukossa 3.

Taulukko 3: Ylimmaén operatiivisen padtoksentekijan maarittiminen vuonna 2018

Ylin operatiivinen péiitoksentekiji Miéria / Yhtio
Ei kerrottu 7
Konsernin hallitus 6
Konsernin johtoryhma 9
Konsernin toimitusjohtaja 12
Kaikki yhteensi 34

Tilanne on siis parempi tai parantunut muualla saatuihin tutkimustuloksiin ja havaintoihin
verrattuna. Nicholsin ym. (2012, 99) tutkimustulosten mukaan vain 36 prosenttia
yhteisoistd, ja ESMA:n (2011) loppuraportin mukaan noin puolet organisaatioista nimesi

ylimmén operatiivisen paatoksentekijén.

Myoskdin ESMA:n loppuraportissa (2011) mainitut ongelmat siitd, ettd hallituksen
nimedminen ylimmaksi operatiiviseksi péddtoksentekijdksi johtaisi sithen, ettd esitetty
informaatio olisi yksinkertaisempaa, eivit saa selkedsti havaittavissa olevaa tukea
tutkielman aineistosta. Kuudesta yhden raportointisegmentin raportoivasta yrityksestad
(taulukko 2) vain yhdelld (KONE) organisaation ylin operatiivinen paitdksentekijd on
konsernin hallitus. Mikéli raportoitavien segmenttien madrdd tarkoituksellisesti
rajoitettaisi madrittdmalld ylin operatiivinen paatoksentekija mahdollisimman korkealle,
timédn jakauman voisi olettaa olevan toisen tyyppinen. Mikidli konsernin hallitus
kuitenkin oli mééritetty ylimmaiksi operatiiviseksi pédatoksentekijaksi, yhteys yrityksen
organisaatiokaavion, johtamistavan ja segmenttirakenteen vililld oli epédselvd. Konsernin
hallituksen méaarittiminen ylimmaéksi operatiiviseksi paatoksentekijdksi antanee myos

enemman vapauksia toimintasegmenttien madrittimisessa.
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4.1.4 Organisaatiorakenteen ja segmenttirakenteen viilinen yhteys

Luvuissa 2.1-2.2 on Kkésitelty organisaatiorakenteen ja yrityksen raportoitavien
segmenttien vélistd yhteyttd ja johdon harkintaa toimintasegmenttien méaérittimisessa.
Yhteys yrityksen organisaatiokaavion ja segmentti-informaation valilla tulisi standardien
perusteella olla selked, mutta se ei aina ole sitd erityisesti silloin, kun osaa toiminnasta
johdetaan matriisissa maantieteellisesti ja osaa liiketoiminnallisin perustein jaettuna.
Myos tarkasteltavassa aineistossa suurimmat ongelmat organisaatiorakenteen ja
segmenttirakenteen vilisen yhteyden tunnistamisessa liittyivdt tdhdn. Toisaalta myds
standardissa on niin paljon tulkinnanvaraisuutta, ettd IASB:n (2013) mukaan
tilinpdatosinformaation tekijoilld on ollut vaikeuksia méérittdd ylintd operatiivista
paitoksentekijdd, ja midritelméddn on standardien kehityksessd tulossa tarkennuksia.
Pédosin organisaatiorakenteen ja yrityksen segmenttiraportoinnin yhteys oli kuitenkin
tarkasteltavissa yhtioissd selkeédsti todennettavissa. Poikkeuksia ja havaintoja olivat
tilanteet, joissa konsernin hallitus oli nimetty ylimméksi operatiiviseksi

paitoksentekijiksi, sekd Neste, Terveystalo ja Wartsila.

Kun konsernin hallitus oli maéiritetty ylimméksi operatiiviseksi paédtoksentekijéksi,
yhteys organisaatiorakenteen ja segmenttirakenteen vililld oli vaikeimmin havaittavissa.
KONE raportoi toiminnastaan vain yhdessd segmentissd, mutta yrityksen johtoryhméin
kuuluu sekd maantieteellisten alueiden ettd litketoiminnallisten kokonaisuuksien johtajia.
Nadin ollen voi tosiasiallisesti olla, ettd yrityksen toimitusjohtaja tarkastelee segmentteihin
jaettua informaatiota sddnnoéllisesti, mutta ylimmaéksi operatiiviseksi paatoksentekijaksi

maédritetty konsernin hallitus ei sité tee.

Myoskddan Metson johtoryhmén koostumus ei vastaa konsernin segmenttirakennetta.
Metson organisaatiorakenne muodostuu kuudesta litketoiminta-alueesta. Liiketoiminta-
alueiden johtajat raportoivat yrityksen toimitusjohtajalle, mutta yrityksen ylimmaksi
operatiiviseksi pédtoksentekijaksi on maidratty konsernin hallitus. Metso ei ole
tilinpdatoksen laatimisperiaatteissaan ilmoittanut, mitkd ovat sen toimintasegmenttejd, ja
minkd taloudellisten ominaispiirteiden perusteella ne on yhdistetty kahdeksi
raportointisegmentiksi. On kuitenkin mahdollista, ettd yrityksen ylimpéné operatiivisena

paétoksentekijand toimiva konsernin hallitus ei tarkastele alemman tason informaatiota
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sadnnollisesti. Yrityksen viestinndstd péédtellen jakautuminen kuuteen erilliseen

litketoiminta-alueeseen on kuitenkin selked.

Muista yrityksistd yrityksen organisaatiokaavion ja raportointirakenteen vélistd yhteytta
oli hankalinta todentaa Nesteen, Terveystalon ja Wairtsildn osalta. Kaikissa ndissi
kolmessa yrityksessd ylimméksi operatiiviseksi péaédtoksentekijaksi on maééritetty
yrityksen toimitusjohtaja. Terveystalon osalta toimintasegmentit on maédritetty
maantieteellisesti ja yhdistetty yhdeksi raportointisegmentiksi silld perusteella, ettéd
kaikilla alueilla tarjotaan samankaltaisia palveluita. Terveystalon johtoryhma kuitenkin
on madritetty liiketoiminnallisen jaon perusteella. Kolmen eri liiketoiminnallisen
segmentin johtaja kuuluu yrityksen johtoryhméén, joka raportoi toimitusjohtajalle.
Yrityksen  médérittimien  alueellisten  toimintasegmenttien  johtajia  yrityksen
johtoryhméssid ei ole, joten ei ole todenndkoistd, ettd liiketoiminnan johtaminen
tosiasiallisesti perustuisi alueellisten liiketoimintojen johtamiseen. Terveystalo kertoo
tilinpaatoksen laatimisperiaatteissaan, ettd sen liiketoiminnan kannattavuuden
seuraaminen perustuu ensisijaisesti maantieteellisiin alueisiin, ja myds liikearvon
kohdistus ja arvonalentumistestaus on suoritettu oikein toimintasegmenttien tasolla.
Koska toimintasegmentit kuitenkin on yhdistetty yhdeksi raportoitavaksi segmentiksi,
Terveystalo ei julkista tulos- eikd edes liikevaihtotietoja alhaisemmalla
toimintasegmenttien tasolla. Tdméa tekee myds liikearvon arvonalentumistestauksen
arvioinnista hankalaa. Liikearvon méérd Terveystalon vuoden 2018 tilinpdédtoksessa oli

yhteensd 66% taseen loppusummasta, ja 150% sen omasta padomasta.

Nesteen organisaatiokaavion ja segmenttirakenteen vililld on saman tyyppinen ristiriita
kuin Terveystalolla. Nesteen ylin operatiivinen pddtoksentekijd on yrityksen
toimitusjohtaja, ja hénelle suoraan raportoivia liiketoimintojen johtajia on yrityksen
johtoryhmdssda kuusi kappaletta. Vuonna 2019 tehty organisaatiomuutos on tehty
tavoitteena edistdd uusiutuvien tuotteiden globaalin kasvustrategian toteutumista.
Vuonna 2018 yritys on informoinut, ettd sen kolmeen raportointisegmenttiin, jotka ovat
myos yrityksen toimintasegmentit, ei sisdlly pienempid segmenttejd, eikd toiminta- tai
raportointisegmenttien méaérittdmistd ole tarkemmin avattu mydskddn vuoden 2019
tilinpdatoksen laatimisperiaatteissa. Liiketoimintayksikot siis ovat hyvin eri aloilla
(ilmailu, tielitkenne, polymeerit ja kemikaalit) toimivia, Nesteen viestinnin perusteella

itsendisid litketoimintayksikkdjd. Neste ei ole perustellut, miksi ylin operatiivinen
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paidtoksentekijd ei tarkastelisi ndiden yksikdiden tulosta sddnnollisesti, ja miksi
segmenttikohtaisia tuloksia ei ole esitetty. IFRS 8 -standardin mukaiset
toimintasegmenttien kriteerit néille liiketoiminnoille ulkoisen perustelun tarkastelun
perusteella tdyttyvit. Liiketoimintayksikdiden voisi olettaa olevan myods itsendisid
rahavirtaa tuottavia yksikoitd arvonalentumistestauksessa, mutta ndin ei mydskéén ole.
Vuoden 2018 liikearvon arvonalentumistestauksessa myds raportointisegmenttien
ulkopuolelle  ”Muut”-segmenttiin ~ on  kohdistettu  liikearvoa, ja  kaksi
raportointisegmenttid on yhdistetty IAS 36:n sdddosten vastaisesti yhdeksi rahavirtaa
tuottavaksi yksikoksi. Nykytilanteessa Nesteen liikkearvon méérd on erittdin véhdinen,
joten ndistd raportointipuutteista segmenttien maéadrittdmisessd ja  litkearvon
arvonalentumistestauksesta ei aiheudu yrityksen kokoon n#hden merkittivid
virheellisyyden riskejd litkearvon osalta. Mikéli Neste kuitenkin kasvaisi yritysostoin,
raportointisegmenttien virheellinen yhdistely mahdollistaisi liikearvon puolustamisen.
Toimintasegmenttien tulosta ei voisi myoskédédn arvioida liikearvon alaskirjaustarpeen
kannalta, koska toimintasegmenttitasoista informaatiota ei standardeja tulkiten ole
saatavilla. Lisdksi Muut -segmenttiin kohdistettujen kulujen ja tuottojen madra on varsin
merkittdvd. Segmenttitietojen yleisen ldpindkyvyyden kannalta segmenttikohtaisten

tietojen peittely on kuitenkin harmillista.

Wairtsildssd oli tarkasteluaikana 2017-2018 selked ristiriita organisaatiokaavion ja
segmenttirakenteen vililld, mutta vuonna 2019 tehdyn organisaatiomuutoksen myoti
organisaatio vaikuttaa vastaavan uutta segmenttirakennetta. Vuosina 2017-2018
Wirtsilélla oli kolme liiketoiminta-aluetta, joiden johtajat olivat yrityksen johtoryhméssa.
Vuonna 2017 yritys myds luopui rahavirtaa tuottavista yksikdistd, joita silld vield vuonna
2016 oli ollut kolme. Néin ollen yritykselld oli vuodesta 2017 eteenpdin vain yksi
toimintasegmentti, jolle kaikki litkearvo oli kohdistettu. Litkearvon méird oli varsin
merkittava, ja litkearvon méédra myos lisdédntyi yritysostojen mydtd sekd vuonna 2017 etté
vuonna 2018. Wirtsild myods puhuu liiketoimintakatsauksissaan alemman tason
yksikoistd, ja niitd siséltyy sen liiketoiminta-alueisiin. Esimerkiksi vuonna 2018 Wirtsild
myi pumppuliiketoimintansa, jonka se oli ostanut vuonna 2012, ja vuosikertomuksista
paidtellen kyseessd oli eriteltdvissd oleva, ulkoa ostettu litketoiminta, koska se myytiin
my0s kokonaisena litketoimintana eteenpdin. Wairtsildn liiketoimintakatsauksessa
kerrotaan my0s Marine Solutions — liiketoiminta-alueen rakentuvan itsendisisté

litkketoimintalinjoista, joilla on tdysi vastuu myynnistd, tutkimus- ja kehitystyOsta,
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suunnittelusta, hankintatoimesta ja valmistuksesta. Tama méaaritelma tdyttdé kaikilta osin
IFRS 8 -segmentin toimintasegmentin kriteerit, samoin kuin IAS 36:n mukaisen
rahavirtaa tuottavan yksikon tunnuspiirteet. Kuitenkin vuosina 2017-2018 Wartsila esitti
vain yhden toimintasegmentin tuloksen, ja liikearvo testattiin konsernitasolla. Liikearvon
madrd vuonna 2018 oli 1,355 miljardia euroa, eli 22% Wirtsildn taseen loppusummasta.
Tallaisen ldhestymistapa mahdollistaa liikearvon alaskirjausten vélttdmisen erittdin
hyvin, koska konsernitasolla hyvin suoriutuvat yksikét kompensoivat tappiollisten

segmenttien tuloksia tehokkaasti.

4.2 Rahavirtaa tuottavien yksikoiden madirittely ja  yhteys

toimintasegmentteihin

Yrityksen IFRS 8 -segmentin mukaisten raportoitavien segmenttien ja IAS 36 -standardin
mukaan madritettyjen, liikearvon arvonalentumistestauksessa kéytettdvien rahavirtaa
tuottavien yksikdiden yhteys tulisi tutkielmassa ldpikdydyn teorian pohjalta olla selkeésti
todennettavissa. Térkein yhdistdva tekija on IAS 36.80, jonka mukaan liikearvo tulee
kohdentaa alimmillaan sellaiselle tasolle, jolla sitd johdon raportoinnissa seurataan

sisdisesti, ja enintddn ensimmaiisessd vaiheessa miéritetyn toimintasegmentin tasolle.

Suurimmat ongelmat timén asian todentamisessa tutkielman kohteena olleissa yrityksissi
johtuivat  kappaleessa 4.1.1  esitetyistd tuloksista. Toimintasegmenttien ja
raportointisegmenttien maédrittelystd ei pddosin ollut saatavilla riittivdn laadukkaita
liitetietoja. Mikali asiaa ldhestyy pelkéstddn IAS 36 -standardin ndkdkulmasta olettaen,
ettd tilinpaatdsinformaation laatijat tuntevat kaikki standardien sddadokset, on olemassa
kehdpdattelyn vaara. Mikédli kuitenkin tdllainen pééittelyketju tehdddn, ja
raportointipuutteiden oletetaan olevan ainoastaan liitetietojen tai sanamuotojen tasolla,
tulisi litkearvon arvonalentumistestauksessa kéytettyjen rahavirtaa tuottavien yksikdiden
(tai niiden ryhmien) vastaavasti olla yrityksen IFRS 8 -standardin mukaisia

toimintasegmentteja.

Segmenttien ja rahavirtaa tuottavien yksikdiden yhteyden todentamista vaikeutti myds

kappaleessa 4.1.2  ldpikdyty “Muut” -segmenttiin  liittyvd  epdsymmetria



73

arvonalentumistestauksen ja segmenttiraportoinnin vélilla. Liikearvon
arvonalentumistestauksessa konsernin yhteiset kulut tulee kohdistaa rahavirtaa tuottaville
yksikoille. Myos ESMA on havainnut tdssd ongelmia, ja Finanssivalvonta (2013, 8-10)
on ottanut asian esille myds Suomessa. IAS 36.39 madrittaa, ettd kaikki omaisuuserien
jatkuvasta kaytostd vadjadmattd syntyvit rahavirrat tulee kohdistaa rahavirtaa tuottaville
yksikdille. Esimerkiksi Neste ilmoittaa, ettd Muut -segmenttiin on yhdistetty konsernin
yhteiset toiminnot, kuten uudet liiketoiminnat, talous ja strategia, henkilostd ja
turvallisuus, vastuu ja yhteiskuntasuhteet, teknologia, viestintd, brandimarkkinointi seka
lakiasiat sekd suunnittelupalveluja tarjoava Neste Engineering Solutions ja yhteisyritys
Nynas Ab. Tdmén tyyppiset konsernille yhteiset toiminnot olivat useissa muissakin

yhtidissd segmenttiraportoinnin ulkopuolella.

Rahavirtaa tuottavia yksikditd oli osassa tarkasteltavia yrityksid (esimerkiksi Kesko,
UPM-Kymmene Oyj ja Stora Enso) méiéritelty toimintasegmenttejd alemmalle tasolle
niin, ettd yhteys toimintasegmenttien ja rahavirtaa tuottavien yksikodiden vililld oli
selkedsti todennettavissa, vaikka toimintasegmenttien yhdistdmista

raportointisegmenteiksi ei pystynytkéén kaikilla néistd yhtio6illd arvioimaan.

Huhtaméelld ja KONEella toimintasegmenttien ja rahavirtaa tuottavien yksikdiden
vélinen yhteys oli hankalimmin todettavissa. KONE ilmoitti, ettd rahavirtaa tuottava
yksikkd on yhtion johtamisjérjestelméd ja johtamisrakennetta mukaillen tyypillisesti
maakohtainen yksikko, jossa hankittu litketoiminta sijaitsee. Konserni kuitenkin raportoi
ainoastaan yhdessd toimintasegmentissi. N&mid maakohtaiset rahavirtaa tuottavat
yksikét, joista 24:1le on kohdistettu litkkearvoa, on lisdksi ryhmitelty maantieteellisen jaon
perusteella. KONEella on taseessaan keskiméérdistd paljon enemmén liikearvoa, 17%
taseen loppusummasta ja yhteensd 1,33 miljardia vuoden 2018 tilinpddtoksen mukaan.
Vaikka KONEen mukaan CGU-kohtaiset kerrytettdvissd olevat rahamiirit olivatkin
keskimédédrin ~ 7,5-kertaiset ~ kirjanpitoarvoithin ~ ndhden,  ryhmittelyn  takia
tilinpaatosinformaation kéyttdjan on hankalaa arvioida litkearvon
arvonalentumistestausta, koska vastaavaa markkina-aluekohtaista tulostietoa ei ole

saatavilla.

Myo6s Huhtamédki oli méérittdnyt rahavirtaa tuottavat yksikdt toimintasegmenttejd

alemmalle tasolle. Esimerkkind vuonna 2018 Huhtaméki teki kaksi yritysostoa, joiden
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litkketoiminta yhdistettiin sen toimintasegmentteihin taloudellisessa raportoinnissa.
Rahavirtaa tuottavat yksikot on kuitenkin maéiritetty toimintasegmentteja alemmalle
tasolle, ja ostetuista liiketoiminnoista muodostunut liikearvo on kohdistettu ”Yksikot,
joille kohdistettu liikearvo on vidhédinen” -ryhmédn. Nédin ollen vaikka ostettu
litketoiminta onkin osa segmentti-informaatiota, siitd tehtdvid arvonalentumistestausta
on tdysin mahdotonta ulkopuolisesta ndkdkulmasta arvioida jélkikdteen. Kyseisten
rahavirtaa tuottavien yksikoiden diskonttauskorot vaihtelevat vililld 8,8% - 30,4%.
IASB:n kehityshankkeissa on ollut vahvasti esilld, ettd tilinpaatdsinformaatioon tulisi
saada esille sellaisia elementtejd, joilla myos tilinpaitdsinformaation kéyttdjit pystyisivét
arvioimaan tehtyjen yritysostojen onnistumista. Huhtaméen tapauksessa, mikdli on
noudatettu IAS 36 -standardin sddnndksid ja kohdistettu liikearvo alimmillaan sellaiselle
tasolle, jolla liitkearvoa seurataan sisdisessd raportoinnissa, tdmi tarkoittaa, ettd
liikkearvoja todella seurataan yksittdisten rahavirtaa tuottavien yksikdiden tasolla.
Ulkopuolisen kdyttdjan on myos erittdin hankalaa arvioida yritysostojen sopivuutta
yrityksen liiketoimintaan, jos niistd saatavien synergiahyGtyjen oletetaan olevan
yrityksen raportointisegmenttejd selkeésti alhaisemmalla tasolla, eikéd yritys voi kohdistaa
muodostunutta liitkearvoa suoraan sen toimintasegmenteille. On myos subjektiivisesti
arvioiden mahdotonta arvioida, milld tasolla saadut synergiahyodyt téillaisessa
tapauksessa ylipddtddan voivat, ja miksi niistd on maksettu, mikdli ylemmén tason
synergiahyotyjd et ole tunnistettu. Vaikka litkearvon osuus  yrityksen
kokonaisliikearvosta onkin yksittdiselld rahavirtaa tuottavalla yksikolld pieni, Huhtaméki
on kohdistanut segmenttitasoa alemmalle tasolle vuoden 2018 lopussa 121,7 miljoonaa
euroa litkkearvoa, on tdmd méédrd ldhes 80% yhtion vuoden 2018 liikevoitosta.
Liikevoittoon verrattuna erd on niin olennainen, etti myds sijoittajilla pitdisi olla

kéytettdvissddn informaatiota tdmén tyyppisten erien arviointiin.

4.3 Liikearvon arvonalentumistestaus

4.3.1 Kiytetyt arvonméiritysmenetelmiit ja niiden arviointi

Téssd luvussa ldpikdytidvad késittelyd varten yhtiot luokiteltiin litkearvon suhteellisen

madrdn perusteella viiteen subjektiivisesti médritettyyn kategoriaan. Tadlld jaottelulla
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voidaan  arvioida, kuinka olennainen merkitys mahdollisilla  havaituilla
raportointipuutteilla, epdloogisuuksilla tai arvonalentumisviitteilld oli suhteessa
yhtididen kokoon. Jaottelu on tehty vuoden 2018 lopun tasearvoilla. Luokitteluperuste ja
tarkasteltavien yhtididen jakautuminen luokittelun mukaisesti on esitetty taulukossa 4.
Analysoitavien yritysten yhteenlasketuista tase-arvoista 12,4% oli liikearvoa, mikd on

otettu luokitteluperusteessa huomioon.

Taulukko 4: OMXH Large Cap-yhtididen liikearvointensiteetin luokittelu vuonna 2018

Liikearvon méari Liikearvon merkitys Miarid / Yhtio
taseen loppusummasta

0-5% Erittdin vdhdinen 12

5-10% Vihdinen 3

10-25% Kohtalainen 11
25-50% Suuri 6

>50% Erittdin suuri 2

Kaikki yhteensi 34

Kerrytettdvissd olevan rahamiirin madrittimisessd selkedsti yleisempi menetelmé oli
kayttdarvoon perustuva arvonméiritysmenetelmd. Yhtidistdi 30 kéytti kdyttdarvoon
perustuvaa menetelmdd. Kéyttdarvon ja kdyvan arvon yhdistelméda kaytti yksi yhtio,
Sampo, joka oli testannut Tanskan porssiin listatun tytidryhtion arvon kdypéan arvoon, eli
tilinpaatoshetken  osakekurssiin  ja  markkina-arvoon  perustuen, kun muu
arvonalentumistestaus oli tehty kdyttéarvoon perustuen. Kojamo (ei lainkaan liikearvoa)
ja Finnair (ei kdytdnnossd lainkaan litkearvoa) ei ollut ilmoittanut liikearvon
arvonalentumistestauksessa kéytettdvaa menetelmaa. Sanoman osalta
arvonmadritysmenetelmd vaihteli vuosi vuodelta, ja sen liikearvon merkitys suhteessa
yhtion kokoon oli erittdin suuri, 59% taseen loppusummasta ja 122% yhtion vapaasta
omasta pddomasta vuonna 2018. Tarkastelua laajennettiin Sanoman osalta havaittujen

epdloogisuuksien takia vuosille 2015-2019.

Vuonna 2016 Sanoma raportoi Sanoma Media BeNe-segmentilld liikearvoa 1,30
miljardia euroa. Téille segmentille oli vuonna 2015 kirjattu 56 miljoonaa euroa, eli oli

selkedsti havaittavissa, ettd segmentin tulontuottokyky oli alentunut. Vuonna 2016
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kéyttdarvoon perustuvalla arvonalentumistestauksessa liikearvosta ei kuitenkaan tehty
alaskirjauksia. Vuonna 2017 tdhdn segmenttiin kuulunut 67 prosentin osuus
hollantilaisesta TV-yhtio SBS:std myytiin, ja yrityskaupan kokonaisvaikutus Sanoman
nettotulokseen oli -286 miljoonaa euroa. Samalla kirjattiin pois tdhdn TV-yhtiéon
liittyvéd litkearvoa 715 miljoonaa euroa. Kiyttdarvoon ja johdon viiden vuoden
ennusteisiin perustuva arvonmadritys oli vain joitain kuukausia aiemmin osoittanut, ettei
litkkearvoon kohdistu arvonalentumistarpeita, mikéli kiayttokate ei laskisi kolme prosenttia
alle suunnitellun vuositason. Jélkikédteen tarkasteltuna IAS 36.19 mahdollistama
arvonmadritysmenetelmén valinta siis mahdollisti yhtion kokoon ndhden todella suuren

mittaluokan arvostusvirheen yhtion taseessa.

miljoonaa euroa, ja arvonalentumistestauksesta annetut liitetiedot ovat erittdin epéselvit,
eikd kiytetystd menetelmistd voi saada tiyttd varmuutta. Vuoden 2017 tilinpdatoksessa
yhtié on ilmoittanut arvioineensa kerrytettdvissd olevan rahamééran perustuen kdypédn
arvoon, vihennettynd myynnistd aiheutuneilla kuluilla. Kaikki liitetiedot yhtid on
kuitenkin antanut kuten aiempana vuonna, eli herkkyysanalyysistd annetut tiedot
ndyttdvit kiyttdarvoon perustuvilta. Vaikka Sanoma ilmoittaa kiyttdneensd kdypéain
arvoon perustuvaa arvonmédritysmallia, liitetiedoissa ei ole kerrottu, millaisia ulkoisia
verrokkihintoja yritys on hankkinut, mistd ne on hankittu, ja miten niitd on testattu. Koska
litkketoimintaan kuului esimerkiksi painettavaa mediaa, joka on varsin taantuva ala,
kdypédn arvoon perustuvan arvonmaaritystavan kdyttdminen on kyseenalaista. Lisdksi on
huomioitava, ettd Sanoma oli samana vuonna kirjannut kéyvédlla arvolla tehdystd
yritysmyynnisté 1dhes 300 miljoonan euron tappion samassa segmentissi. Kerrytettavissi
olevan rahamddrin on kuitenkin Sanoma BeNe-segmentilld kerrottu ylittineen

kirjanpitoarvo 11-20 prosentilla.

Vuonna 2018 Sanoma Netherlands -nimiseksi muutettu segmentti teki selkeésti
positiivisen tuloksen, ja myds sen segmenttitiedoissa esitetty liiketoiminnan rahavirta oli
positiivinen. Segmentissd tapahtuneiden muutosten takia vuoden 2018 tulosta on
hankalaa arvioida arvonalentumistestauksessa annetun arvonmairityksen valossa, koska
arvonmadrityksen sanottiin perustuneen kaypddn arvoon. Kuitenkin vuoden 2018

tilinpaatoksessd Sanoma oli pystynyt vaihtamaan takaisin aiempaan johdon ennusteisiin



77

perustuvaan kéyttdarvopohjaiseen arvonalentumistestaukseen. Segmentilld ei tehty

alaskirjauksia vuonna 2018, ja liitkearvoa segmentillé oli edelleen 576 miljoonaa euroa.

Vuonna 2019 Sanoma ilmoitti myyménsd koko Sanoma Netherlands -
litkketoimintasegmentin. Vuoden 2019 tilinpddtoksen valmistuessa liiketoiminnan
myyntid ei vield oltu saatettu pédatokseen, mutta vuoden 2019 tulokseen oli kirjattu
alustava 105,1 miljoonan euron myyntitappio, joka sisdltdd divestointiin liittyvit
transaktiokustannukset. Segmentin tulos oli selkeésti tappiollinen vuonna 2019, ja
segmentin luvut on esitetty myytdvénd olevissa omaisuuserissi. Yhteensd Sanoma siis on
joutunut kirjaamaan Hollannin ja Belgian liiketoiminnoista vuosina 2015-2019
arvonalentumisten tai yrityskauppojen kautta ldhes 450 miljoonan euron tappiot.
Esimerkiksi vuoden 2018 vuosikertomuksesta ei saanut viitteitd liikearvon
arvonalentumisesta. Sanoman tulos ennen veroja oli vuonna 80,3 miljoonaa euroa ilman
lopetettuja toimintoja ja 13,3 miljoonaa euroa ottaen huomioon lopetetut toiminnot.
Voidaan siis perustellusti sanoa, etté litkearvon arvostuksesta johtuvat alaskirjaukset ovat
olleet yhtion tuloksentekokykyyn ja yhtion kokoon ndhden erittdin suuria, eikd
meneilldén olevan myyntiprosessin tappioista ole vuoden 2020 alussa vield lopullista

tietoa.

4.3.2 Herkkyysanalyysin kiyttokelpoisuus

Tutkielman kohteena olleiden yhtidéiden arvonalentumisesta annetut herkkyysanalyysit
kéytiin ldpi vdhintddn vuosilta 2017-2018, mutta epidjohdonmukaisuuksia, selkeiltd
ndyttavia raportointivirheita tai merkittdvid uudelleenjérjestelyjd sisiltdneet yhtiot kdytiin
lapi tdtd laajemmalla otoksella. Herkkyysanalyysin kayttokelpoisuutta arvioitiin
subjektiiviseen ndkemykseen ja IAS 36 -standardin vaatimusten noudattamiseen
perustuen viisiportaisella asteikolla. Talld pyrittiin  tunnistamaan sitd, ovatko
suhteellisesti paljon liikearvoa sisdltdvien yritysten arvonalentumistestauksesta antamat
liitetiedot paremmalla vai huonommalla tasolla kuin yritysten, joilla liikkearvon méérd on

viahéiinen.

Luokittelu tehtiin seuraavin perustein, ja luokissa oli tyypillisesti tdssd kuvattuja piirteita:

1) Liitetiedoissa on merkittivid puutteita, jolloin on tyypillisesti ainoastaan selostettu
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sanallisesti, ettd liikkearvoja on testattu arvonalentumisen varalta, ja johdon katsomat
kohtuulliset muutokset kiytetyissd parametreissa eivit johtaisi arvonalentumiseen. Myos
muut merkittdvaltd ndyttdvid virheitd siséltdneet liitetiedot on luokiteltu tdhan
kategoriaan. 2) Liitetiedoissa on kohtalaisia puutteita, jolloin on tyypillisesti annettu vain
joitakin maérdllisid arvoja, esimerkiksi kéytettyjd kasvuprosentteja tai kiytetty
diskonttauskorko joillekin tai kaikille yksikoille, mutta itse herkkyysanalyysid ei ole
avattu. Liikearvojen arvonalentumistarvetta tai sithen johtavia muutoksia ei voi helposti
arvioida. 3) Liitetiedot ovat analysoidussa ryhmissd keskimaaréiselld tasolla.
Tyypillisesti kerrytettdvissd olevan rahamédridn arvioimisessa kiytetty menetelméd on
avattu, ja on kerrottu, mitkd ovat keskeiset analyysissd kdytetyt tekijat. On my0s annettu
herkkyysanalyysin suorittamisesta jonkinlaisia tietoja, esimerkiksi niin, ettd ennusteissa
kéytettyjd parametreja on testauksessa muutettu x %, ja tdmd ei ole johtanut
arvonalentumisiin.  Tyypillisesti ~ vertailua  edellisend  vuonna  kéytettyihin
ennusteprosentteihin ei ole saatavilla. 4) Liitetiedot ovat keskimédrdistd paremmalla
tasolla. Kohdassa 3 esitettyjen asioiden liséksi on esitetty prosentteina tai euroina, minka
suuruiset muutokset kdytetyissd oletuksissa johtaisivat arvonalentumiseen. Tyypillisesti
myd0s vertailu edellisend vuonna kéytettyihin oletuksiin on saatavilla. 5) Liitetiedot ovat
erinomaisella tasolla, eli tyypillisesti on kerrottu, minkd kokoiset muutokset kussakin
prosentissa johtaisivat sithen, ettd kerrytettiavissid oleva rahamdéré olisi kirjanpitoarvon
tasolla, ja lisdksi on kerrottu, minkd suuruinen muutos johtaisi siihen, ettd liikearvo
menettéisi arvonsa kokonaan. Liséksi vertailu edellisen vuoden herkkyysanalyysiin on
selkedsti esilld, ja arvonalentumistestauksen tiedot ovat muutenkin yhdistettdvissi
segmentti-informaatioon niin, ettd liikkearvon validiteettia voi pelkédstdin segmentti-
informaatiota ja annettuja liitetietoja arvioimalla tarkastella. Tdmi luokittelu on
yhdistetty taulukossa 4 esitettyyn liikearvointensiteettiin, ja tulokset on esitetty

taulukossa 5.
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Taulukko 5: Herkkyysanalyysin kayttokelpoisuuden ja yhtion liikearvointensiteetin

vélinen yhteys

Liikearvon merkitys
Herkkyysanalyysin taso —
Lol
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= = £ @ '
=8 |2 |z g | Z
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= = = &
£ = = S = T =
SSEES > N 7 = >~
1 - Merkittavid puutteita 3 2 1 6
2 - Kohtalaisia puutteita 5 1 3 1 10
3 - Keskimédrdinen 2 1 2 1 6
4 - Hyva 1 1 1 3
5 - Erinomainen 1 1 3 4 9
Kaikki yhteensi 12 3 11 6 2 34

Taulukosta 5 voidaan tulkita, ettd herkkyysanalyysin laadinnassa merkittdvid puutteita
siséltavistd yrityksistd vain yhdessé liikkearvon mééra on erittdin suuri. Kyseinen yritys on
Sanoma, ja siihen liittyvét havainnot on raportoitu kappaleissa 4.3.1 ja 4.3.3. Liséksi on
yksi kohtalaisia puutteita sisdltdvé yritys, jonka litkearvon merkitys on suuri. TAm4 yritys
on Konecranes, ja myds siihen liittyvit havainnot on avattu kappaleessa 4.3.4. Mikéli
litkkearvon merkitys yrityksessé oli suuri tai erittdin suuri (yhteensd kahdeksan yritystd),
ndistd yrityksistd viisi raportoi keskimiérdistd paremmat liitetiedot. Tarkasteltavasta
aineistosta, ja ndistd kyseisistd yrityksistd oli selkedsti havaittavissa yhteys myds
tilintarkastuskertomukseen. Liitkearvon madrd oli raportoitu ldhes kaikissa paljon
litkearvoa siséltidvissd yrityksissd osana tilintarkastuskertomusta tilintarkastuksen
kannalta keskeisend seikkana. Mahdollisesti tdstd syystd myds liitetietojen laatu oli
keskimadrdistd parempi. Ndma 16ydokset ovat linjassa luvussa 3.4.5 esitettyjen aiempien

tutkimustulosten (Carlin & Finch 2011, Md, Rahman & Abu 2014) kanssa.

Kokonaisuutena tarkastellen ainoastaan tasolle 5 luokitelluissa yhdekséssd yrityksissd
litkkearvosta,  litkearvon  arvonalentumistestauksesta  ja  sithen  liittyvéstad
herkkyysanalyysistd annetut liitetiedot olivat sillé tasolla, ettd litkearvon arvostusta voisi
ilman merkittdvdd vaivanndkdd ja useamman vuosikertomuksen rinnakkaista lukemista

pystyd arvioimaan. Tyypillistd herkkyysanalyysille oli  esimerkiksi, ettd



80

arvonalentumistestauksessa kéytetyt tunnusluvut tai oletukset olivat sellaisia, ettei niitd
pystynyt ilman vaivannékod ja erillisid taulukoita yhdistimiin segmentti-informaatioon.
Esimerkiksi Metso esitti rahavirtaennusteissaan ja arvonalentumistestauksessa EBITDA-
tunnusluvun, jonka sisdltdd ei oltu maédritelty eikd esitetty segmentti-informaatiossa.
Muutkin yritykset tyypillisesti kéyttivdt rahavirtaennusteiden laatimissa kuvatessaan
tunnuslukuja, jotka eivit olleet yhteneviisid segmentti-informaation kanssa; esimerkiksi

nettokate, myyntikate-% ja kdyttokate.

Usein segmenttien sisdltoon oli my0s tehty sen tyyppisid muutoksia, etteivit
raportointivuodet olleet keskenién vertailukelpoisia. Tyypillisimmin téllainen tilanne oli
merkittdivimmaan yritysoston kohdalla. Mikéli segmentille, johon uusi yritysosto
yhdistettiin, oli jo aiemmin kohdistettu liikearvoa, timédn segmentin vertailukelpoista
kasvua ja sitd kautta edellisen vuoden herkkyysanalyysissd esitettyjen herkkyyksien
toteumaa ei voi arvioida ilman merkittdvaa vaivanndkod. Vaikutti siltd, ettd segmenttien
litkevaihdot kylld useassa tapauksessa kasvoivat johdon ennusteissa esitettyd vauhtia,
mutta kasvu ei suinkaan ollut orgaanista vaan se johtui uusista yritysostoista.
Ensimmadisend vuonna hankituista liiketoiminnoista annettiin riittivét liitetiedot, mutta
tdmain jilkeen oli haastavaa arvioida, mikd osuus segmenttien kasvusta oli orgaanista ja

mika yritysostoista johtuvaa.

Joitain pienempid liitketoimintoja saatettiin myos siirtdd segmentistd toiseen. On
mahdollista, ettd tdllaisten muutosten taustalla oli niin kutsuttu liikearvon puolustaminen,
koska samalla saatettiin poiketa myds IAS 36 -standardin johdonmukaisuuden
periaatteesta rahavirtaa tuottavien yksikdiden médarittimisessd, eikd tistd annettu mitién
liitetietoja. Ndin oli esimerkiksi Nordean vuosien 2017-2018 raportoinnissa. Rahavirtaa
tuottavaksi yksikoksi ainakin vuosina 2016-2017 maédritetty Shipping, Offshore & Oil
Services esitettiin vuoteen 2017 saakka omana rahavirtaa tuottavana yksikkonddn.
Vuodesta 2016 vuoteen 2017 yksikon tuotot olivat selkedsti pienentyneet, mutta
herkkyysanalyysissd ei vield mainittu mahdollisesta arvonalentumisesta. Vuonna 2018
tdma rahavirtaa tuottava yksikko oli yhdistetty toiseen, kasvavaan toimintasegmenttiin.
Vaikka Shipping, Offshore & Oil Services oli aiemmin tiyttdnyt rahavirtaa tuottavan
yksikon maédritelmén, yhdistdmisen jdlkeen se ei endd ollut oma rahavirtaa tuottava
yksikkonséd. Yhdistelyn myo6td syntyneelld toimintasegmentilld ei ennen yhdistamisti

ollut  kohdistettuna liitkearvoa. Téssd tapauksessa on mahdollista, ettd
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toimintasegmenttien yhdistdmistd kéytettiin liikearvon puolustamiseen, erityisesti ottaen

huomioon kappaleissa 4.3.3 ja 4.3.4 esitetyt muut havainnot Nordeasta.

Myos aiemmin kappaleissa 4.1.2 ja 4.2 esitetty "Muut” -segmentteihin liittyva
epdsymmetria vaikeuttaa arvonalentumistestauksen arviointia. Useat yritykset eivit jaa
segmenttiraportoinnissa kaikkia konsernin kuluja segmenteille, minkd takia
arvonalentumistestauksessa ja segmentti-informaatiossa esitetyt kannattavuudet voivat
poiketa toisistaan. Lisdksi vaikutti olevan tyypillista, ettd poikkeuksellisia erid siivotaan
segmentti-informaation ulkopuolelle. Tdméd on toki mahdollista IFRS 8 -standardin
sadnndsten nojalla, erityisesti, mikédli segmenttiraportoinnin ja johdon vélinen yhteys on
tilinpaatoksen laatimisperiaatteissa kuvattu. Voi olla esimerkiksi, ettd yritys ilmoittaa,
ettd ylin operatiivinen padtoksentekiji seuraa segmenttien kannattavuutta
vertailukelpoiseen liikevoittoon perustuen. Niin tehtiin esimerkiksi aineettomien
hyodykkeiden arvonalentumisissa, litkearvojen alaskirjauksissa ja liiketoiminnan muissa
kuluissa, etenkin jos ne olivat kertaluontoisia. Esimerkiksi litkearvon arvonalentumisia
pystyttiin siis varsin hyvin peittiméin silld nojalla, ettd niiden ei katsottu kuuluvan
sellaiseen tunnuslukuun, jota organisaation ylin operatiivinen paitoksentekijé tarkastelee
saannollisesti. Esimerkiksi uudelleenjirjestelystid johtuvat kulut oli myds useimmiten
kohdistettu konsernille, vaikka ne selkedsti olivat segmenttien liiketoiminnan
uudelleenjérjestelyjd. Liitetiedoista ei ilmennyt, oliko ndméd uudelleenjérjestelykulut
otettu huomioon kerrytettdvissd olevaa rahamédrdd madritettdessd kéaytetyissa

rahavirtaennusteissa.

Suurin periaatteellinen ongelma litkearvon arvonalentumistarpeen ulkopuoliseen
arviointiin kuitenkin aiheutui siitd, ettei raportointisegmenteille ollut saatavilla 1dheskdén
aina mitddn operatiivisen kassavirran arvioimiseen tarvittavaa tietoa. Liiketoiminnan
rahavirta oli annettu vain hyvin harvoilla yhtioilld segmenttitasolla, ja yleensd myoskéddn
segmenttikohtainen informaatio ei ollut taseen osalta silld tasolla, ettd
nettokdyttopddoman muutoksia olisi segmenttikohtaisesti voinut arvioida mitenkddn
laskemalla sitd tuloksen ja taseen eristi oma-aloitteisesti. Tamdn suuntaisia aiemmin
saatuja tutkimustuloksia on esitetty tutkielman luvussa 2.2.1. My0s liiketoimintaan
suoraan liittyvien velkojen ja varojen jakaminen segmenteille oli puutteellista, ja suuri
osa varoista oli useimmiten kokonaan kohdistamatta segmenteille. Nettokédyttopddoman

muutokset eivit myo6skéddn useimmiten olleet esilld litkearvon
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arvonalentumistestauksessa, vaikka kasvu- ja kannattavuusprosentit olivat korkeita. Ndin
ollen ei ollut mitenkddn mahdollista arvioida sitd, minkélaisia oletuksia johdon
ennusteissa oli segmenttikohtaisesti tehty nettokdyttopddoman, erityisesti vaihto-

omaisuuden ja myyntisaamisten osalta.

Yhteenvetona tarkasteltaville yrityksille oli hyvin tyypillistd, ettei liikearvon
arvonalentumistestauksesta ja sithen liittyvdstd herkkyysanalyysistd voinut arvioida
johdon tekemid oletuksia. Useimmiten liikearvon kerrytettdvissd olevan rahaméérin
kerrottiin ylittdvén kirjanpitoarvot selkedsti, ja mikdén johdon nékopiirissd oleva
kohtuullinen muutos kdytetyissd parametreissa ei johtaisi arvonalentumiseen. Termeja
”selkedsti” ja “kohtuullinen muutos” tai vastaavassa tarkoituksessa kéytettyjd muita

ilmaisuja ei voinut riittdvalla tarkkuudella arvioida.

4.3.3 Raportoidut viitteet arvonalentumisesta

Luvussa 3.3.6 on kuvattu, minkd tyyppisid viitteitd omaisuuserien ja liikearvon
arvonalentumisesta yhteisdjen tulisi seurata, ja minka tyyppisten sisdisten viitteiden tulisi
johtaa arvonalentumistestauksen suorittamiseen valittomadsti. Yhtend niistd viitteistd on
mainittu  yksikon taloudellisen suorituskyvyn heikkeneminen. Kokonaisuutena
tarkastellen, mikéli raportointisegmentin tuloksentuottokyky oli heikentynyt, tdma
vaikutti ennemminkin johtavan uudelleenjdrjestelyihin segmentin rakenteessa ja
johdossa, eikd ylimdirdisestd arvonalentumistestauksesta téllaisessa tapauksessa
raportoitu. Liikearvot oli sen sijaan kohdistettu segmenteille uudelleen IAS 36 -
standardin periaatteita noudattaen. Tarkasteluajanjaksolle kuitenkin mahtui joitakin
alaskirjauksia ja raportoituja viitteitd arvonalentumisista. Nditd oli Sanomalla, Keskolla,

Nordealla ja Cargotecilla.

Sanoman arvonalentumiset liittyivit Sanoma Media BeNe, eli myohemmin Sanoma
Media Netherlands -segmenttiin, josta kirjattiin vuosina 2015-2019 ldhes 450 miljoonan
euron arvonalentumis- ja myyntitappiot, jotka eivdt ole vield kaikilta osin lopullisia.

Sanomaan liittyvit havainnot on kdyty lépi luvussa 4.3.1.
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Kesko ilmoitti vuonna 2017 14,5 miljoonan euron arvonalentumistappiosta K-Rauta
Vendjan rahavirtaa tuottavalla yksikolld. Liikearvo kirjattiin kokonaisuudessaan kerralla
alas, eikd arvonalentumisviitteistd oltu mainittu vuoden 2016 tilinpaétoksen liitetiedoissa.
Vengjan liiketoiminta kuitenkin mainittiin  herkimpidnd oletuksissa tapahtuville
muutoksille. Vastaavasti myds Keskon Norjan Byggmakker-liiketoimintaan liittyvén
tuotemerkin ja liikearvon arvo on raportoitu samalla tavalla joka vuosi herkimpéni
oletuksissa tehtdville muutoksille. Vuoden 2019 lopussa télle yksikolle oli allokoitu
liikkearvoa 98,9 miljoonaa euroa, ja lisdksi aineettomiin oikeuksiin kuuluvalle
tavaramerkille 23,8 miljoonaa euroa. Kesko on myds jérjestelméllisesti alentanut
rahavirtaennusteessa vuosi vuodelta diskonttauskorkoja merkittdvisti alaspdin kaikilla
rahavirtaa tuottavilla yksikoéilld. Myds autokaupan liikevoitto on pienentynyt
tarkasteluajanjaksolla, ja arvonalentumistestauksessa kéytettyjd ennusteita on vastaavasti
alennettu vuosittain. Kuten tarkasteltavalle aineistolle oli tyypillistd, liikearvon
alaskirjaustarvetta ei  kuitenkaan voi  ulkopuolelta tarkastellen arvioida.
Herkkyysanalyysissd on ilmoitettu, ettd 0,9 prosenttiyksikon aleneminen kéyttokatteen
residuaalissa aiheuttaisi arvonalentumistilanteen autokaupan liitkearvon osalta, ja 1,1
prosenttiyksikon lasku Byggmakkerin liiketoiminnan kéyttokatteen residuaalissa
aiheuttaisi arvonalentumisen. Kaéyttokateprosenttia ei ole kuitenkaan esitetty

segmenttikohtaisissa tunnusluvuissa edes ylemmaélld raportointisegmentin tasolla.

Nordea kirjasi vuonna 2018 161 miljoonan euron arvonalentumisen Venijin
pankkitoimintojen  supistamiseen  liittyen. = Vuoden 2017  tilinpdatoksessa
arvonalentumistestauksessa ~ tehdyissd  oletuksissa  ndiden litketoimintojen
kasvuprosentiksi oli arvioitu 0 prosenttia, mutta herkkyysanalyysissi liiketoiminnoista ei
mainittu mitdén. Alaskirjaus koski koko Vendjan pankkitoimintojen litkearvoa, ja siité ei
siis ollut ennalta ndhtivissd olevia viitteitd. Nordean herkkyysanalyysissd kuitenkin
ilmoitettiin vuonna 2017, ettd yhden prosenttiyksikon kasvu diskonttauskorossa ja yhden
prosenttiyksikon lasku kasvuprosentissa johtaisi yhteensd 131 miljoonan euron
alaskirjaukseen Life & Pensions -segmentissd. Vuonna 2018 kyseisen segmentin tuotot
laskivat merkittivésti, eli yleisid johdonmukaisuuden periaatetta noudattamalla ja IAS 36
-standardin sdddoksid noudattamalla Nordean olisi tullut kirjata 131 miljoonan euron
arvonalentuminen. Life & Pensions — toimintasegmentille aiemmin kohdistettu liikearvo
kuitenkin siirrettiin vuoden 2018 liikearvon arvonalentumistestauksessa kokonaan

toiseen toiminta- ja raportointisegmenttiin alaskirjauksen vélttimiseksi. Aikaisemmin
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litkkearvo oli kuulunut Asset & Wealth Management -raportointisegmentin alla olevaan
Life & Pensions — toimintasegmenttiin, ja sielté se siirrettiin Personal Banking -segmentin
alle kuuluvalle Personal Banking Norway -toimintasegmentille. Vaikka Life & Pensions
— toimintasegmentin toimintaa ei tarkastelun perusteella lopetettu tai yhdistetty
organisaatiomuutoksen yhteydessd mihinkdin, alaskirjausuhan alla ollut liikearvo
allokoitiin uudelleen, siirto toiseen segmenttiin perusteltiin silld, ettd se kuvastaisi
paremmin kassavirtojen muodostumista. Life & Pensions — toimintasegmenttid kuitenkin
kehitettiin aktiivisesti edelleen, ja siitd puhuttiin myods konsernijohtajan katsauksessa.
IAS 36 -standardissa ei ole tillaisia muutoksia mahdollistavia saadoksid, vaan liitkearvoon
tehtdvit uudelleenallokointien tulisi 14hted liikkeelle joko uusien toimintasegmenttien
maidrittelystd, litketoiminnan uudelleenjérjestelyistd tai liiketoimintojen myynnisté.
Tehty muutos kannattavampaan segmenttiin on linjassa tutkielman teorialuvuissa
esitettyjen tutkimustulosten kanssa. Nordean taseen loppusummaan verrattuna kyseisen

arvonalentumisen suuruus olisi kuitenkin varsin merkitykseton.

Tarkastelemalla aineistoa pelkdstddn ulkoisesti, on mahdotonta sanoa, kuinka paljon
agenttiteorian mukaisia motiiveja organisaatiomuutosten ja alaskirjausten vilttelyn
takana on. Tutkielman kohteena olleet yritykset kayttivét tyypillisesti keskeisend
tunnuslukuna esimerkiksi vertailukelpoista liikevoittoa ilman arvonalentumisia, ja
tillaiset tunnusluvut olivat liiketoimintakatsauksissa eniten esilld. Organisaatio- ja
segmenttimuutosten taustalla mahdollisesti osittain vaikuttavat liikearvon piilevit
alaskirjaustarpeet kuitenkin vaikuttaisivat suoraan osakekohtaiseen tulokseen, yrityksen
omaan pddomaan, yrityksen voitonjakokelpoisiin varoihin ja sitd kautta yrityksen
arvostukseen porssissd. Lihes kaikkien tutkielman kohteena olleiden yritysten johdolla
on pitkdn aikavilin osakepohjainen kannusteohjelma, joissa tyypillisesti kompensaation
madrd riippuu joko osakekohtaisesta tuloksesta tai yrityksen arvon kehityksesta julkisessa
kaupankdynnissd. Vaikka taustalla olisivatkin pelkéstdén liiketoiminnalliset motiivit,
oikea-aikaisesti tehdyt organisaatiomuutokset ja segmenttien yhdistdmiset mahdollistavat
samalla myds liikearvon puolustamisen, mikéli sitd on aiemmin kohdistettu taantuvalle

toimintasegmentille.
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4.3.4 Havaitut viitteet mahdollisista arvonalentumisesta

Aiemmassa luvussa esitettyjen ilmeisen esilld olevien arvonalentumisviitteiden ja
kirjattujen arvonalentumisten lisdksi arvonalentumistestauksessa annettuja ennusteita
tarkastelemalla ja segmenttitietoja vertailemalla oli mahdollista havaita muitakin
epéloogisuuksia, joita oli luvussa 4.3.3 esitettyjen Keskoon ja Nordeaan liittyvien
havaintojen lisdksi Konecranesilla, Cargotecilla, YIT:lld ja Fiskarsilla. Pddasiassa
epdloogisuudet liittyivét herkkyysanalyysisséd kdytettyjen oletusten toteutumattomuuteen

ja ennusteiden muuttamiseen taloudellisen suorituskyvyn muuttuessa.

Konecranes ilmoitti kédyttdarvolaskennan keskeisimmiksi oletuksiksi viiden vuoden
jaksolle tehdyn myynnin vuotuisen kasvuprosentin ja diskonttauskoron. Rahavirtaa
tuottavien yksikdiden ja raportointisegmenttien vidlinen yhteys oli helposti
todennettavissa, ja vuosille 2017-2019 tehdyn tarkastelun perusteella kolmen
merkittdvimmén yksikdn ennusteet eividt pddosin toteutuneet. Vuonna 2017 esitetty
pitkdn aikavdlin vuotuinen kasvuennuste Satamanosturit -yksikolld oli kahdeksan
prosenttia, ja kahdessa vuodessa se oli laskettu viiteen prosenttiin. Teollisuuslaitteet-
yksikolld, joka vuonna 2019 oli selkeisti tappiollinen, ennusteita ei muutettu, mutta
tarkasteluaikana 2017-2019 niithin ei pédédsty yhtendkdin vuonna. Konecranes ei
ennusteiden vuosittaisesta alentumisesta ja yhden segmentin tappiollisuudesta huolimatta
ole kirjannut yhtdkddn arvonalentumista, eikd vuoden 2019 herkkyysanalyysien
perusteella alaskirjaustarvetta ollut ilmennyt. Herkkyysanalyysistd ei kuitenkaan voi
arvioida, kuinka ldhelld yksikdiden kerrytettdvissd oleva rahamédrd on niiden

kirjanpitoarvoja. Tulokset on kootusti esitetty taulukossa 6.

Taulukko 6: Konecranesin arvonalentumistestauksessa kaytettyjen oletusten muutos

Kasvu- Toteutunut | Kasvu- |Toteutunut |Kasvu- |Liikearvon
Rahavirtaa tuottava ennuste |kasvu 2017 {ennuste (kasvu2018-(ennuste [méiird 2019 |Liikevoitto
yksikko 2017-> 2018 2018-> 2019 2019-> |MEUR 2019
Teollisuuslaitteet 3% 2,55% 3% 1,10 % 3% 139,70 =520 %
Teollisuusnosturihuolto 6 % 0,57 % 7% 5,80 % 6 % 560,50 15,50 %
Satamanosturit 8% 4,00 % 7 % 9,50 % 5% 163,40 6,40 %

Cargotecin MacGregor-segmentin herkkyysanalyysissd vuonna 2017 kaikkien kolmen

keskeisen muuttujan yhtdaikainen muutos laski segmentin kdyvén arvon kirjanpitoarvoa
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alhaisemmaksi. Segmentti on ollut tarkasteltuna aikana 2016-2019 jatkuvien
uudelleenjérjestelyjen kohteena, mutta siitd huolimatta sille ei ole kirjattu ainuttakaan
liikkearvon alaskirjausta. Liitetietoja tarkastelemalla on epdselvdd, miten segmentin
kokoon ndhden erittdin suuret uudelleenjérjestelykustannukset on otettu kerrytettavissa
olevan rahamééran ennusteissa huomioon, ja kuinka ne alun perin on arvioitu. MacGregor
-segmentin litkevaihto oli laskenut 26 prosenttia vuodesta 2016 vuoteen 2017. Myds

tuloskehitys oli negatiivista.

Cargotecin MacGregor -segmentille annettiin 2017 arvonalentumistestauksessa kuitenkin
selkedt liitetiedot siitd, minka tyyppiset muutokset johtaisivat alaskirjaustarpeisiin. N&itd
olivat samanaikainen liikevaihtoennusteen lasku 10%, odotetun liikevoittomarginaalin
lasku 1,9 prosenttiyksikkod ja kdytetyn diskonttauskoron nousu 2,0 prosenttiyksikkda.
Kun néitd verrataan toteumaan, vuonna 2018 yksikon vertailukelpoinen liikevaihto oli
laskenut 15%, ja vertailukelpoinen liikevoitto oli ilman uudelleenjérjestelykuluja
tippunut 1,9 prosentista 0 prosenttiin. Diskonttauskorkoa ei ollut mahdollista arvioida.
Kaikki Cargotecin ilmoittamat alaskirjaukseen johtavat muutokset siis tapahtuivat, mutta
alaskirjausta ei tehty. Vuoden 2018 arvonalentumistestauksessa annettiin samantyyppiset
herkkyydet, joiden kerrottiin johtavan arvonalentumiseen kuin vuoden 2017 oli annettu.
Vuonna 2019 MacGregor-segmentin liikevoitto tippui -13,6%:iin liikevaihdosta, ja
vertailukelpoinen liikevoitto oli -4,6% liikevaihdosta. Vertailukelpoinen tuloskehitys on

esitetty taulukossa 7.

Taulukko 7: Cargotecin MacGregor-segmentin liikkevaihdon ja vertailukelpoisen

litkevoiton kehitys
Cargotec MacGregor 2016 2017 2018 2019
Liikevaihto MEUR 778,4 5753 538,1 611,5
Yritysostojen vaikutus 49,2 49,9
Vertailukelpoinen liikevaihto 575,3 488.9 561,6
MEUR
Vertailukelpoinen liikevaihdon -26 % -15% +4%
muutos
Vertailukelpoinen liikevoitto 2% 0% -5%
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Téssd vaiheessa Cargotec vaihtoi kerrytettdvissd olevan rahaméiédran madritysmenetelmén
kidypdan arvoon myyntikuluilla vdhennettyni. Muutosta on perusteltu silld, ettd
kayttdarvoon perustuva laskelma indikoi arvonalentumista, ja kédypddn arvoon
perustuvassa mallissa esimerkiksi suunniteltujen tehostamistoimien vaikutus voidaan
huomioida aikaisemmin, samalla tavoin kuin markkinaosapuolet ne huomioisivat. IAS
36:n mukaan liikearvosta ei tarvitse tehdé alaskirjausta, jos kummalla tahansa tavalla
madritetty kerrytettdvissa oleva rahamdira ylittdd omaisuuserien kirjanpitoarvon. Ottaen
huomioon kuitenkin, ettd MacGregor-segmentille on kirjattu vuonna 2016 31,6 miljoonaa
euroa, vuonna 2017 15,8 miljoonaa euroa ja vuonna 4,3 miljoonaa euroa
uudelleenjérjestelykuluja, ja ndiden uudelleenjérjestelyjen jidlkeen segmentin
litkkevoitoksi muodostui -13,6 prosenttia liikevaihdosta, on ulkopuolisen tarkastelun
myOtd hankalaa samaistua Cargotecin johdon tekemiin subjektiivisiin oletuksiin
segmentin kdyvistd arvosta. Annettujen tietojen nojalla tiedot ovat selkedsti myos IAS
36.53A:n periaatteiden vastaisia, koska rahavirtaennusteisiin ei saa sisdllyttdd
informaatiota, joka ei ole markkinaosapuolten tiedossa. Néin ollen johdon oletus siité,
ettd segmentti voisi uudelleenjirjestelyjen jilkeen olla voitollinen, ei oikeuta téllaisten
oletusten kdyttdmiseen yksikon kéyvan arvon madrittdmisessd. Uudelleenjdrjestelykulut
ja liikevoiton kehitys wvuosilta 2016-2019 on esitetty taulukossa 8. Liikearvoa
MacGregor-segmentille on vuoden 2019 lopussa kirjattuna 493,6 miljoonaa euroa, mika
on selkedsti enemmdn kuin Cargotecin neljin vuoden yhteenlaskettu tulos tilikausilta

2016-2019, 455 miljoonaa euroa.

Taulukko 8: Cargotecin MacGregor-segmentille kirjatut uudelleenjérjestelykulut ja

litkevoiton kehitys vuosina 2016-2019

Cargotec MacGregor Uudelleenjirjestelykulut Liikevoitto
2016 -31,6 17,9
2017 -15,8 -4,3
2018 -4,3 0,1
2019 55,1 -83,3
Yhteensi MEUR 34 -69,6

YIT ilmoitti vuoden 2018 tilinpddtoksen liitetiedoissa, ettd kohtuulliset muutokset

Asuminen Venidjd -segmentin rahavirtaennusteiden oletuksissa aiheuttaisivat
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alaskirjauksen. Nditd olisivat myynnin kehitys -9%, projektikatteiden heikkeneminen
1,4%-yksikkod tai kdyttopddoman midrdn kasvu 20%. Segmentin liikevaihto pieneni
vuoteen 2019 12 prosenttia ja liikevoitto pieneni 25 prosenttia, eli selkedsti
herkkyysanalyysissd esitettyji muutoksia enemmaén. Liikearvon alaskirjausta YIT ei
kuitenkaan vuonna 2019 tehnyt, vaan segmentti siirrettiin esitettdviksi alas ajettavissa
litkketoiminnoissa. ~ Tdmd  mahdollistaa  todenndkdisesti  rahavirtaennusteiden
muokkaamisen suotuisasti niin, ettéd litkearvoa ei vélttdmatta tarvitse kirjata alas. Taman
segmentin liikearvo 13,2 miljoonaa euroa on kuitenkin merkitykseltddn erittdin pieni

suhteessa YIT:n kokonaisliikearvoon ja yrityksen taseeseen.

Fiskarsin taseen loppusummasta oli vuoden 2018 lopussa 13% liikearvoa. Yhtid on
litkkearvon arvonalentumistestauksessa tekeméssddn herkkyysanalyysissd ilmoittanut
keskeisend oletuksena liitkevaihdon kasvuprosentin, jonka pitdisi olla keskimadrin 1%.
Liikearvo on ldhes kokonaisuudessaan kohdistettu Living-segmentille. Living-segmentin
litkevaihto laski vuodesta 2017 vuoteen 2018 7,8 prosenttia, eli herkkyysanalyysin
perusteella olisi voinut olettaa, ettei pitkdn aikavélin keskiméaéardistd kasvua olisi enéda
mahdollista saavuttaa. Rahavirtaennusteissa kiytettyja ennusteita oli kuitenkin muutettu
todella selkedsti, litkevaihdon kasvutavoite oli muutettu 1,0 %:ista 2,9%:1in eli 1ldhes
kolminkertaistettu. Samalla diskonttauskorkoa laskettiin merkittdvasti, mikd nostaa
rahavirtojen kdyttoarvoa entisestién. Kun tistd siirryttiin vuoteen 2019, Fiskarsin Living-
segmentin liikevaihto laski edelleen 5,5 prosenttia ja liiketulos laski perdti 60 prosenttia.
Vuonna 2017 kolmen vuoden ennusteperiodille tehdyistd ennusteista ja keskimé&érin
tarvittavasta 1,0 prosentin liikevaihdon kasvuvauhdista on siis jédty selkedsti, litkevaihto
on tippunut 13 prosenttia. Vuonna 2019 segmentille on kirjattu lisdksi 17 miljoonaa
uudelleenjérjestelyyn liittyvid kuluja, eiki liitetiedoista ilmene, kuinka ndmé on otettu
litkkearvon arvonalentumistestauksessa huomioon. Fiskarsin kannalta tima liikearvoerd
on varsin merkittdvad, koska Living-segmentille kirjattu liikearvo, maardltdan 217,8
miljoonaa euroa on 57 prosenttia yrityksen voitonjakokelpoisista varoista vuoden 2019
tuloksen perusteella keviélld 2020 maksettavan osingonjaon jélkeen. Liikearvon arvostus
mainittiin tilintarkastuskertomuksessa tilintarkastuksen kannalta keskeisend seikkana,
mutta sielld ei kerrottu siitd, oliko johdon tekemid aiempien ennusteiden toteutumista

tarkasteltu.
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Fiskars kuitenkin ilmoitti jo vuonna 2019 vuosikertomuksessaan meneillddn olevasta
uudelleenjérjestelyohjelmasta ja uudesta raportointirakenteesta, joka otettiin kéyttoon
vuoden 2020 ensimmaiselld neljdnnekselld. Liiketoiminta jirjesteltiin uudelleen kolmeen
litkketoimintayksikkoon, ja myos yrityksen toimitusjohtaja jétti tehtdvansa. Kun Fiskarsin
litkevaihtokehitystd ja konsernissa tapahtuneita muutoksia tarkastellaan kokonaisuutena
muihin tutkielman havaintoihin peilaten, on mahdollista, ettd konsernissa on piilevid
liikkearvon alaskirjaustarpeita, joita pystytddn uuden segmenttirakenteen, liikearvon

uudelleenallokoinnin ja uusien ennusteiden myo6td edelleen puolustamaan.

4.4 Liikearvointensiteetti OMXH Large Cap-yhtioissa

Kokonaisuutena tarkastellen OMX Helsingin Large Cap-yhtidissé tehtiin varsin paljon
yritysostoja vuosina 2015-2019, mikd ndkyy myds liikearvon kokonaisméiéirin
kehityksessé. Liikearvon médrd kasvoi ldhes 50 prosenttia 23,2 miljardista eurosta 34,2
miljardiin euroon viidessd vuodessa. Keskimddrdinen litkevaihdon médrd taseen
loppusummasta nousi myds 10,6 prosentista 12,2 prosenttiin. Kokonaisuutena ja
keskiarvoin tarkastellen liitkevaihdon merkitys tarkastelluissa 34:ssd yhtidssé ei siis ole
valtava. Liitkearvon alaskirjauksista johtuvat riskit voivat kuitenkin yhtiokohtaisesti olla
erittdin suuria, ja ne voivat pienentdd yrityksen voitonjakokelpoisia varoja, vaarantaa
yrityksen osingonmaksumahdollisuudet ja vaikuttaa sitd kautta yrityksen arvoon
porssissd merkittavéstikin. Liikearvointensiteetin kehitys vuosina 2015 —2019 on esitetty

kuvassa 3.



90

Liikearvointensiteetin kehitys 2015-2019
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Kuva 3: Liikearvointensiteetin kehitys OMXH Large Cap-yrityksissd vuosina 2015 —
2019

Liikearvoa kuitenkin muodostui 34:44n yritykseen ldhes 11 miljardia euroa.
Keskimairdinen liikearvon lisddntyminen oli siis viidessd vuodessa yli 300 miljoonaa
euroa yritystd kohti. Esitettyjen tulosten valossa litkearvoon liittyi useilla yrityksilla
epavarmuutta. Segmenttikohtaiset varoja ja segmenttikohtaisia rahavirtalaskelmia ei
usein ollut riittdvéllad tasolla saatavilla. [ASB:n alustavasti esittivit muutokset tulevat
selkedsti parantamaan litkearvon ndkyvyyttd taseinformaatiossa, koska oma pddoma
ilman liikkearvoa tullaan todenndkdisesti nostamaan yhdeksi raportoitavista
tunnusluvuista. Vaikka litkearvon alaskirjaukset eivit olekaan kassavirtavaikutteisia erid,
ja tatd pyritddn myos alaskirjausten tapahtuessa korostamaan, vaikuttavat ne suoraan
osakekohtaiseen tulokseen, yrityksen voitonjakokelpoisiin varoihin ja sitd kautta

yrityksen osingonmaksukykyyn.
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5 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

5.1 Yhteenveto tutkielman tarkeimmisté tuloksista

5.1.1 Segmenttiraportointi

Tutkimusongelmana oli tarkastella IFRS 8 -standardin mukaista toimintasegmenttien
madrittdmistd, kuinka se liittyy IAS 36 -standardin mukaiseen liikearvon
arvonalentumistestaukseen, ja mitd tulkinnan- ja harkinnanvaraisuuksien aiheuttamia
riskejd ndméd standardit teoreettisesta ndkokulmasta katsoen sisdltdvit. Naiden
standardien pohjalta tarkasteltiin laajasti Helsingin Porssiin listattujen 34:n Large Cap -
yrityksen vuosien 2017-2018 tilinpdétoksia liitetietoineen, vuosikertomuksia ja yritysten
julkaisemia porssitiedotteita. Tarkastelua laajennettiin tarvittaessa myoOs aiemmille

vuosille ja osittain kevéélld 2020 julkaistuun uutisointiin saakka.

Tutkielman teoriaosuudessa toimintasegmenttien madrittiminen todettiin erittdin
harkinnanvaraiseksi prosessiksi, jossa keskeisessd roolissa on ylimmén operatiivisen
padtoksentekijin madrittdiminen. IFRS 8 -standardiin liittyvdssd tieteellisessd
keskustelussa ja aiheesta tehdyissé tutkimuksissa on esitetty, ettei ylimmén operatiivisen
paitoksentekijan méaritelma standardissa vastaa aina reaalimaailmassa ainoastaan yhti
tahoa, koska operatiiviset ja strategiset padtokset saatetaan tehdd eri tasoilla.
Toimintasegmenttien maéérittelyn, niiden yhdistimisen ja niistd esitettdvien tietojen
laadun ja laajuuden tulisi kuitenkin perustua operatiiviselle padtoksentekijélle
esitettdvadn informaatioon. Standardien tulkinnanvaraisuus oli ESMA:n (2011) mukaan
johtanut Euroopassa sithen, ettd operatiivista padtoksentekijdé ei oltu nimetty, tai se oli
madritetty liian korkealle tasolle, mikd heikensi segmentti-informaation laajuutta ja
kaytettivyyttd. Myos IFRS 8 -standardin noudattamisessa segmenttien kaksivaiheisen
madrittimisen osalta oli Finanssivalvonnan (2011) ja ESMA:n (2011) mukaan havaittu

ongelmia.

Tutkielman kohteena olleessa aineistossa pddosa yhtidistd oli maéritellyt raportoitavat

segmentit litketoiminnalliseen jakoon perustuen. Ylin operatiivinen pédatoksentekija oli
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kerrottu 27:ssé yrityksessd 34:std, ja vain kuudessa yhtidssé tdssé roolissa toimi konsernin
hallitus. Ylimmén operatiivisen padtoksentekijan maérittamisen ndkokulmaa tarkastellen
vaikutti siltd, ettd segmenttien madrdd ei tarkoituksellisesti rajattaisi madrittdmalla
konsernin hallitus ylimmaksi operatiiviseksi pdatoksentekijaksi. Mydskéddn raportointi
ainoastaan yhdessd segmentissd ei ollut selkedssd yhteydessd liikearvon korkeaan

maaraan.

Tarkastellun aineiston perusteella vaikuttaa siltd, ettd IFRS 8 -standardin mukaista
toimintasegmentin késitettd ei olla tdysin ymmarretty. Vain 11 yhtiotd 34:std oli antanut
raportointisegmenttien kaksivaiheisesta mairittdmisestd riittdvat liitetiedot. Yritykset
eivit myoskddn olleet kertoneet, milld perusteilla toimintasegmentit oli yhdistetty
raportoitaviksi segmenteiksi. Suurimmista segmenttimuutoksista annettiin varsin hyvin
liitetietoja, mutta pienid muutoksia segmentteihin tehtiin ilman minkdénlaisia liitetietoja
niin, ettd niiden vertailukelpoisuus vuosien vélilld kédrsi muutoksista. Havainnot ovat
linjassa aikaisempien tutkimustuloksien kanssa. Negatiivinen segmenttikohtainen
tuloskehitys oli yhteydessd tehtyihin organisaatiomuutoksiin, ja niihin liittyi myos
henkildstovaihdoksia. Segmenttikohtaisia tietoja tarkastelemalla havaittiin, ettid
pidemmaén aikavédlin trendejd ei ole segmenttikohtaisesti mahdollista tarkastella, ja
saatavilla oleva informaatio on muutoinkin usein rajallista erityisesti tase-informaation ja

rahavirtalaskelmien osalta.

Yrityksen organisaatiokaavion ja segmenttiraportoinnin vilinen yhteys oli pddosin hyvin
todennettavissa. Muutamia selkeitd poikkeuksia kuitenkin oli havaittavissa. Mikili
konsernin hallitus oli mééritetty ylimmaéksi operatiiviseksi padtoksentekijéksi, yhteytta ei
pystynyt todentamaan. Lisdksi yhdessd yrityksessd yrityksen johtoryhmi toimi
litkketoiminnallisen jaon perusteella, vaikka yrityksen toimintasegmentit oli médritetty
maantieteellisen jaon perusteella. Kahdessa yrityksessd toimintasegmenttien johtajia oli
ylimmalle operatiiviselle padtoksentekijélle raportoivassa johtoryhméssid enemmain kuin
toimintasegmenttejd oli, eli vaikutti siltd, ettei segmenttirakenne vastannut yrityksen

tosiasiallista johtamista.
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5.1.2 Liikearvon Kirjanpitokisittely

Liiketoimintojen yhdistimisessd muodostuva liikearvo tulee IAS 36 -standardin mukaan
kohdistaa rahavirtaa tuottaville yksikoille, jotka ovat enintdén IFRS 8 -standardin mukaan
médritettyjen toimintasegmenttien laajuisia. Ndiden rahavirtaa tuottavien yksikdiden ja
yhteisdjen segmenttiraportoinnin vililld tulisi olla selkeisti todennettavissa oleva yhteys.
Kun liikearvo on merkitty taseeseen, rahavirtaa tuottavaa yksikkod, jolle litkearvo on
kohdistettu, testataan vdhintddn vuosittain arvonalentumisen varalta. Diskontattuihin
rahavirtoihin tai kdypéddn arvoon perustuvaa arvonméiiritystd verrataan omaisuuserin
kirjanpitoarvoon, ja mikédli molemmilla tavoilla méiéritetty arvo on kirjanpitoarvoa
alempi, arvonalentumistappio kirjataan, eikd sitd voi my6hemmin peruuttaa. Liikearvon
alaskirjausten peruuttamattomuus ja IAS 36 -standardin sisdltimat harkinnanvaraisuudet
mahdollistavat tutkimustulosten mukaan johdon opportunistisen kayttdytymisen.
Esitettyjen tutkimustulosten valossa litkearvosta tehdyt alaskirjaukset tehdiin kerralla ja
lilan my6hdin. On myo0s esitetty, ettd alaskirjauksia on mahdollista vélttda siirtdmalla
kuluja ja tuottoja segmenttien vélilld. Suurin johdon harkinnanvaraisuus kuitenkin
siséltyy arvonalentumistestaukseen. Arvonalentumistestauksessa kéytettdvat
rahavirtaennusteet ovat pitkalti johdon tekemi, ja niistd annettavat liitetiedot voivat olla
puutteellisia. Myds rahavirtaennusteiden diskonttaamisessa kéytetty diskonttauskorkoa
on vaikeaa arvioida kriittisesti ainoastaan, koska kaikki koron méérittdimisessd tehdyt

oletukset eivit ole tilinpadtoksen liitetiedoissa saatavilla.

Tutkielman empiirisessd osassa on tarkasteltu kaikki vuosina 2017-2018 liikearvosta,
arvonalentumistestauksesta ja herkkyysanalyysistd annettu tilinpaitdsinformaatio niiden
laatimisperiaatteiden, raportoinnin johdonmukaisuuden seké jatkuvuuden ndakdkulmista,

kerdten samalla my0s maarilliset ja laadulliset tiedot niisséd tapahtuneista muutoksista.

Liikearvon arvonalentumistestauksesta annettujen liitetietojen arviointi empiirisen
aineiston pohjalta osoittautui haastavaksi pédsdintoisesti viidestd syystd: 1)
Toimintasegmenttien médrittelyn puutteellisuuden takia yhteys segmentti-informaatioon
el aina ole todennettavissa. 2) “Muut’-segmentissd segmenttitiedoissa esitetty
informaatio on monenkirjavaa, ja segmenttiraportoinnin tiedot eivit timén takia ole aina
vertailukelpoisia CGU-tason informaation kanssa. 3) Liikearvon

arvonalentumistestauksessa kaytettyjd tunnuslukuja ei ole mééritelty, ja on kiytetty eri
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tunnuslukuja kuin segmentti-informaatiossa on kaytetty. 4) Segmenttikohtaiset tiedot
eivit ole vuosien vililld vertailukelpoisia, koska esimerkiksi kaikki liikevaihdon kasvu ei
ole orgaanista. 5) Rahavirtaennusteissa kéytettyjd oletuksia muutetaan ja
herkkyysanalyysista annetut tiedot ovat usein puutteellisia, eikd niistd selvid

arvonalentumiseen johtavien muutosten suuruus.

Yhtidt jaettiin suhteellisen litkearvon maardn perusteella viiteen kategoriaan havaintojen
merkityksellisyyden arvioimiseksi. Yritysten liikearvon arvonalentumistestauksesta
antamat liitetiedot arvioitiin subjektiivisesti, ja jaettiin niiden kattavuuden perusteella
viiteen  kategoriaan.  Tilld  kategorisoinnilla  pystyttiln  havaitsemaan, etti
herkkyysanalyysin laadinnassa merkittdvid puutteita siséltineitd, erittdin korkean
litkearvointensiteetin yrityksid oli vain yksi. Kokonaisuutena tarkastellen korkea
liikkearvon midrd vaikutti péddosin olevan yhteydessd hyvélaatuisiin ja kattaviin
liitetietoihin. Tdmén tyyppisié tutkimustuloksia on saatu my0ds aiemmin. Kaikista suurin
periaatteellinen ongelma koko tarkastelun tekemiseen muodostui siitd, ettei
segmenttitiedoissa ldhes koskaan ollut saatavilla rahavirtalaskelmaa. Myodskéddn
litkkearvon arvonalentumiseen johtavia muutoksia ei tyypillisesti oltu kuvattu
tilinpatdksen liitetiedoissa niin, ettd ulkopuolinen tilinpaatosinformaation kayttdja voisi

oikeasti arvioida arvonalentumisen tarvetta.

Tutkielman empiirisen osuuden lopussa kdytiin myo6s ldp1 yhtididen itsensd ilmoittamia
ja empiirisen aineiston analyysissé ilmi tulleita mahdollisia litkkearvon arvonalentumisia.
Kolmen yhtion tekemit alaskirjaukset olivat suuruudeltaan merkittdvid, ja rahavirtaa
tuottavaan yksikkoon liitetty liitkearvo oli kirjattu alas kerralla. Alaskirjauksen riski ei
yhdenkédn yhtion osalta ollut selkedsti esilld edellisen vuoden herkkyysanalyysissd. Yksi
yhtié poikkesi merkittdvasti IAS 36:n johdonmukaisuuden periaatteesta siirtdmélla
olemassa  olevan rahavirtaa tuottavan  yksikdn tuotoiltaan  pienenevistd
raportointisegmentisti tuotoiltaan kasvavaan raportointisegmenttiin. Lisdksi havaittiin
merkitykseltdin pienempid puutteita, kuten yhdistettyjen raportointisegmenttien
yhdistiminen IAS 36 -standardin vastaisesti yhdeksi rahavirtaa tuottavaksi yksikoksi
litkkearvon arvonalentumistestauksessa sekd jirjestelméllistd litkevaihdon ja tuloksen

kasvuprosenttien alentamista rahavirtaennusteissa kaytetyissd oletuksissa.
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Subjektiivisesti aineistoa tarkastelemalla havaittiin epdjohdonmukaisuuksia kuuden
yhtion antamissa liitetiedoissa. LOydokset ja epdloogisuudet liittyivdt pddasiassa
herkkyysanalyysissé esitettyjen ennusteiden toteutumattomuuteen ja niiden vuosittaiseen
muokkaamiseen. Ainakin kahden yhtion, Cargotecin ja Fiskarsin, osalta nididen
havaintojen ja 16yddsten voidaan sanoa olevan yhtididen kokoon ndhden erittdin
merkittidvid. Ottaen huomioon edellisessd kappaleessa mainitut tulokset, alaskirjaukset

myo6s Helsingin porssissd ovat olleet kertaluontoisia ja suuria.

Diskonttauskoron méérittdmisté ja siind tapahtuneita muutoksia ei tutkielmassa arvioitu
padosin lainkaan. My6s diskonttauskorkoon on IAS 36 -standardin mukaan sisillyttda osa
markkina-alueisiin ja muuhun toimintaan sisdltyvistd riskeistd, ja esimerkiksi
rahavirtojen toteutumisen todenndkoisyyttd voidaan ottaa huomioon myo0s
diskonttauskorosta. Tutkimuksen tuloksia tulkittaessa on otettava huomioon, ettd myds
diskonttauskoron méadrittiminen on keskeisessa osassa liikearvon kirjanpitokasittelyd, ja
sithen liittyvid johdon tekemid oletuksia on vield vaikeampaa arvioida kuin segmentti-

informaatiosta johdettavissa olevaa tulosinformaatiota.

5.2 Johtopaitokset

Tutkielman  kohteena  olleissa  yrityksissd  kéytettiin  segmenttiraportoinnin
méadrittdmisessd  pddosin  liiketoiminnallista dimensiota. Vaikutti  siltd, ettd
litkketoiminnallinen  jako  mahdollistaa  maantieteelliseen  jakoon  verrattuna
segmenttimuutosten tekemisen paremmin. Segmenttien negatiivinen tuloskehitys
litketoiminnallisissa segmenteissd vaikutti johtavan litkkearvon arvonalentumistestauksen
tekemisen sijaan useammin organisaatiomuutoksiin, joiden ldpindkyvyyttd oli vaikeaa
tutkia ilman huomattavaa vaivanndkod. Myos segmenttien vertailukelpoisuus karsi

muutoksista.

Subjektiivisesti tarkastellen havaittiin viitteit4 siitd, ettd kaikkia tutkielman teorialuvuissa
esitettyjd, aikaisemmissa tutkimuksissa havaittuja tai esitettyjd keinoja litkearvon
puolustamiseksi saatettiin tarkastelluissa yrityksissd kayttdd. Naitd olivat liikearvon

siirtiminen toiseen tuottavampaan segmenttiin, segmenttien méérittiminen tosiasiallista
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johtamista korkeammalle tasolle, koko konsernin maédrittiminen yhdeksi rahavirtaa
tuottavaksi  yksikoksi, organisaatiomuutokset, segmenttien yhdistiminen, sekd
arvonalentumistestauksessa kaytettyjen ennusteiden alentaminen. Néistd suurimmat riskit
liittyvdt  rahavirtaennusteissa  kidytettyjen  oletusten = muuttamiseen.  Koska
rahavirtaennusteita ei muutoinkaan ole saatavilla segmenttitasolle, segmenttitason
raportoinnista eroavien tunnuslukujen kdyttd arvonalentumistestauksessa ja ennusteissa
kaytettyjen oletusten alentaminen ei ollut IAS 1 -standardin periaatteiden mukaista.
Tilinpadtosinformaation kéyttdjana johdon tekemié oletuksia ja niiden muutoksia ei usein
pystynyt ymmairtdmaan. Tehdyt havainnot korostavat johdon ja tilinpiatdsinformaation
kayttdjien vilistd informaation epdsymmetriaa ja mahdollistavat johdon opportunistisen

kayttdytymisen.

Segmenttitietojen ja arvonalentumistestauksen vililld ollut yhteys ei ollut tarkasteltavasta
aineistosta selkedsti todennettavissa. Tdmdn taustalla on segmenttiraportoinnin
perustuminen ylimmén operatiivisen pédtoksentekijan sddnnollisesti tarkastelemaan
informaatioon. [AS 36 -standardin periaate siitd, ettd litkearvo tulee kohdistaa
alimmillaan sille tasolle, jolla liikearvoa seurataan siséisesti, saattaa néin ollen olla véara.
Liikearvo ei ole kassavirtavaikutteinen erd, eikd sen ldhtdkohtaisesti tulisi vaikuttaa
tulosyksikdiden operatiiviseen toimintaan. Ennusteissa ja tulosraportoinnissa myos

kéytettiin pddosin vertailukelpoisia lukuja, joista arvonalentumiskirjaukset oli poistettu.

Lisdksi raportointisegmenteille kohdistettiin kuluja segmenttiraportoinnissa eri tavalla
kuin liitkearvon arvonalentumistestauksessa. Koska myds tarkasteluaineistossa kirjatut
arvonalentumiset olivat luonteeltaan kertaluontoisia ja suuria, segmenttiraportoinnin ja
litkearvon arvostuksen vilistd yhteyttd tulisi entisestddn parantaa. Raportoitavien
segmenttien osalta liiketoiminnan rahavirtalaskelmasta tulisi tehdéd pakollinen liitetieto,
ja arvonalentumistestauksen osalta liitetietojen tulisi olla yhdistettdvissa tdhidn tietoon.
Nykyistd mallia kdytettdessé sijoittajien ei pddosin ole mahdollista arvioida litkearvoon
liittyvid riskejd, vaan rahavirtaennusteiden ja arvonalentumistestauksen arviointi on

johdon kyvykkyyden ja moraalin, seki tilintarkastuksen varassa.

Liikearvon arvonalentumistestauksesta annetuista liitetiedoista ei useimmiten selvinnyt,
minkd suuruiset muutokset johtaisivat arvonalentumistilanteeseen. Herkkyysanalyysista

el ollut tarkasteluaineistossa mahdollista aina saada viitteita tulevista arvonalentumisista.
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Téstd syysti olisi tirkedd, ettd herkkyysanalyysissa olisi pakko antaa arvonalentumiseen
johtavan muutoksen suuruus, vaikka erotus kdyttdarvon ja kirjanpitoarvon vililld olisi
suuri ja arvonalentuminen ei vaikuttaisi todennikoiseltd. Tdméa parantaisi merkittdvasti

litkkearvoon liittyvien riskien arvioimista ja tunnistamista.

5.3 Jatkotutkimuksen aiheet

IASB julkaisi 19.3.2020 keskustelupaperin liikearvon kirjanpitokasittelyn kehittdmisesta.
Tutkielman ajallisen sijoittumisen takia keskustelupaperia ei ollut mahdollista ottaa
huomioon milldén tavoin, mutta IASB:n julkaisemia aiheeseen liittyvid kannanottoja on
tarkasteltu. Keskustelupaperin kommentointi on mahdollista vuoden 2020 loppuun
saakka, ja saadut kommenttikirjeet ovat néhtdvissd IFRS-sdition verkkosivuilla.
Standardien meneilldin oleva kehitystyd ja saatujen kommenttikirjeiden analyysi tulee
varmasti tarjoamaan mielenkiintoisia tutkimusaiheita jatkossa. Vuonna 2015 aloitetussa
tutkimusprojektissa eri sidosryhmilld, ja jopa IASB:n sisdlld periaatteellisetkin kannat
ovat eronneet toisistaan, ja on mahdollista, ettd liikearvon késittelyssd tapahtuu

ldhitulevaisuudessa merkittdvidkin muutoksia.

Kuten tutkielman johdantoluvussa on esitetty, useat yritykset ovat kevdidn 2020 aikana
antaneet tulosvaroituksia ja peruneet antamiaan liikevaihto- ja tulosennusteita.
Koronaviruspandemian vaikutukset makrotalouteen voivat olla todella merkittdvid, ja
niiden tulisi todenndkdisesti heijastua myods litkearvon arvonalentumistestaukseen.
Tamin tutkielman kanssa saman tyyppisen tutkimuksen toteuttaminen myéhemmin voi
olla suositeltavaa. Tutkimuksen voisi suorittaa myos kvantitatiivisia tutkimusmenetelmia
kayttamalla esimerkiksi kaikille Helsingin porssin listayrityksille. Taseen loppusumman
sijaan litkearvon méérad voisi olla relevantimpaa verrata yrityksen voitonjakokelpoisiin
varoihin. My0s mahdolliset alaskirjaukset ja niiden vaikutus yritysten arvoon voi antaa

vuoden 2020 jilkeen mielenkiintoisia tutkimuskohteita.
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