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Tarve analysoida ulkomaisten yritysten tilinpddtostietoja on lisddntynyt kansainvélisen
kaupankdynnin, sijoittamisen ja rahoittamisen kasvun myotd. Olennainen osa tilinpai-
tosanalyysia on tunnuslukuanalyysi, joka on tehokas keino analysoida yrityksen talou-
dellista suorituskykyd. Tunnuslukuanalyysin kéyttokelpoisuutta kansainvélisessé yhtey-
desséd heikentévit erot eri maiden kansallisissa tilinpadtoskaytdnnoissd, silld erilaiset
laskentaperiaatteet ja tilinpdédtoksen laadintatavat voivat vadristdd tunnuslukujen tulkin-
taa ja vertailtavuutta eri yritysten kesken. Yritysten kansainvilisen vertailukelpoisuuden
lisdédmiseksi on julkaistu kansainviliset tilinpddtosstandardit (IFRS), mutta niistd huoli-
matta useat yhtiot ympéri maailman laativat tilinpd4toksensa kansallisen normiston mu-
kaan. Tésti johtuen on tarpeellista ymmarté tilinpadtoskéytiantojen eroja ja niiden seu-
rauksia sekd tunnuslukujen kayttdytymisti eri tilinpadtoskaytinnoissd luotettavamman
tilinpadtosanalyysin saavuttamiseksi.

Téssd tutkielmassa tarkastellaan suomalaisen (FAS) ja kansainvélisen tilinpaétoskéay-
tannon (IFRS) erojen vaikutuksia kuuteen eri tunnuslukuun valittujen, eri kirjanpidollis-
ta késittelyd vaativien asiakokonaisuuksien osalta ja testataan ovatko erojen vaikutukset
tilastollisesti merkitsevid. Késiteltdvit asiakokonaisuudet ovat liikearvo, osakeperustei-
set maksut henkildston palkitsemisessa, rahoitusleasingsopimukset ja etuuspohjaiset
eldkejérjestelyt. Erojen vaikutuksia tarkastellaan maksuvalmiuden, vakavaraisuuden ja
kannattavuuden tunnuslukuihin. Tutkielman aineisto muodostuu vuonna 2013 Helsingin
porssissé listattujen, perusteollisuuden alalla toimivien, suomalaisten yritysten konserni-
tilinpaatoksistd vuodelta 2012. Tutkielman tutkimusote on nomoteettinen ja aineiston
kasittely suoritetaan kvantitatiiviin menetelmin.

Tutkimustulosten mukaan suomalaisen ja kansainvélisen tilinpaétoskdyténnon erot vai-
kuttavat ennen kaikkea kannattavuuden tunnuslukuihin, mutta niill4 on selvisti vaiku-
tusta my0s vakavaraisuuden lukuihin. Vaikutukset yritysten maksuvalmiuteen ovat hy-
vin vidhéiset. Tilinpaatoskdytantdjen erojen seurauksena tunnusluvuissa tapahtuneet
keskimédrdiset muutokset vaihtelevat 7 ja -20 prosentin vililld. Tutkimustulosten perus-
teella voidaan todeta, ettd IFRS-normiston mukaan laaditun tilinpdé4toksen kannattavuus
on parempi ja vakavaraisuus heikompi kuin FAS-tilinpadtoksen. Késiteltédvistd asiako-
konaisuuksista suurin vaikutus tunnuslukuihin on liikearvon kisittelyeroilla. Tulokset
osoittavat, ettd osa erojen vaikutuksista tunnuslukuihin on tilastollisesti merkitsevia.
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1 JOHDANTO

1.1 Aihealueen tausta

Kansainvilisen kaupankéynnin, sijoittamisen ja rahoittamisen kasvun my6td myos tilin-
padtostietojen kdyttdjien tarve lukea ja analysoida ulkomaisia tilinpéatoksid on kasva-
nut. Tilinpédatostietojen kiyttdjat ovat laaja ryhmaé seki yrityksen sisdisii ettd sen ulkoi-
sia toimijoita, joista esimerkkind mainittakoon osakkeenomistajat, osakesijoittajat, vie-
raan pddoman sijoittajat, tavarantoimittajat ja asiakkaat (Revsine, Collins & Johnson
2005, 6). Tarve analysoida vieraan tilinpaédtoskaytdnnon mukaisesti laadittua tilinp&a-
tostd voi aiheutua arvioidessa ulkomaisen sijoituksen varmuutta tai harkittaessa kan-
sainvilistd yhteensulautumista tai yritysostoa. Myo6s kansainvilisissa kilpailuanalyyseis-
sa, luoton myodntdmispaidtoksissd ja muissa liiketoimien neuvotteluissa tarvitaan ulko-

maisen tilinpditoksen tulkintaa. (Choi & Meek 2008, 314.)

Ulkomaisten tilinpéatosten tulkintaa ja vertailua vaikeuttavat eri maiden kansallisten
tilinpaatoskaytiantdjen erot. Tilinpddtosanalyysin edellytyksend on, ettd analysoija tuntee
tilinpaitoksen laadintaperiaatteet sekd tunnuslukujen kéyttaytymisen kyseisessa tilin-
paatoskdytdnnossd. Lisdksi analysoijan tulee olla selvilld yrityksen sijaintimaan sosiaa-
lisesta, kulttuurisesta ja taloudellisesta taustasta, jotka omalta osaltaan vaikuttavat yri-

tyksen tilinpéatoslukuihin. (Alexander & Nobes 2007, 361-362.)

Tilinpédatosanalyysin yksi merkittdva osa-alue on tunnuslukuanalyysi, joka on tehokas
keino analysoida yrityksen taloudellista informaatiota (Revsine ym. 2005, 247). Erilai-
set laskentaperiaatteet ja tilinpadtoksen laadintatavat voivat kuitenkin vaéristdd tunnus-
lukuvertailua yritysten kesken (Alexander & Nobes 2007, 361-362). Tilinpaatoskaytan-
tojen erojen vaikutuksia tunnuslukuihin kisittelevissé tutkimuksissa on saatu tuloksia,

ettd eroilla on merkittividkin vaikutuksia lukuihin.



Kahta samanlaista tilinpdédtoskayténtod ei ole olemassa. Erot kdytint6jen vililld voivat
olla hyvin pienié tai aivan perustavaa laatua olevia, ja ne voivat ilmetd kaikilla tasoilla,
esimerkiksi arvostusmenetelmissé, késitteiden mééritelmissa tai laadintaperiaatteissa.
Erot johtuvat useista eri tekijoistd, kuten kulttuurista, lainsdddanndstd, verotuksesta,
politiikasta ja yritysten omistuspohjasta. Edellisten liséksi myos kieli, historia ja maan-
tiede vaikuttavat omalta osaltaan tilinpaatoskaytantoihin. Jos tilinpadtoksen analysoija
ei tiedd kansainvélisistd eroista, voi analyysin seurauksena olla viarid padtoksid. (Ale-
xander & Nobes 2007, 361-362; Gordon, Roberts & Weetman 2002, 9; Nobes & Parker
2006, 25-38.)

Ratkaisuksi tdhén ongelmaan on luotu kansainviliset tilinpaatosstandardit (IFRS), joi-
den mukaan EU-alueen julkisesti noteeratut yhtiot on velvoitettu laatimaan konserniti-
linpéaatoksensd vuodesta 2005 alkaen (Yritystutkimusneuvottelukunta 2006, 4). Téand
pdivédnd noin 120 maassa sallitaan tai vaaditaan IFRS-tilinpaatoksen laatiminen (IFRS
FAQs). Kansainvilisen normiston olemassaolo on parantanut yritysten vertailukelpoi-
suutta, mutta se ei kuitenkaan ole niin EU-maissa kuin muuallakaan hévittédnyt kansalli-
sia normistoja, joiden mukaan useat yhtiot yha laativat tilinpdétoksensd. Tahén yksi syy
on se, ettd IFRS-tilinpédatoksen laatimisvelvollisuus ei koske suurta osaa yrityksistd. Osa
EU-maista ei salli listaamattomien tai pienten ja keskisuurten yhtididen laativan IFRS-
tilinpditostd, vaan edellyttdd kansallisen normiston mukaisen tilinpddtoksen laadintaa.
Kansalliset normistot ovat kdytossd niin ikdén maailman suurimmissa kansatalouksissa
Yhdysvalloissa, Kiinassa ja Japanissa (Maailmanpankki 2013), joista kahdessa ensin
mainitussa IFRS-tilinpdatoksen laatiminen ei ole sallittua listattujen yritysten keskuu-

dessakaan. (PwC 2013.)

Ongelmallista on liséksi se, ettd eri maissa sijaitsevien yritysten tunnuslukujen erot voi-
vat johtua my0s ei-laskennallisista tekijoistd, kuten sijaintimaan taloustilanteesta tai
tilinpaatoksen laatijoiden kulttuuritaustoista johtuvista erilaisista tulkinnoista samasta
standardista (Alexander & Nobes 2007, 361-362). Tadmén seurauksena herddkin kysy-
mys, ettd kuinka paljon yritysten kansainvélinen vertailukelpoisuus loppujen lopuksi
paranee yhtendisten tilinpddtosstandardien seurauksena ja onko eri olosuhteissa sijaitse-
vien yritysten edes tarpeellista laatia tilinpaatoksensd samojen standardien mukaan. Ky-
seenalaista on myds se, soveltuuko sama normisto kaytettaviksi eri maissa eli onko

standardeja edes mahdollista ja mielekéstd yhtendistdéd olosuhteista riippumatta.



Kansainvilisen normiston olemassaolo ei siis ole poistanut tarvetta tutkia tilinpdatos-
kayténtdjen eroja ja vaikutuksia. Erot eivit ole hdvidmaissd kokonaan ldhitulevaisuudes-
sa tai valttdmattd myohemmink&dén, minké vuoksi tulee keskittyd ymmartdméain niiden
syitd ja seurauksia ja hyodyntdd titd tietoa kansainvalisessa tilinpaétdsanalyysissa luo-
tettavamman analyysin aikaansaamiseksi. Téssi tutkielmassa keskitytdén tarkastele-
maan tilinpddtoskaytintdjen erojen vaikutuksia tunnuslukuanalyysiin suomalaisen ja
kansainvilisen tilinpddtoskdytdnnon avulla. Eri tilinpddtoskédytantdjen eroja on tutkittu
runsaasti eri ndkokulmista ja my6s erojen vaikutuksia tunnuslukuihin kisittelevia tutki-
muksia on tehty useita. Suomalaisen ja kansainviélisen tilinpdédtoskdytdnnon eroja on
kasitelty kattavasti kirjallisuudessa seké artikkeleissa ja erilaisissa oppaissa. Tutkimuk-
sia erojen vaikutuksista tunnuslukuihin on kuitenkin véhan. Kallunki, Lantto ja Sahl-
strom (2008) sekd Pivo (2006) ovat tutkineet suomalaisen ja IFRS-normiston erojen
vaikutuksia tunnuslukuihin. Tutkimuksissa todettiin, etti eroilla on vaikutusta tunnuslu-
kuihin ja siten myos yrityksestd tehtdvain analyysiin. Molemmat néistd tutkimuksista
on tehty hyddyntden IFRS-siirtymédajankohdan eli vuoden 2004 tilinpaatoksid. Koska
tutkimusten teosta on kulunut jo aikaa ja standardien sisdlto sekd soveltaminen kehitty-
vit jatkuvasti, on uudelle, timén hetkisestd tilanteesta tietoa antavalle tutkimukselle
selkei tarve. Tutkielman kontribuutio muodostuu siité, ettd aiemmista tutkimuksista
poiketen téssd tutkielmassa selvitetddn myos, ovatko erojen vaikutukset tunnuslukuihin

tilastollistesti merkitsevii.

Suomalainen ja IFRS-tilinpaatoskéytiant6 ovat 1dhtékohdiltaan ja ajattelutavoiltaan mel-
ko erilaiset normistot, minkd vuoksi ne antavat hyvit edellytykset erojen ja niiden vai-
kutusten tarkasteluun. IFRS-normistossa korostuvat sijoittajan ndkdkulma, markkinape-
rusteisuus arvostusmenetelmissi ja tasekeskeisyys, kun taas suomainen normisto perus-
tuu perinteisesti velkojien suojaan ja hankintamenoajatteluun seké korostaa tuloslas-
kelman antamaa informaatiota (Haaramo, Palmuaro & Peill 2013, luku 2). Tdmén tut-
kielman avulla lisdtddn tilinpaitostietojen kayttdjien tietoa tunnuslukujen kayttadytymi-
sestd eri tilinpddtoskéaytdnnoissd sekd ymmarrysté tilinpddtoskaytintojen eroista ja nii-

den vaikutuksista.



1.2 Tutkielman tavoite ja rajaukset

Tamaén tutkielman tavoitteena on tutkia tilinpaatoskédytantdjen erojen vaikutuksia tun-
nuslukuanalyysiin suomalaisen (FAS) ja kansainvilisen (IFRS) tilinpdatoskaytannon

ndkokulmasta. Tutkielmassa keskitytdén seuraaviin tutkimuskysymyksiin:

1. Miten suomalaisen ja kansainvilisen tilinpdatoskaytinnon kirjanpidolliset késit-
telyerot vaikuttavat valittuihin maksuvalmiuden, vakavaraisuuden ja kannatta-
vuuden tunnuslukuihin?

2. Ovatko erojen vaikutukset tunnuslukuihin tilastollisesti merkitsevid?

Suomalainen ja kansainvilinen tilinpaatoskéaytanto valittiin tutkimuskohteeksi silld pe-
rusteella, ettd niihin liittyvé tieto on tutkijan saatavissa ja kielellisesti tutkijan hyddyn-
nettdvissd. Tamain lisdksi valintaan vaikutti se, ettd aiemmissa tutkimuksissa kédytantojen
erojen on todettu vaikuttavan tunnuslukuihin, misti johtuen niiden voidaan olettaa sopi-
van tutkimuskohteiksi tdhin tutkielmaan. Kédytintojen eroja tutkitaan neljén eri kirjan-
pidollista kisittelyd vaativien asiakokonaisuuksien nidkokulmasta. N4itd asiakokonai-
suuksia ovat liikearvo, osakeperusteiset maksut henkilston palkitsemisessa, rahoitus-
leasingsopimukset ja etuuspohjaiset eldkejérjestelyt. Asiakokonaisuudet valittiin silld
perusteella, ettd niiden kirjanpidollisten késittelyerojen on todettu vaikuttavan tulokseen
ja/tai taseen loppusummaan (ks. Kallunki ym. 2008) ja niihin liittyvét toimenpiteet on
mahdollista tehda tilinpaatoksissid annetuilla tiedoilla. Tutkielmassa tarkastellaan seka

yhden asiakokonaisuuden yksilovaikutusta ettd niiden kaikkien yhteisvaikutusta.

Erojen vaikutuksia tutkitaan kuuden eri tunnusluvun avulla yritysten taloudellisesta
toimintakyvysti tehtdviin analyysin. Taloudellinen toimintakyky jaetaan perinteisesti
kannattavuuteen ja rahoitukseen ja rahoitus edelleen maksuvalmiuteen ja vakavaraisuu-
teen (Leppiniemi & Leppiniemi 2012, luku 7). Kannattavuuden tunnusluvuista tarkas-
tellaan kokonaispddomantuottoprosenttia, oman pddoman tuottoprosenttia ja liiketulos-
prosenttia. Maksuvalmiuden tunnusluvuista tutkielmaan on valittu current ratio ja va-
kavaraisuuden tunnusluvuista omavaraisuusaste sekéd nettovelkaantumisaste. Tunnuslu-
vut on valittu silld perusteella, ettd niiden katsotaan olevan yleisimpid yrityksen maksu-

kyky4, vakavaraisuutta ja kannattavuutta kuvaavia lukuja. Tunnusluvut on valittu eri



osa-alueilta, koska namé kaikki ovat olennaisia ominaisuuksia tutkittaessa yrityksen
taloudellista toimintakyky# ja monesti tilinpaétostietojen kayttdjd on kiinnostunut use-
ammasta kuin yhdesti yrityksen taloudellisesta ominaisuudesta. Kuvio 1 havainnollistaa

tutkimuskohteita.

Miten tilinpdatdskadytantdjen erot vaikuttavat tunnuslukuihin?

FAS IFRS

Kirjanpidolliset kasittelyerot

Lilkearvo Osakeperusteiset | Rahoitusleasing- Etuuspohjaiset
maksut sopimukset eldkejarjestelyt
Yksildvaikutus ja kaikkien yhteisvaikutus
Maksuvalmius Vakavaraisuus Kannattavuus

*Omavaraisuusaste *Kokonaispddoman
sNettovelkaantumisaste | tuotto-%

*Oman padoman
tuotto-%

sliiketulos-%

sCurrentratio

Kuvio 1 Tutkimuskohteet.

1.3 Tutkimusmetodit

Neilimon ja Nisin (1980) yrityksen taloustieteen tutkimusotejaottelu sisdltai nelja tut-
kimusotetta, joista timén tutkielman ldhestymistapaa kuvaa parhaiten nomoteettinen
tutkimusote. Muut tutkimusotteet ovat kisiteanalyyttinen, paatéksentekometodologinen
ja toiminta-analyyttinen tutkimusote. Jaotteluun on vield my6hemmin lisétty Kasasen,

Lukan ja Siitosen (1991) konstruktiivinen tutkimusote.



Nomoteettisen tutkimusotteen taustalla vaikuttaa positivismi, jossa tieteellisiksi mene-
telmiksi katsotaan usein ilmididen véliton ja objektiivinen havainnointi ja mittaus eri-
laisten méérdllisten muuttujien avulla. Positivismin takana on realismi ja se on kiinnos-
tunut ennen kaikkea tosiasioista, joiden tieteellinen selittiminen asetetaan monesti sen
toiminnalliseksi tavoitteeksi. Kuten tdssd tutkielmassa, nomoteettisissa tutkimusotteissa
voidaan havaita seki teoreettinen osuus ettd empiirinen osuus. Teoreettisessa osuudessa
keskitytdédn peruskasitteiden médrittelyyn, hypoteesien rakenteluun ja niiden yhdistdmi-
seen havaintomaailmaan. Empiirisessd osuudessa suoritetaan empiiriseen materiaaliin
liittyvid toimenpiteitd, joita seuraa teoria- ja empiriaosuuden vastakkainasettelu ja testa-
us. Nomoteettisen tutkimusotteen ominaispiirteitd ovat selittiminen, todellisuuden osa-
tekijoiden kausaaliset yhteydet, lainalaisuuksien esittiminen, empiriaan nojautuminen

sekd arvokysymyksistéd pidéttdytyminen. (Neilimo & Nési 1980; Positivismi™.)

Tutkielman empiirisen aineiston muodostavat yhdeksédn suomalaisen, Helsingin porssiin
listatun, perusteollisuuden alalla toimivan yrityksen IFRS-konsernitilinpdétokset vuo-
delta 2012. Tutkimustavoitteen saavuttamiseksi IFRS-tilinp#4toksid muokataan valittu-
jen asiakokonaisuuksien osalta FAS:n mukaisiksi. Tutkimusmenetelmén valintaan vai-
kutti se, ettd tutkijan ei ollut mahdollista saada kéyttoonsd samoja tilinpdétoksia seka
IFRS:n ettd FAS:n mukaisesti laadittuna, jolloin sopivin menetelmé on muuttaa tilinpaa-
toksid vertailtavan kdytdnnon mukaiseksi. Ennen ja jélkeen muokkauksia laskettuja tun-
nuslukuja verrataan keskenién, jolloin saadaan selville muutosten vaikutukset tunnuslu-
kuihin. Erojen vaikutusten tilastollista merkitsevyyttd testataan Wilcoxon Signed-Rank

testilla.

Tutkimusaineisto on rajattu koskemaan vain suomalaisten yritysten tilinp#étoksid. Eri-
laiset tilinpaatoskdytannot eivét ole ainut syy, joka vaikeuttaa tilinp4étosten kansainvé-
listd vertailua ja tulkintaa, silld myds eri maiden erilaiset sosiaaliset, kulttuuriset ja ta-

loudelliset taustat voivat vaikuttaa tilinpaatoslukuihin (Alexander & Nobes 2007, 361).
Aineiston rajaaminen yhden maan yrityksiin estdi sen, ettd mahdolliset muutokset tun-

nusluvuissa olisivat seurausta yrityksen sijainnista johtuvista tekijoista.



1.4 Tutkielman rakenne

Tutkimusraportti muodostuu viidestd padluvusta. Johdantoa seuraa tutkielman teoreet-
tinen osuus, jossa perehdytdin aihealueen aiempaan tutkimukseen ja kirjallisuuteen no-
jautuen tunnuslukuanalyysiin ja tdmén tutkielman kannalta olennaisiin tunnuslukuihin,
tilinpaatoskaytiantdjen kansainvélisiin eroihin ja kansainviliseen vertailuun sekéd suoma-
laisen tilinpaatoskdytannon ja IFRS:n sddntelyyn ja yleisiin perusteisiin. Luvun lopussa
kdydadn lapi tassé tutkielmassa kasiteltdvien asiakokonaisuuksien kirjanpidollinen ka-
sittely suomalaisen kdytdnnon ja [FRS-normiston osalta. Empiriaosuuden aloittaa kol-
mas luku, joka kuvaa tutkimusaineiston keruuta ja késittelyd. Neljannessd luvussa esi-
telldén tutkielman tulokset eli suomalaisen ja kansainvilisen tilinpddtoskédytannon ero-
jen vaikutukset tunnuslukuihin seki niiden tilastollinen merkitsevyys. Viimeinen luku
siséltdd tutkielman yhteenvedon ja johtopditokset sekéd pohdinnan tutkielman luotetta-

vuudesta ja mahdollisista jatkotutkimusaiheista.



2 TEOREETTINEN VIITEKEHYS

2.1 Aikaisemmat tutkimukset tilinpiédtoskéytintojen erojen vaikutuk-

sista tunnuslukuihin

Tilinpaatoskdytantdjen eroja ja niiden seurauksia on tutkittu runsaasti. Useissa tutki-
muksissa keskitytddn tarkastelemaan IFRS:n tai US GAAP:n eroja johonkin toiseen
normistoon, tai [IFRS:n ja US GAAP:n keskindisid eroja. IFRS:n ja kansallisen normis-
ton eroja on tavallisesti tutkittu joko siirtymédvaiheessa tai muuten niin, etté tutkijalla on
kaytossddn samat tilinpddtokset sekd IFRS:n ettd kansallisen normiston mukaisesti laa-
dittuna (ks. esim. Cordazzo 2013; Jarva & Lantto 2012; Pivo 2006; Tsalavoutas &
Evans 2010). US GAAP:n ja jonkin toisen normiston eroihin keskittyvéssa tutkimukses-
sa puolestaan aineistona on tavallisesti tilinpdétoksid ulkomaisilta yrityksilt4, jotka ovat
listautuneet porssiin Yhdysvalloissa (ks. esim. Beuren, Hein & Klann 2008; Chunhui
2011; Cooke 1993; Norton 1995; Street, Nichols & Gray 2000; Whittington 2000). Yh-
dysvalloissa listautuneiden ulkomaisten yritysten tulee laatia US GAAP:n mukainen
tilinpdétos tai vaihtoehtoisesti esittdd US GAAP:n mukainen tdsméytyslaskelma (U.S.
Securities and Exchange Comissionin edellyttdmé Form 20-F), joten tilldinkin tutkijalla

on kéytossddn samat tilinpdédtokset eri normistojen mukaan laadittuna.

Tutkimusasetelmaltaan tétd tutkielmaa muistuttavan tutkimuksen ovat tehneet Lainez ja
Callao (2000), jotka selvittivit, onko tilinpddtoskédytiantojen eroilla merkittdvad vaiku-
tusta maksukyvyn, vakavaraisuuden ja kannattavuuden tunnuslukuihin. Tutkimuksessa
tarkasteltiin Ranskan, Saksan, Japanin, Espanjan, Iso-Britannian ja Yhdysvaltojen tilin-
paatoskaytintojd. Kirjanpidollisia késittelyeroja tutkittiin aineettomien hyddykkeiden,
positiivisen ja negatiivisen liikearvon, saatujen avustusten, tutkimus- ja kehittdmisme-
nojen, kurssivoittojen ja -tappioiden, kertyneiden verojen ja aineellisten pysyvien vas-
taavien arvostusmenetelmien osalta. Heidén aineistonsa sisélsi konsernitilinpédétokset 30
suurimmalta espanjalaiselta porssiyritykseltd, joita muutettiin vastaamaan kisiteltivid
tilinpaatoskaytintojd tarkasteltavien erojen osalta. Erojen vaikutusten tilastollista mer-

kitsevyyttd testattiin tdssékin tutkimuksessa kéytettdvillda Wilcoxon Signed-Rank testil-



14. Lainez ja Callao totesivat, ettd tilinpdédtoskayténtojen eroilla on suuri merkitys yri-
tyksestd tehtdviin analyysiin ja kidytidntdjen moninaisuutta voidaan pitdd merkittdavana

esteend tilinpditosten kansainvéliselle vertailulle.

Pivon (2006) Pro gradussa tutkittiin suomalaisesta tilinpadtoskdytannostd IFRS-
normistoon siirtymisen vaikutuksia yrityksen arvonmaiérityksessé kdytettdviin taloudel-
lisiin tunnuslukuihin. Tunnusluvuissa havaittiin muutoksia ja todettiin, ettd IFRS-
standardien mukaisten tilinpaétoslukujen perusteella tehty arvonmééritys antoi noin
kaksinkertaisen yrityksen arvon verrattuna suomalaisen tilinpddtoskaytannén mukaisten
lukujen perusteella tehtyyn arvonmaiéritykseen. Pivon mukaan IFRS-siirtymén johdosta
yritysten tulokset sekd oman pdZoman tuotot paranivat ja omavaraisuusasteet heikkeni-

vat.

Myos Kallunki, Lantto ja Sahlstrom (2008) selvittivét [IFRS-siirtymén vaikutuksia tulos-
laskelmaan ja taseeseen Suomessa listattujen yhtididen osalta ja totesivat, ettd siirtymi
vaikutti ndihin huomattavasti. Liiketulos sekéd nettotulos kasvoivat suurimmalla osalla
yrityksistd. Ndiden keskimaérdiset (mediaani) muutokset olivat 10 % ja 14 %. Lisédksi
oma pddoma ja velat yhteensd kasvoivat yli 80 prosentilla yrityksistd. Keskimadrdinen
muutos oli noin 2,5 %, josta suurin osa johtui korollisten velkojen kasvusta. Merkitté-
vimmiét muutokset luvuissa aiheutuivat liikearvojen poistojen peruuntumisesta (IFRS 3)

ja tietynlaisten vuokrasopimusten kisittelystd rahoitusleasingsopimuksina (IAS 17).

Joos ja Lang (1994) tutkivat tilinpadtoskayténtdjen erojen vaikutusta tilinpaétoksiin
Ranskassa, Saksassa ja Iso-Britanniassa. He huomasivat, ettd kiyténtdjen erot aiheutta-
vat merkittidvid poikkeamia taloudellisissa tunnusluvuissa ja markkinaperusteissa ana-
lyysissé. Fifield, Finningham, Fox, Power ja Veneziani (2011) puolestaan vertasivat
IFRS-standardien mukaista tuloslaskelmaa ja omaa pddomaa Iso-Britannian, Irlannin ja
Italian kansallisiin normistoihin perustuviin lukemiin. He totesivat, ettd [FRS:n mukai-
nen tulos on suurempi kuin kansallisten normistojen mukaiset tulokset, ja etti standar-

deilla on merkittédva vaikutus my6s oman pddoman mairién.

Dunne, Finningham, Hannah, Power, Fifield, Fox, Helliar ja Veneziani (2008) tutkivat
IFRS:n kdyttoonottoa Iso-Britanniassa, Italiassa ja Irlannissa. Heiddn mukaansa kaikki-

en yritysten tulokset olivat suuremmat ja oma padoma pienempi IFRS:n mukaisesti ra-
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portoituna verrattuna raportoituihin lukuihin kansallisen normiston mukaan. Standardit,
joilla néytti olevan suurin vaikutus lukuihin, olivat IAS 19 Tyosuhde-etuudet ja IAS 12
Tuloverot. IFRS-normiston kaytt6onoton vaikutukset eivét olleet yhtildiset kaikissa

maissa ja ne olivat voimakkaammat brittildisiin yrityksiin kuin italialaisiin tai irlantilai-

siin yrityksiin. (Dunne ym. 2008, 150-151.)

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd aiempien tutkimusten perusteella tilinpaatoskéytanto-
jen erot vaikuttavat tunnuslukuihin ja erot voivat olla merkittavidkin. Tilinpd&toskaytan-
tojen vertailevaa tutkimusta on tehty useista eri ndkdkulmista ja eri maiden kdytantoja

analysoiden. Selvisti yleisin menetelma on hyodyntda vertailussa IFRS-siirtymévaiheen

tilinpdétoksid tai toisen normiston mukaisesti tehtyé tdsméaytyslaskelmaa.

2.2 Tilinpéaatosanalyysi ja taloudelliset tunnusluvut

Tilinpé4tosanalyysin tarkoitus on verrata eri yritysten taloudellista tilaa samalla hetkella
tai yksittdisten yritysten taloudellisen tilan kehittymist4 eri ajanjaksoina tilinpaatdsin-
formaatiota hyvéksikdyttden. Sen avulla arvioidaan ja ennustetaan yrityksen toiminnan
laajuutta seki taloudellisia toimintaedellytyksid kuten kannattavuutta ja vakavaraisuutta.
Tilinpaatosanalyysilld on merkittdva rooli yrityksen taloudellisen tilan arviointiin perus-

tuvassa paitoksenteossa. (Kallunki & Kyténen 2002, 14; Kallunki ym. 2008, 11, 190.)

Tilinpdétosanalyysi perustuu virallisen tilinpdétoksen ja liitteiden tietoihin sekd muuhun
kaytettdvissd olevaan informaatioon (Yritystutkimus ry 2011, 7). Se on osa yritysana-
lyysid, jossa kédytetddn tilinpddtosinformaation liséksi kaikkea yrityksestéd saatavaa in-
formaatiota, kuten tietoa yrityksen toimialasta tai kilpailijoista (Kallunki ym. 2008,
190). Tilinpaatosanalyysi voidaan jakaa suoriteperusteiseen tilinpdédtosanalyysiin, raha-
virta-analyyseihin ja markkinaperusteiseen analyysiin. Suoriteperusteisessa tilinpaatos-
analyysissi tulot ja menot kirjataan niiden syntyessi ja jaksotetaan eri tilikausille tuo-
toiksi ja kuluiksi, kun taas rahavirta-analyyseissd keskitytdin seuraamaan rahan liikkei-
td, eikd menoja ja tuloja jaksoteta. Markkinaperusteissa analyysissd puolestaan yhdiste-
tddn tilinpadtosinformaatiota osakemarkkinoilta saatavaan informaatioon. (Kallunki &

Kytonen 2002, 14.)
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Tilinpédatosanalyysin kayttdjid ovat yrityksen sidosryhmat. Tietoja yrityksen taloudelli-

sesta tilasta tarvitsevat muun muassa:

e osakkeenomistajat ja sijoittajat

e johto ja tyontekijat

¢ luotonantajat ja tavarantoimittajat
e asiakkaat

e verottaja.

Eri sidosryhmit ovat kiinnostuneita jokainen hieman erilaisista tiedoista, jonka vuoksi
tilinpdétdsanalyysin avulla tuotetaan tietoa useista eri ndkokulmista. Keskeisimpié ana-
lysoinnin kohteita ovat yrityksen kannattavuus, vakavaraisuus, maksuvalmius ja toi-
minnan tehokkuus. Osakesijoittaja on erityisen kiinnostunut yrityksen kannattavuudesta,
koska yrityksen arvo madrdytyy tulevan kannattavuuden ja siithen liittyvén riskin perus-
teella. Vieraan pddoman sijoittajaa kiinnostaa kannattavuuden liséksi yrityksen velkai-
suus ja maksuvalmius, joiden avulla hin arvioi yrityksen kykya maksaa luottojen korot
ja pddomanpalautuksen ajallaan. Tavarantoimittajien kannalta olennaista on yrityksen
luottokelpoisuus eli pystyyko yritys maksamaan ostovelkansa ajallaan. Verottaja puo-
lestaan on kiinnostunut yrityksen vuosituloksesta, josta yritys maksaa veronsa. Vaikka
jokaisella tilinpadtosanalyysin kéyttdjaryhmélld on oma erityinen kiinnostuksen koh-
teensa, niin todellisuudessa kaikki ryhmit ovat ainakin jossain méérin kiinnostuneita
kaikista yrityksen taloudellisista ominaisuuksista. (Kallunki & Kytonen 2002, 14; Kal-
lunki ym. 2008, 12-14; Revsine ym. 2005, 6.)

Tunnuslukuanalyysi on yksi osa tilinpddtosanalyysid ja se on ldhtokohta kaikissa tilin-
padtosanalyysitilanteissa. Tunnuslukuja kdytetdén kuvaamaan yrityksen taloudellista
toimintakyky4, joka jaetaan perinteisesti kahteen osatekijéén, kannattavuuteen ja rahoi-
tukseen (kuvio 2). Rahoitusta tarkastellaan maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden nako-

kulmasta. (Leppiniemi & Leppiniemi 2012, luku 7.)
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Taloudellinen toimintakylky

¥ w

Rahoitus
Kannattavuus Makswvalmius | Wakavaraisuus

flikviditestti) [ solidit eetti)

Kuvio 2 Yrityksen taloudellisen toimintakyvyn osatekijét (Leppiniemi & Leppiniemi

2012, luku 7).

Tunnuslukuanalyysissd valuuttamaérdisten tilinpéétoserien sijaan analysoidaan prosent-
timuotoisia tunnuslukuja. Tunnusluvut siis lasketaan jakamalla jokin tilinpa&toserd jol-
lain toisella tilinpéaatoserdlld eli ne ovat suhdelukumuotoisia. Suhdelukumuotoisten tun-
nuslukujen avulla voidaan ottaa huomioon tai eliminoida yritysten vertailua vaikeuttavia
tekijoitd kuten kokoeroja tai rahan arvon muutoksia. Yritysten kokoerojen vuoksi niiden
tilinpadtdserid ei voi suoraan verrata toisiinsa, mutta esimerkiksi nettotuloksen ja liike-
vaihdon suhdetta kuvaava nettotulosprosentti on vertailukelpoinen yritysten vélilla.
Myoskddn saman yrityksen eri vuosien tilinpdétoserit eivit ole suoraan vertailukelpoi-
sia muun muassa inflaation ja taloustilanteen vaihtelun vuoksi. Tunnuslukuja puolestaan
voi vertailla my6s eri vuosien vililld. Tunnusluvun osoittajan ja nimittdjén vililld tulee
kuitenkin vallita lineaarinen riippuvuus, jotta se ottaa huomioon yritysten ja eri ajankoh-

tien viliset kokoerot. (Kallunki ym. 2008, 190-195.)

Ennen tunnuslukujen laskemista ja analysointia tilinpdédtokseen joudutaan usein teke-
mién oikaisuja tunnuslukujen reliabiliteetin lisddmiseksi. Tilinpddtoksen oikaisemisella
tarkoitetaan tilinpdtostiedon jalostamista niin, ettd se palvelee paremmin analyysin
tekijan tarkoitusta. Tilinpddtosanalyysin péédtavoitteena on taloudellisen informaation
vertailu eri aikakausina tai toisiin yrityksiin seké tulevan kehityksen ennustaminen. Tu-
loslaskelma voi kuitenkin sisdltdd esimerkiksi sellaisia kertaluonteisia erid, jotka eivit
kuvasta yrityksen pitkén aikavélin kehitystd, jolloin analyysin luotettavuus heikkenee.
Luotettavuutta voidaan parantaa tekemalld tilinpéétosoikaisuja. Yritystutkimus ry jul-

kaisee opasta, jossa esitellddn suomalaisen tilinpddtoksen analysointisuositukset. Opas
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siséltad ohjeistuksen tilinpdédtoksen oikaisemiseen ja suositukset oikaistuksi tuloslas-
kelmaksi ja taseeksi. Useat tilinpddtosanalyyseja tekevit tahot ovat omaksuneet nimé
ohjeet standardeiksi. IFRS-normisto tekee useat oikaisut tarpeettomiksi ja opasta voikin
kayttdd vain soveltuvin osin IFRS-tilinpaitokseen, koska se on tarkoitettu suomalaisen
tilinpaatoksen analysointiin. Yritystutkimus ry on tosin julkaissut ohjeita my0s erityi-
sesti [FRS-tilinpdétoksen oikaisemiseen. (Kallunki ym. 2008, 116-118; Yritystutkimus
ry 2011.)

Kéaytidnnossa tilinpddtoksen analysoijan ei tarvitse laskea tunnuslukuja, vaan sen tekevit
tietokoneohjelmat. Analysoijan kannalta haastavinta onkin valita kaikkein olennaisim-
mat tunnusluvut suuresta maérasté erilaisia tunnuslukuja. Tunnuslukujen kayttokelpoi-
suus riippuu niiden teknisistd ominaisuuksista ja tilinpddtosanalyysin kayttotarkoituk-
sesta. Tunnusluvut siséltdvét suurelta osin samaa informaatiota ja varsin pienelld sekd
oikein valitulla joukolla saa yleensd hyvén kokonaiskuvan yrityksen taloudellisesta ti-
lasta. Tutkimalla tunnuslukujen validiteettia ja reliabiliteettia voidaan arvioida niiden
kayttokelpoisuutta. Validi tunnusluku mittaa sitd ominaisuutta, jota on tarkoitus analy-
soida eli se antaa harhattomia tuloksia. Tunnusluvun reliabiliteetilla tarkoitetaan sen
kykya antaa luotettavia tuloksia tutkittavasta ominaisuudesta. Kéytdnnosséd tunnusluvun
luotettavuus riippuu erityisesti muutoksista kirjanpitokdytdnnoissa ja tilinpaatoksen sa-

tunnaisista eristd. (Kallunki ym. 2008, 115, 189-190, 200.)

Tunnusluvut luokitellaan usein sen mukaan, miti taloudellista ominaisuutta niiden avul-
la mitataan (Kallunki ym. 2008, 200). Taulukkoon 1 on koottu tunnusluvut Yritystutki-
mus ry:n (2011) tunnuslukuluokittelun mukaisesti eli jaoteltuna kannattavuuden ja ra-
hoituksen tunnuslukuihin sekd muihin tunnuslukuihin. Taulukkoon on lisétty vield kes-
keisimmét markkinaperusteiset tunnusluvut Kallunki ym. (2008) mukaan. Taulukon
jélkeen tarkastellaan 1dhemmin kannattavuutta ja rahoitusta ja niitd kuutta eri tunnuslu-

kua, joihin tissi tutkielmassa keskitytédan.
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Kannattavuus
Tuloksen rakenne Padaoman tuotto
Myyntikateprosentti Kokonaispadoman tuottoprosentti
Kayttokateprosentti Sijoitetun padaoman tuottoprosentti
Liiketulosprosentti Oman pddoman tuottoprosentti
Nettotulosprosentti
Rahoitustulosprosentti

Rahoitus

Padomarakenne Rahoituksen riittavyys
Omavaraisuusaste Quick ratio
Suhteellinen velkaantuneisuus Current ratio
Net gearing (nettovelkaantumisaste) Vieraan pddoman takaisinmaksuaika
Kayttopddomaprosentti Lainojen hoitokate
Myyntisaamisten kiertoaika Korolliset velat/kayttokate
Vaihto-omaisuuden kiertoaika Rahoituskulujen hoitokate
Tavaravaraston kiertoaika Korkokate
Ostovelkojen kiertoaika Investointien tulorahoitusprosentti
Nettokayttopadomaprosentti

Muut tunnusluvut
Liikevaihdon muutosprosentti
Liikevaihto/henkild
Nettorahoituskuluprosentti
Nettorahoituskulut/kayttokateprosentti
Keskimaaraiset rahoituskulutprosentti

Markkinaperusteiset tunnusluvut

Tulos per osake

Osinko per osake

Oma padoma per osake
P/E-luku

Efektiivinen osinkotuotto
P/B-luku

Taulukko 1 Tunnuslukuluokittelu (Kallunki ym. 2008; Yritystutkimus ry 2011).

2.2.1 Kannattavuus

Kannattavuudella tarkoitetaan liiketoiminnan taloudellista tulosta eli yrityksen kykya
tuottaa liiketoiminnallaan tuloja enemmaén kuin tulojen hankkimiseksi on mennyt meno-
ja. Tunnuslukuanalyysisséd kannattavuutta voidaan mitata sijoitetun pddoman tuoton tai
kannattavuuden rakenteellisesta ndkokulmasta, jossa tuloslaskelman tai siitd johdettuja

voittoerid suhteutetaan yrityksen liikevaihtoon. Yhdelti tilikaudelta laskettu kannatta-
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vuus ei vilttdmattd kuvaa pitkén aikavilin kannattavuutta, mutta se antaa kuitenkin
melko luotettavan kuvan yrityksen kannattavuudesta. (Kallunki & Kyténen 2002, 74;
Kallunki ym. 2008, 125-126.)

Péadoman tuottoa tarkasteltaessa tarkoitus on analysoida, kuinka tehokkaasti yritys on
kéayttanyt pddomaa. Tyypillisimpid pddoman tuottoa kuvaavia tunnuslukuja ovat sijoite-
tun pddoman tuottoprosentti ja oman pddoman tuottoprosentti. (Kallunki ym. 2008,
126.) My6s kokonaispddoman tuottoprosenttia kdytetddn yleisesti kannattavuuden mit-
tarina. Sijoitetun pddoman tuottoprosentin vertailtavuutta eri yritysten kesken voi hei-
kentdd se, ettd saatavilla ei ole riittdvisti tietoja korollisen ja korottoman pddoman jaon
selvittdmiseksi. T4ll6in kokonaispddoman tuottoprosentti on sijoitettua pddomaa kaytto-
kelpoisempi tunnusluku. Pddoman tuottoa kuvaavista tunnusluvuista téssa tutkielmassa
keskitytddn kokonaispddoman ja oman padoman tuottoprosentteihin. (Yritystutkimus ry

2011, 63-65.)

Kokonaispddoman tuottoprosentti kertoo tilikauden tuoton yritystoimintaan sitoutuneel-
le padomalle (Balance Consulting 2013). Oman pddoman tuottoprosentti puolestaan
mittaa, kuinka paljon yritys on hankkinut tuottoa omalle pddomalle. Kokonaispddoman

ja oman padoman tuottoprosenttien laskukaavat ovat seuraavat:

e Nettotulos+rahoituskulut+verot (12 kk)
Kokonaispddoman tuotto-% = —— x100
Taseen loppusumma keskimaarin tilikaudella

Nettotulos (12 kk
Oman pddoman tuotto-% = — - ( , ) - x 100
Oma paaoma keskimaarin tilikaudella

Tarvittaessa molemmissa tunnusluvuissa voidaan kaytté4 oikaistua taseen loppusummaa

ja omaa padomaa. (Yritystutkimus ry 2011, 63-65.)

Yritystutkimuksen viitteellisten ohjearvojen mukaan kokonaispddoman tuotto on hyvé,

jos se on yli 10 %, tyydyttdvi, jos se on 5-10 % ja heikko, jos se on alle 5 % (Yritystut-
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kimus ry 2011, 64). Oman pddoman tuottoprosentin tavoitetaso madrdytyy omistajien
asettaman tuottovaatimuksen mukaan, mutta sille on kuitenkin annettu viitteelliset nor-

miarvot, jotka on esitelty taulukossa 2 (Balance Consulting 2013).

Erinomainen |yli 20 %
Hyva 15-20 %
Tyydyttava 10-15 %
Vilttava 5-10 %

Heikko alle 5 %

Taulukko 2 Oman pddoman tuottoprosentin viitteelliset normiarvot (Balance Consul-

ting 2013).

Kannattavuuden rakennetta kuvaavista tunnusluvuista yleisin on liiketulosprosentti ja se
on yksi kuudesta tdssé tutkielmassa tarkasteltavista tunnusluvuista. Liiketulos on yrityk-
sen voitto tai tappio, kun liikevaihdosta ja liiketoiminnan muista tuotoista vihennetiin
litkketoiminnan kulut sekd poistot ja arvonalennukset. Tunnusluku lasketaan jakamalla
liiketulos liiketoiminnan tuotoilla, joihin sisdltyy liikevaihto ja liiketoiminnan muut

tuotot. (Kallunki ym. 2008, 126-127.)

Liiketulos-% = Liiketulos x100

Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Kallunki ym. (2008) toteaa liiketulosprosentin vaihtelevan voimakkaasti toimialoittain,
joten sitd kannattaa kdyttdd vain toimialan sisdiseen vertailuun tai yksittdisen yrityksen
kehityksen seuraamiseen ja sille ei kannata antaa ohjearvoja. Yritystutkimus (2011)
kuitenkin mainitsee luvun soveltuvan myds eri toimialojen véliseen vertailuun ja on

antanut sille seuraavat ohjearvot: yli 10 % hyvé, 5-10 % tyydyttdva ja alle 5 % heikko.

2.2.2 Maksuvalmius

Maksuvalmius eli likviditeetti tarkoittaa yrityksen kykya suoriutua sen kaikista mak-
suista ajallaan. Toisin sanoen se kertoo yrityksen lyhyen aikavilin rahoituksen riitta-

vyydestd. Kun maksuvalmius on riittdavélla tasolla, yritykselld on riittdvasti kassareser-
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vejd tai muuta nopeasti rahaksi muutettavaa omaisuutta juoksevista kassamenoista suo-
riutuakseen eikd sen tarvitse turvautua lyhytaikaiseen rahoitukseen. Dynaaminen mak-
suvalmius mittaa tulorahoituksen riittdvyyttd maksujen hoitamiseen tilikauden aikana
kassavirtalaskelman avulla ja staattinen maksuvalmius puolestaan yrityksen maksuval-
miutta tietylld hetkelld kuten tilinpaétoshetkelld (Yritystutkimus ry 2011, 71). Téassa
tutkielmassa keskitytdén staattiseen maksuvalmiuteen, jota tavallisimmin mitataan suh-
teuttamalla yrityksen likvidit varat sen lyhytaikaisiin velkoihin. Ndin muodostettuja
tunnuslukuja ovat quick ratio ja current ratio. T#ss4 tutkielmassa tarkastellaan current
ratiota, joka mittaa yrityksen maksuvalmiutta laajemmin kuin quick ratio, sill4 siind
likvideihin varoihin siséltyy myos vaihto-omaisuus. Current ratio kertoo, kuinka suuren
osan lyhytaikaisista maksusitoumuksistaan yritys kykenisi maksamaan, jos sen toiminta

lopetettaisiin. (Kallunki ym. 2008, 153-159.)

Tunnusluvun laskukaava on seuraava:

Vaihto—omaisuus+Rahoitusomaisuus

Current ratio = — - —
Lyhytaikainen vieras paaoma

Ohjearvojen mukaan current ratio on hyvé, kun se on yli 2, tyydyttévi, kun se on 1-2 ja

heikko, kun se on alle 1. (Yritystutkimus ry 2011, 71-72.)

2.2.3 Vakavaraisuus

Yrityksen vakavaraisuus tarkoittaa vieraan ja oman padoman suhdetta koko pddomasta.
Vakavaraisuuden sijasta voidaan puhua myds velkaantuneisuudesta. Vakavaraisen yri-
tyksen vieraan pddoman osuus koko pddomasta ei ole liian suuri ja yritys selviytyy vai-

vatta vieraan pddoman korkomaksuista. (Kallunki & Kyténen 2002, 80.)

Tyypillisimpié vakavaraisuuden tunnuslukuja ovat omavaraisuusaste, nettovelkaantu-
misaste ja suhteellinen velkaantuneisuus, joista kaksi ensimmadista sisdltyvit tidssa tut-
kielmassa tehtdvidn kuuden tunnusluvun tunnuslukuanalyysiin. Omavaraisuusaste mit-
taa oman pddoman suhdetta taseen loppusummaan, kun taas nettovelkaantumisaste mit-

taa yrityksen nettovelkojen ja oman pddoman suhdetta.
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Tunnusluvut lasketaan seuraavasti:

Oma padoma

Omavaraisuusaste, % = x 100

Taseen loppusumma—Saadut ennakot

. Korollinen vieras paaoma—Rahat ja arvopaperit
Nettovelkaantumisaste, % = 4 — ] pap x 100
Oma paaoma

Omavaraisuusastetta laskettaessa saadut ennakot vihennetddn, koska niihin liittyva kes-
kenerdinen ty0 siséltyy vaihto-omaisuuteen. Nettovelkaantumisastetta laskettaessa lik-
vidien varojen osuus vihennetddn korollisista veloista, silld niilld yritys voisi lyhentda
lainojaan heti. Tarvittaessa molempien lukujen laskennassa voidaan kéyttdd oikaistua

omaa pidomaa ja taseen loppusummaa. (Kallunki ym. 2008, 143-147.)

Yritystutkimus on antanut omavaraisuusasteelle ohjearvot, joiden mukaan yli 40 % on
hyvi, 20-40 % tyydyttiava ja alle 20 % heikko. Nettovelkaantumisasteen ollessa alle 100
% voidaan sitéd pitdd hyvana. (Yritystutkimus ry 2011, 67-68.)

2.3 Tilinpaatoskiytiantojen moninaisuus

Kahdenkertainen kirjanpito kehittyi keskiajalla Italian kaupunkivaltioissa vilkkaan kau-
pankédynnin seurauksena, kun velallisia, velkojia, kassaa ja tavaroita koskevat liiketa-
pahtumat yhdistettiin kahdenkertaisen kirjapidon kontrollisysteemiksi. Vuonna 1494
ilmestyi Luca Paciolin teos, jossa kahdenkertainen kirjanpito esiteltiin ensimmaéisen
kerran kuvaamalla silloisten kauppiaiden kayttdmad menetelméé (Belkaoui 1993, 3).
Tuloslaskelma ja tase kehittyivit osakeyhtididen syntyessd 1700—1800-luvuilla, kun
osakkeenomistajat halusivat tietoa yrityksen taloudellisesta tilasta. T#std kehittyi ajan

saatossa nykyinen kirjanpitokdytantd. (Majala 1987, 11.)

Kirjanpitoteoria pitdd sisdllddn yleensd kuvauksen liiketapahtumien késittelystd sekd

tilinpaatoksen periaatteista. Tilinpdétos puolestaan muodostuu tavallisesti tuloslaskel-
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masta ja taseesta. Kahdenkertaisen kirjanpidon idea 1400-luvulta luo juuren eri teorioil-
le ja niilld ei ole periaatteellista teknistd eroa liiketapahtumien kirjaamisessa, mutta teo-
riat ja kdytdnnot ovat kehittyneet eri suuntiin kunkin maan taloudellis-sosiaalisen kehi-
tyksen erityistarpeiden mukaan. Teoriat poikkeavat toisistaan liiketapahtumien luon-
teen, tilijdrjestelmien ja niitd koskevien késiteméadrittelyjen suhteen. Erot selittyvét eri-
laisilla kéasityksill4 tilinpddtoksestd, sen luonteesta, tehtivistd ja tarkoituksista. (Majala

1987, 16-17.)

2.3.1 Tilinpéitoskiytintojen kansainviilisten erojen syyt

Tilinpaatoskdytantdjen eroja on selitetty usealla eri tekijélld. Doupnik & Salter (1995)
muodostivat yleisen mallin (kuvio 3) kdytdantdjen kehittymisestd aiempien tutkimusten

viitekehysten pohjalta.

ULKOINEN YMPARISTO
N2 NN
INSTITUTIONAALINEN RAKENNE & KULTTUURI
> lainsaadanto & hairitsevat tapahtumat
>koulutusjarjestelma & *kaikkialle leviavat
>muut jarjestemat & *eristyneet
>kirjanpitojarjestelma <

> saantelyelimet

> ammatilliset organisaatiot
> liiketaloudelliset yritykset
> muut

Nz
TILINPAATOSKAYTANNOT

Kuvio 3 Yleinen malli tilinpéatoskaytantdjen kehittymisestd (mukaillen Doupnik &

Salter 1995, 6).

Mallissa on kolme perustekijai, jotka ndyttdvit ratkaisevan maan tilinpdédtoskaytannon
kehittymisen: ulkoinen ympdristd, kulttuuriset arvot ja institutionaalinen rakenne. Meek

ja Saudagaran (1990) osoittivat, ettd seuraavista kirjanpitokédytant6ihin vaikuttavista
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ympéristotekijoistd ollaan yleisesti samaa mielté: lainsdddanto, yritysten ja rahoituksen
tarjoajien vélisen suhteen luonne, verolainsdddanto, inflaation taso sekd poliittiset ja
taloudelliset rasitteet (Doupnik & Salter 1995, 9). Tutkimuksessaan Doupnik ja Salter
(1995) lisdsivit ndiden joukkoon koulutustason ja taloudellisen kehityksen tason.

(Doupnik & Salter 1995, 9, 11.)

Nobes (1998) listasi artikkelissaan aiemmin ehdotettuja syiti tilinpadtoskaytiantojen
kansainvélisiin eroihin (taulukko 3). Hinen mukaansa aiempi kirjallisuus tarjoaa useita
mahdollisia syitd kansainvilisiin eroihin, mutta ei yleistd teoriaa, joka yhdistiisi ndma

tekijdt. (Nobes 1998, 262-263.)

SYITA TILINPAATOSKAYTANTOJEN KANSAINVALISIIN
EROIHIN
Yritysten omistuksen ja rahoitusjarjestelman luonne
Siirtomaaperinto
Invaasiot
Verotus
Inflaatio
Koulutuksen taso
Laskentatoimen ammattikunnan ika ja koko
Taloudellisen kehityksen vaihe
Lainsaadanto
Kulttuuri
Historia
Maantiede
Kieli
Teorian vaikutus
Poliittiset jarjestelmat, sosiaalinen ilmapiiri
Uskonto
Sattumat

O 00O NOOULLPD WN -

PR R R R R R R
NoubdhwNRO

Taulukko 3 Syiti tilinpdédtoskaytintdjen kansainvilisiin eroihin (Nobes 1998, 263).

Nobes (1998) viitti, ettd useimmat taulukossa 3 listatuista tekijoistd ovat tarpeettomia
selittdvind, itsendisind muuttujina ja rakensi tilinpadtoskdytintojen yleisen kahden luo-

kan mallin (kuvio 4).
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A PROPOSED MODEL OF BEASONS FOR INTERNATIONAL
ACCOUNTING DIFFERENCES
Class A
Country with culire = Smongequity- ———=  Accounting for outside
Tvpel outsider shareholders
Class B
Country with culture —— > Weak equity- »~ —— > Accounting for tax
Tvpe 2 outsider and creditors

Kuvio 4 Tilinpdétoskayténtojen kansainvilisten erojen syyt — kahden luokan malli

(Nobes 1998, 279).

Malli on riippuvainen ainoastaan rahoitusjérjestelmien merkityksest4 ja siirtomaaperin-
nostd. Kulttuurisesti dominoidun maan tilinpdatoskédytdnnon luokan ratkaisee kulttuurin
vaikutus. Kulttuurisesti riippumattoman maan vallitsevan tilinpaatoskayténnon luokka
riippuu osakemarkkinoiden luonteesta eli siitd, kuinka merkittdvad on yritysten ulkoinen
omistus (weak/strong equity outsider market). Maissa, joissa yritysten ulkoinen omistus
on merkittdvéd, on paljon yrityksid, joiden omistus on jakautunut laajalle useiden ulko-
puolisten osakkeenomistajien kesken (“outsider company™), jolloin kirjanpitonormiston
lahtokohtana on osakkeenomistajan ndakokulma. Maissa, joissa yritysten ulkoinen omis-
tus on vihiistd, normisto perustuu verottajan ja velkojien nikékulmaan. Joskus ulkoisen
omistuksen markkinat voivat kuitenkin vdhitellen kehittyi tai tietyt yritykset voivat olla
kiinnostuneita ulkomaisista osakemarkkinoista. Tdma johtaa sopivan kirjanpitokaytéin-
non kehittymiseen ja on yksi syy useamman kuin yhden tilinpdatoskéytantdluokan ole-
massaoloon yhdessd maassa. Nobesin mukaan useat muut tekijét, joita on aiemmin eh-
dotettu tilinpddtoskéytantdjen kansainvilisten erojen syiksi, liittyvét osakemarkkinoihin

tai ovat niistd seurausta. (Nobes 1998, 270-284.)



22

2.3.2 Tilinpéitoskiytintojen erot ja niiden vaikutukset tilinpétosinformaatioon

Tilinpaétoskéytiantojen erojen seurauksena samanlaiset tapahtumat voidaan raportoida
eri tavoin eri maissa ja eri maissa voidaan raportoida eri tapahtumia. Eri maiden kirjan-
pitokéytint6jen erot voidaan luokitella kolmeen eri kategoriaan; erot eri maiden séén-
noissd, erot sddntdjen tulkinnassa tai toteuttamisessa ja erot yritysten suosimissa kéy-

tdnnoissi. (Roberts ym. 2002, 59.)

Erot eri maiden sdénnoissd ovat ilmeisin syy siihen, ettd eri maiden yritykset kayttavét
erilaisia laskentatapoja tai raportoivat eri asioita. Tilinpddtoskéytant6d ohjaavat sdéannot
madrittelevit esimerkiksi sen, onko jokin asia velka tai varallisuuteen kuuluva omai-
suuserd ja jos on, niin kirjataanko se taseeseen ja jos kirjataan, niin miten se tulee arvos-
taa. Jonkin maan sddntdjen mukaan esimerkiksi rahoitusleasingilla hankittu omaisuus
merkitddn taseeseen, kun taas toisen maan normisto edellyttdd sen merkitsemisen vain
liitetietoihin. Toisaalta taas joku normisto edellyttdd tietyn omaisuuserin arvostamista
hankintamenoon, kun jonkun toisen normiston mukaan se arvostetaan kidypain arvoon.
Alexander ja Nobes (2007) listasivat esimerkkejd potentiaalisista kirjanpidon késittely-

eroista muun muassa seuraavasti:

e pysyvien vastaavien arvonkorotukset vai ehdoton alkuperdinen hankintameno

e pitkdaikaisten sopimusten valmistusasteen vai luovutuksen mukainen tuloutus

e ulkomaisen valuutan saatavien ja velkojen muuntaminen kotimaan valuuttaan ti-
linpéatoshetken vai tilisiirtohetken kurssin mukaisesti

e rakennusaikaisten korkojen aktivointi vai ei

e vuokrasopimusten aktivoiminen vai ei

e liikearvon poistaminen vai arvon alentaminen

e sijoitusomaisuuden arvonkorottaminen ja poistaminen vai ei.

e poistojen perustuminen verotukseen vai ei. (Alexander & Nobes 2007, 148, 169

362; Roberts ym. 2002, 60.)
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He listasivat myos esimerkkeja tilinpadtoksen laadinnassa tehtédvistd valinnoista, jotka

voivat merkittdvéasti vaikuttaa tilinpdétoksen tulkintaan ja analysointiin:

e varojen arvostusmenetelmd = vaikuttaa poistojen kautta tulokseen ja taseen
loppusummiin

e poistomenetelmd - vaikuttaa tulokseen ja taseen loppusummiin

e varaston arvostaminen > vaikuttaa tuloksen ja taseen loppusummien liséksi
maksuvalmiuden tunnuslukuihin

o pitkdaikaisten sopimusten oletukset, esimerkiksi menetelma4, jolla ne otetaan
huomioon tilikauden liikevaihdossa ja mahdollisten tulevien tappioiden késittely

e liikearvon arvostaminen ja menetelmé sen eliminointiin

e kéyttd- ja rahoitusleasingin vilinen luokittelu sekd menetelmad, jolla vuokralleot-
tajaan ja vuokralleantajaan liittyvét rahoituskulut jactaan

¢ menetelmé kehittdmismenojen aktivointiin ja niiden poistoon

e konsernitilinpdatoksen laadintamenetelmat, kuten mééritelmit, jotka erottavat
tytaryrityksen ja liikkekumppanin tai menetelmét konsernin sisdisen omistuksen
eliminointiin = vaikuttavat tilinpdétéksen lukuihin

o liiketapahtumahetken vai tilinpdétoshetken kurssin kéyttd ulkomaisen tilinpdé-

toksen muuntamisessa. (Alexander & Nobes 2007, 344.)

Sadntojen tulkintaan ja toteuttamiseen vaikuttavat useat eri tekijét, kuten kieli, termisto
ja talouskulttuuri. Kielen vaikutus tilinp4étésinformaation tulee ottaa huomioon seka
tilinpaatoksen kadntdjéan ettd sen lukijan ndkokulmasta. Useat yritykset julkaisevat tilin-
padtoksiddn mydos toiselle kielelle kddnnettyn4, ja vaikka tavoitteena on validin tilinp4é-
tosinformaation tarjoaminen ulkomaisille kayttdjille, voi lopputulos olla pdinvastainen
epéluotettavien tai harhaanjohtavien kddnndsten seurauksena. Davidson ja Chrisman
(1993) tarkastelivat sekd englanniksi ettd ranskaksi julkaistuja IAS-standardeja Kana-
dassa ja huomasivat, ettd monitulkintaisten késitteiden kuten “likely”, “normally”,

“usually” ja “remote” kddnnokset eivét olleet aina yhdenmukaisia, ja ettd englannin- ja

ranskankieliset opiskelijat tulkitsivat niitd eri tavoin (Davidson & Chrisman 1993).

Englanninkielisten maiden keskuudessa ongelma on se, ettd sama sana voi tarkoittaa eri

asioita eri maissa tai tekniset termit poikkeavat muuten toisistaan. Esimerkiksi brittieng-



24

lannissa sana “property” rajoittuu koskemaan vain maa-alueita ja rakennuksia, kun taas
amerikanenglannissa se késittdé aineellisen omaisuuden yleisesti. Yhdysvaltalaiset yh-
distdvét termin “stock™ yrityksen osakkeisiin, kun taas briteille se tarkoittaa varastossa
olevia tavaroita (Choi & Meek 2008, 336). Muita poikkeavuuksia ovat esimerkiksi
“velkaantumisaste™ ja “tilikausi”, jotka amerikanenglanniksi ovat “leverage” ja “fiscal
year” ja brittienglanniksi “gearing” ja "financial year”. Nami eroavuudet voivat helposti
saada aikaan védrinkésityksid, jos tilinpddatoksen kdannds ei ole huolellisesti tehty tai

lukija ei ole tietoinen kielellisisti eroista. (Alexander & Nobes 2007, 357-358.)

Myos kulttuuritausta vaikuttaa osaltaan laskentasdénndsten toteuttamiseen ja tulkintaan.
Monet kirjanpidon osa-alueet siséltidvit arvioita, ennusteita, harkintaa ja monitulkintai-
sia késitteitd. Esimerkiksi poistojen laskemista varten tulee ensin p#éttdd sopivin pois-
tomenetelma, hyodykkeen taloudellinen pitoaika ja sen jadnnosarvo. Satunnaisten kulu-
jen késittelysséd puolestaan yrityksen tulee pédéttd4 mité tarkalleen ottaen on tarkoitettu
kasitteilld "todennékdinen™ ja “poikkeava™ eli tarkoittaako todennékdinen esimerkiksi
95 prosentin mahdollisuutta tapahtua vai onko 85 prosentin mahdollisuus vield toden-
ndkoinen ja onko poikkeavan tapahtuman mahdollisuus tapahtua 10 prosenttia, 5 pro-
senttia vai vain 2 prosenttia. Arvioiden ja monitulkintaisen termiston kaytto tarkoittaa,
ettd samat tapahtumat voidaan mitata ja raportoida eri tavoin eri yritysten toimesta. On
selvid, ettd eroja voi olla yhdenkin maan sisdlld, mutta ne ovat usein paljon suurempia
kansainvilisesti tarkasteltuna. Esimerkiksi henkil6, jonka asuinmaassa ollaan suhteelli-
sen tyytyméittomid epdvarmuuteen, voi tulkita kédsitteen “todennikéinen” rajoittavam-
maksi kuin henkild, jonka asuinmaassa siedetdén paremmin epavarmuutta. (Roberts ym.

2002, 61.)

Kulttuuritausta vaikuttaa myos sithen, ettd esimerkiksi saksalaisilla yrityksilld on taval-
lisesti korkea velkaantumisaste verrattuna yhdysvaltalaisiin tai brittildisiin yrityksiin,
silld Saksassa velkarahoituksella on pitki historia. Sen liséksi, ettd se on tavallista, se on
my0s turvallisempaa johtuen pankkien suhteesta saksalaiseen tuotantoon. Saksassa
pankkiirien odotetaan ennemminkin pumppaavan rahaa heikkoon yritykseen, kuin sul-
kevan ensimmaéisend rahahanat. Erilaisesta talouskulttuurista johtuen korkea velkaantu-
misaste on siten sekd normaalia ettd vihemmaén riskialtista Saksassa. (Alexander & No-
bes 2007, 361.) Japanissa puolestaan verotuksella ja tilinpdétosraportoinnilla on 14hei-

nen yhteys, jonka my6td japanilaiset yritykset ovat varovaisempia médrittdessdin tulo-
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jaan. Liséksi verrattuna esimerkiksi yhdysvaltalaisiin yrityksiin, japanilaisilla yrityksilla
on vihemmén paineita raportoida kasvaneista tuotoista, koska ulkopuolisten osakkeen-
omistajien osuus on vihdisempi. Japanilaisten yritysten raportoitujen tuottojen onkin
tapana olla alhaisempia kuin angloamerikkalaisten maiden yritysten tuottojen, vaikka
tilinpaatoksista olisi poistettu tilinpatoskdyténtojen erojen vaikutukset. (Choi & Meek

2008, 324.)

Eroilla yrityksen suosimissa kdytinnoissa viitataan siihen, ettd tilinpadtosstandardit ja
todelliset kédytdnndt voivat poiketa toisistaan. Tdma johtuu useasta eri syystd. Monissa
maissa rangaistukset kirjanpitoséddnnosten rikkomisesta ovat heikkoja tai tehottomia,
jolloin kynnys sddntéjen noudattamatta jattimiseen ei ole korkea. Toisaalta taas yrityk-
set saattavat vapaaehtoisesti raportoida tietoja enemman kuin vaaditaan. Joissain maissa
puolestaan yritysten on mahdollista poiketa sdénnoistd, jos sen tekeminen kuvaa yrityk-
sen toiminnan tulosta ja taloudellista asemaa paremmin. Lisdksi standardit siséltavét
usein lukuisia vaihtoehtoja ja joitain osa-alueita ne eivit valttamattd koske lainkaan,
jolloin yritykset voivat vapaasti soveltaa parhaaksi katsomaansa menetelmad. T#sté joh-
tuen tilinpaétoskaytintdjen eroja ja yhtendisyyksii tarkasteltaessa standardien ja todel-
listen kéytantojen vilille tulee tehdé ero. (Choi & Meek 2008, 56; Roberts ym. 2002,
61.)

2.3.3 Tilinpéitoskiytintojen vertailumenetelmiit

Kahden eri maan tilinpddtosstandardien vertaaminen toisiinsa on suhteellisen mutkaton-
ta, mutta se voi kertoa melko véhin siitd, kuinka samanlaiset yritysten kirjanpitokéytan-
not oikeastaan ovat. Tilinpdédtosstandardien ja kdytdnnon vilinen suhde on monimutkai-
nen. Joissain tapauksissa kdytdantd on perdisin standardeista, joissain taas standardit ovat
periisin kiytdnnostd. Kaytannot voivat erota huomattavasti toisistaan eri maiden vélilla,
vaikka standardit sisdltdisivdt vain muutamia eroja. Jos taas kaikki yritykset asuinmaas-
ta riippumatta valitsisivat eri vaihtoehdoista samanlaisen laskentatavan, niin kiytinnon
erot voisivat todellisuudessa olla pienempié kuin erot standardeissa. Tésté syystd on
verrattava oikeiden yritysten todellisia kdyténtoj4, jotta saadaan oikea kuva tilinpd&tos-

kaytdntdjen kansainvilisistd eroista. (Choi & Meek 2008, 57; Roberts ym. 2002, 61.)
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Tilinpédatosinformaation kansainvéliseen vertailuun on useita tapoja. Osa analysoijista
madrittelee ulkomaiset laskentatavat uudelleen kansainvélisesti tunnettujen periaatteiden
tai muiden yleisien perusteiden mukaisesti. Toiset taas hankkivat yksityiskohtaiset tie-
dot tiettyjen maiden laskentakéytdnnoistd ja rajaavat analysoinnin ndiden maiden yri-
tyksiin. Tilinpdétosten vilisten erojen suuruuden mittaaminen on yksi keino niiden kes-
kindiseen vertailuun. Jos erojen suuruus pystytdin mittaamaan ja laskemaan, saadaan
selville samankaltaisimmat ja erilaisimmat tilinpditokset. Erojen ja samankaltaisuuksien
suuruuksien mittaamiseen on useita eri tapoja. Yksi vaihtoehto on mitata raportoitujen
lukujen eroja, jotka johtuvat laskentatapojen erilaisuudesta. T4ll6in tarvitaan sama tilin-
paitdsaineisto eri normistojen mukaisesti laadittuna. Useat yritykset julkaisevat tilinp#a-
tosinformaatiota seki kotimaisen ettd ulkomaisen normiston mukaisesti laadittuna, kos-
ka ulkomaiset sijoittajat ja listautuminen ulkomaiseen porssiin edellyttavét sitd. Téta
yleisempéd on julkaista kotimaisen normiston mukaisen tilinpdétoksen lisdksi ulkomai-
sen normiston mukainen tdsmaytyslaskelma, kuten esimerkiksi Yhdysvaltojen porssiin

listautumisen edellytyksend oleva Form 20-F. (Roberts ym. 2002, 64-65.)

Vaihtoehtoinen tapa on tarkastella kahden eri yrityksen noudattamia menetelmié ja
sddntoj4d, jolloin lasketaan samanlaisten ja erilaisten sdéntdjen lukumairit. Molemmat
tavat antavat osviittaa siitd, kuinka samanlaiset tai erilaiset tilinpaitokset ovat, mutta
niiden antamat tulokset voivat olla hyvinkin erilaisia. Kahden eri maan tai yrityksen
kirjanpitonormistot voivat poiketa toisistaan suurestikin, mutta erojen kokonaisvaikutus
raportoituihin lukuihin voi olla hyvin pieni. Toisaalta normistojen vilisid eroja saattaa
olla vain muutama, mutta jokaisella ndisté eroista voi olla merkittiava vaikutus lukuihin.
Tastd syysti tilinpadtoskdytiantojen eroja mitattaessa tulee ottaa huomioon seka raportoi-

tujen lukujen ettd kdytettyjen menetelmien erot. (Roberts ym. 2002, 64.)

”Uudelleenméérittelyn algoritmi” (restatement algorithm) on yksi keino tilinpdtosin-
formaation kansainvilisen vertailukelpoisuuden lisddmiseen. Brown, Soybel ja Stickney
(1997) hyodynsivit uudelleenmédrittelyn algoritmia vertaillessaan yhdysvaltalaisten ja
japanilaisten yritysten tilinpddtosinformaatioita. Sen sijaan, ettd he olisivat muuntaneet
US GAAP-tilinpdétoksid japanilaisen normiston mukaisiksi tai pdinvastoin, he muokka-
sivat molempien maiden aineistoja saavuttaakseen yhtendiset laskentaperiaatteet. Suh-

teellisen yksinkertaiset uudelleenméirittelyn algoritmit voivat olla tehokkaita. Yksi tapa
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on keskittyd muutamaan merkittdvimpéén eroon tilinpaatoskéytannoissé, joihin liittyen
on saatavilla riittdvidsti informaatiota luotettavien muutosten tekemiseksi. Esimerkiksi
Brown ym. esittivdt yhteenvedossaan useita yhdysvaltalaisen ja japanilaisen tilinp4&tos-
kdytdnnon eroja, mutta heiddn uudelleenmédrittelyn algoritminsa keskittyi ndistd vain

neljdéan. (Choi & Meek 2008, 324-325.)

Kun analysoidaan yritysten tunnuslukuja kansainvélisessé yhteydessd, tulee ottaa huo-
mioon kaksi seikkaa. Ensinnékin on arvioitava, ovatko tilinpaatoskayténtdjen erojen
aiheuttamat vaihtelut eri maiden yritysten tilinpaatosluvuissa merkittévid. Toiseksi tulee
selvittdd, miten paikallinen kulttuuri seké talous- ja kilpailuolosuhteet vaikuttavat las-
kentamenetelmien tulkintaan ja tunnuslukuihin sen jilkeenkin, kun muutokset tilinp#a-
toksiin on tehty vertailukelpoisuuden saavuttamiseksi. Useiden tutkimusten mukaan
tunnuslukujen erot johtuvat seki laskennallisista tekijoistd ettd ei-laskennallisista teki-
jOistd, jotka liittyvét yritysten eri sijainteihin ja olosuhteisiin. (Choi & Meek 2008, 323-
324.)

Uudelleenmédérittelyn algoritmin heikkoutena on se, ettd se ei eliminoi ei-laskennallisten
tekijoiden vaikutusta tuloksiin, joten ne tulee ottaa huomioon tuloksia analysoidessa.
Kun halutaan eliminoida ei-laskennallisten tekijoiden vaikutus, tehokas keino on rajata
aineisto koskemaan vain yhden maan yrityksi4, kuten tissi tutkielmassa tehdéén
(Lainez & Callao 2000, 67-68). Keskittyessd yhden maan yritysten tilinpdétoksiin, voi-
daan niitd muokata joko vertailtavan kédytdnnon mukaisiksi tai hyodyntédd mahdollisia
yritysten julkaisemia toisen kdytinnon mukaisia muunnoksia. Muutettaessa tilinpaatok-
sid vertailtavan maan kédytdnnon mukaiseksi heikkoutena on se, tilinpaitokset eivit valt-
taméttd sisélld riittavasti tietoa vaadittavien muutosten tekemiseksi. Tama tulee ottaa
huomioon tarkasteltavien erojen valinnassa. Kuten uudelleenméérittelyn algoritmin ta-
pauksessa, my0s muunnettaessa tilinpaétoksid vertailtavan kiytannén mukaisiksi voi-
daan tarkastella vain muutamaa merkittdvid eroa. Muutamaan, tarkemmin neljdén, mer-
kittavadn eroon keskitytddn tdssdkin tutkielmassa. Niihin eroihin tutustutaan seuraavas-
sa luvussa, jossa perehdytddn tdmén tutkielman tutkimuskohteisiin eli suomalaiseen ja

kansainviliseen tilinpadtoskaytantoon.
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2.4 Suomalainen ja kansainvilinen tilinpiédtoskaytinto

Kuten edelld on todettu, kahta samanlaista tilinpdétoskaytantoa ei ole olemassa ja kéy-
tantdjen erot voivat ilmetd kaikilla tasoilla vaihdellen pienistd merkittidviin. Suomalai-
nen tilinpdédtoskaytinto ja IFRS poikkeavat toisistaan niin ajattelutavaltaan kuin lasken-
tateknisiltd ratkaisuiltaan. IFRS-normistossa korostuvat sijoittajan nékokulma, tasekes-
keisyys sekd markkinaperusteisuus arvostusmenetelmissd, kun taas suomainen normisto
perustuu perinteisesti velkojien suojaan ja hankintamenoajatteluun seki korostaa tulos-
laskelman antamaa informaatiota. Toisin kuin IFRS-normistossa, markkinaehtoisella
rahoituksella ei ole ollut merkittdvaa vaikutusta suomalaisen normiston tilinpa&tosin-
formaatioon, koska Suomessa yritysrahoitus on tavallisesti pankkikeskeistd. IFRS-
normisto on suomalaista normistoa yksityiskohtaisempi ja perustuu oletukseen kirjanpi-
don tuloslaskennan ja verotuksen tuloslaskennan erillisyydestd. Tdmé& poikkeaa suoma-
laisesta kdytdnnostd, jossa on erityisesti huomioitu verotuksen toteutumisen nékdkoh-
dat. (Haaramo ym. 2013, luku 2; Leppiniemi 2003, 37.) Kuvioon 5 on koottu IFRS-

normiston ja suomalaisen normiston keskeisimmét periaate-erot.

yritys-
taloudellinen

yleis-
taloudellinen

markkina-
ehtoisuus

tulos-
keskeisyys

velkojien
suoja

tase-
keskeisyys

sijoittajat

Kuvio 5 Suomalaisen ja kansainvilisen tilinpaatoskdytannon periaate-eroja.
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2.4.1 FAS:n sédintely ja yleiset teoreettiset perusteet

Suomessa vuoden 1973 kirjanpitolain perustana oli tuloskeskeisyys ja professori Martti
Saarion meno-tulo-teoria, jonka mukaan tilinpdétoksen laatimisen keskeinen tehtéva oli
jakokelpoisen voiton laskeminen ja taseen tuli toimia vain eri tilikausien vélisen4 siirto-
tilind. Kansainvélisen harmonisoinnin my&té kirjanpitolaki uudistettiin vuonna 1993 ja
vanha kirjanpitolaki ja -asetus kumottiin vuonna 1997. Uudessa laissa ja asetuksessa
perustana ovat Euroopan yhteisdjen neljés ja seitsemds yhtiGoikeudellinen direktiivi.

(Leppiniemi 2000, 11; 2003, 13).

Kirjanpitoa ja tilinpdétostd sddntelevét kirjanpitolaki (1336/1997, KPL), kirjanpitoasetus
(1339/1997, KPA), kauppa- ja teollisuusministerion paatokset ja asetukset sekd tyo- ja
elinkeinoministerion asetukset. Ty6- ja elinkeinoministerion yhteydessé toimiva kirjan-
pitolautakunta (KILA) antaa ohjeita ja lausuntoja kirjanpitolain soveltamisesta sekd voi
myo6ntdéd poikkeuksia erdiden kirjanpitolain sddnndsten noudattamisesta. Yleissaannok-
sid tdydentdvit erityislait, jotka sisdltdvit kirjanpitoa koskevia erityissddnnoksid. Voiton
ja muun piddoman jakokelpoisuudesta sdddetdén yhteisolainsdddédnnossé ja verotettavas-
ta voitosta ja varallisuudesta verolainsdéddiannossé. (Leppiniemi & Kaisanlahti 2013,
luku 5.) My6s Rahoitustarkastus (nykyinen Finanssivalvonta) seki sosiaali- ja terveys-
ministerid ovat antaneet kirjanpitoa koskevia méarayksii erityislainsdddédnnon nojalla
(Leppiniemi 2000, 33). Lainsdédddnnon mukaan tilinpd4tos tulee laatia joko FAS:n tai
IFRS:n mukaisesti. [FRS-sdénnoksid voivat halutessaan noudattaa ne kirjanpitovelvolli-
set, joissa on suoritettava tilintarkastuslain (459/2007) mukainen tilintarkastus (KPL
7a:3). Porssiyhtioille konsernitilinpddtoksen laatiminen IFRS-tilinpddtoksend on pakol-

lista (KPL 7a:2).

Tilinpéaatoksen laatimisen kuusi yleisperiaatetta ovat jatkuvuus, johdonmukaisuus, va-
rovaisuus, tasejatkuvuus, suoriteperusteisuus ja erillisarvostus (KPL 3:3). Kirjanpito-
velvollisen on myds noudatettava hyvaa kirjanpitotapaa KPL 1:3:n mukaisesti. Hyva
kirjanpitotapa saa siséltonsi kirjanpitokédytdnnosti ja -teoriasta. Sen tdydentédvid periaat-
teita ovat mm. olennaisuus, luotettavuus, tdydellisyys, sisédltopainotteisuus, vakaan ra-
hanarvon periaate, merkityksellisyys, todennettavuus ja julkisuus. KPL 3:2 viittaa késit-

teeseen “oikea ja riittdvd kuva”, ja edellyttdd oikeiden ja riittdvien tietojen antamista
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kirjanpitovelvollisen toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. (Leppiniemi

2000, 24-25; Leppiniemi & Kaisanlahti 2013, luku 5.)

Kirjanpidon perustekij6itd ovat menot, tulot, rahoitustapahtumat sek niiden oikaisu- ja
siirtoerdt. Meno on vastaanotetun tuotannontekijén ja tulo luovutetun suoritteen rahana
ilmaistu vastike. Rahoitustapahtumia ovat menoista ja tuloista sekd padomansijoituksis-
ta ja -palautuksista ja voitonjaosta aiheutuvat kassaan- ja kassastamaksut. Tilinpd&tok-

sen peruskdasitteitd ovat varat, velat ja oma pddoma seké tulokseen liittyvét tuotot ja ku-

lut. (Leppiniemi 2000, 25-26; Leppiniemi & Kaisanlahti 2013, luku 6.)

Omaisuuslajien arvostamisen yleisend ldhtokohtana on alkuperdiseen hankintamenoon
arvostaminen. Markkinahintoja joko jdlleenhankintahintana tai todenndk6isend luovu-
tushintana mitattuna kdytetdén varovaisuuden periaatetta soveltaen silloin, kun markki-
nahinta on alkuperiistd hankintamenoa alempi. Lisdksi kdytetdén tulonodotuksiin perus-
tuvaa hankintamenoa joko sellaisenaan tai diskontattuna ensisijaisesti pysyvien vastaa-
vien kohdalla. Odotettavissa olevaa diskontattua tulovirtaa kdytetdén erityisesti silloin,

kun aktivoimisessa on noudatettava erityistd varovaisuutta. (Leppiniemi 2000, 141.)

Tilinpéatoksen tulee sisdltdd tase ja tuloslaskelma. Lis#ksi siithen on sisdllytettdva rahoi-
tuslaskelma, jos kirjanpitovelvollinen on julkinen osakeyhtio tai se on yksityinen osake-
yhtio tai osuuskunta, jonka sekd padttyneelld ettd sitd vilittomasti edeltidneelld tilikau-
della on ylittynyt vdhintdén kaksi kirjanpitolaissa annetuista rajoista. Lisdksi tilinpaa-
toksen tulee sisdltdd taseen, tuloslaskelman ja rahoituslaskelman liitetiedot seka kusta-
kin erdstd vastaava tieto edelliseltd tilikaudelta. Tilinpddtokseen on liitettdvé toiminta-
kertomus, jos kirjanpitovelvollinen on porssiyhtio tai sen paittyneelld ettd sitd valitto-
maisti edeltineelld tilikaudella on ylittynyt vahintdén kaksi kirjanpitolaissa annetuista

rajoista. (KPL 3:1.)

2.4.2 IFRS:n siintely ja yleiset teoreettiset perusteet

Ensimmadiset [AS-standardit ilmestyivit 1970-luvulla International Accounting Stan-

dards Committeen (IASC) toimesta, joka perustettiin vuonna 1973 tavoitteenaan tilin-
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paatoskéytiantdjen harmonisoinnin edistdminen ja kdytintojen kansainvélisten erojen
viahentdminen. Perustamisvaiheessa jasenmaita oli yhdeksén: Australia, Kanada, Rans-
ka, Saksa, Japani, Meksiko, Alankomaat, Iso-Britannia, Irlanti ja Yhdysvallat, joista
jokaista edusti korkeintaan kolmen jdsenen valtuuskunta. Valtuuskuntien jdsenet olivat
alun perin tilintarkastusyritysten yhtickumppaneita, yksittéisié tilintarkastajia, kansallis-
ten tilinpddtosraportointia ohjaavien elinten johtajia, teoreetikkoja ja talousjohtajia.
Normiston suunnan kehittymiseen ovat vaikuttaneet suositukset mailta, joilla IASC:n
perustamisen aikaan oli tilinpdétosraportointia ohjaavat komiteat tai lautakunnat. Naita
maita olivat Yhdysvallat, [so-Britannia, Kanada, Australia, Uusi-Seelanti, Ranska ja

Japani. (Zeff 2012, 809-812.)

Vuonna 2001 IASC muuttui International Accounting Standards Boardiksi (IASB) or-
ganisaatiouudistuksen my6td. [ASB:n jdsenet ovat riippumattomia laskenta-alan asian-
tuntijoita, kuten tilintarkastaja, tilinpadtoksen laatijoita tai hyvéksikayttdjid. IASB:n
yldpuolella olevan IFRS Foundationin tehtdvénd on kehittaa tilinpaatossdantelyd sekd
edistdd sen kayttod. IASB hyviksyy IFRS-standardit, niiden muutokset ja standardeihin
liittyvit tulkinnat, joita IFRS Intepretations Committee (IFRIC) antaa. Neuvoa-antava
toimikunta (IFRS Advisory Council) informoi IFRS Foundationia ja ohjeistaa IASB:ta
arvioimalla sen tyoohjelmaa ja ehdottomalla uusia mahdollisia sééntelyn kehittamis-
hankkeita. Organisaation toimintaa valvoo Monitoring Board, jonka jésenet edustavat
arvopaperimarkkinavalvojia, kuten [OSCO, SEC ja Euroopan komissio. (Haaramo ym.

2013, luvut 1-2; Leppiniemi 2003, 24; ”The organisation™.)

Téand pdivand noin 120 maata sallii tai vaatii [FRS-tilinpadtoksen (IFRS FAQs). Nor-

misto siséltdd kolme osaa, jotka ovat:

e teoreettinen viitekehys, joka siséltdd tilinpddtoksen laatimista koskeva yleiset pe-
rusteet (Framework)

o tilinpddtosstandardit (19.4.2014: 13 [FRS-standardia, International Financial
Reporting Standards ja 28 [AS-standardia, International Accounting Standards)

o tulkintaohjeet (IFRS Interpretation Committee, IFRIC; aikaisemmin Standing

Interpretations Committee, SIC).
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[AS-standardit ja SIC-tulkintaohjeet ovat jo lakkautettujen IASC:n ja Standing Interpre-
tations Committeen julkaisuja, mutta muodostavat edelleen osan IFRS-normistosta.
Yleiset perusteet eivit ole EU:n lainsdddénnon kautta sitovasti noudatettavia, mutta
IFRS-standardeissa viitataan niihin, joten ne on vilillisesti hyviksytty noudatettaviksi.

(Haaramo ym. 2013, luku 6; [FRS-standardit.)

IFRS-tilinpaitoksen tehtdvand on tiyttdd erityisesti sellaisten kdyttédjien tietotarpeet,
jotka kayttavat tilinpadtostd ensisijaisena tietoldhteenédédn. Viitekehys madrittelee sijoit-
tajan tietotarpeen tarkeimmaéksi silld perusteella, ettd sijoittajien tietotarpeiden tiyttdmi-
nen vastaa myds parhaiten muiden kéyttédjien tietotarpeisiin. Normiston suunnan kehit-
tymiseen vaikuttaneista maista valtaosalla oli aktiiviset osakemarkkinat, joista listattu-
jen yhtididen rahoitus oli suuresti riippuvainen (Zeft 2012, 808). Osakemarkkinoiden
tiarkeys yritysrahoituksessa johtaa yleensd suurempiin vaatimuksiin tilinp4étésinformaa-
tion luotettavuudessa ja informaatiosiséllossd. [IFRS-tilinpdétds onkin arvostusperusteil-
taan sekd monilta tulkinnoiltaan markkinaehtoinen ja viime kiddessi ratkaisee omistajien

ja sijoittajien informaation tarve. (Kallunki ym. 2008, 19; Leppiniemi 2003,13, 37-38.)

IFRS-tilinpditos on laadittava suoriteperusteisesti ja laatimisessa on noudatettava jatku-
vuuden periaatetta. Tilinp4édtoksen laadullisia ominaisuuksia ovat ymmérrettavyys,
merkityksellisyys, olennaisuus, luotettavuus, todenmukainen esittdminen, sisdltopainot-
teisuus, puolueettomuus, varovaisuus, tdydellisyys, vertailukelpoisuus ja oikean kuvan

antaminen sekd oikea esittdiminen. (Kallunki ym. 2008, 20; Leppiniemi 2003, 42.)

Tilinpaatoksen perustekijoitd ovat taloudellista asemaa médrittavit varat, velat ja oma

pddoma sekd tulosta kuvaavat tuotot ja kulut. Niiden médritelmét ovat seuraavat:

e varoihin kuuluva omaisuuseri: yhteison mairdysvallassa aikaisempien tapahtu-
mien seurauksena oleva voimavara, josta yhteisolle odotetaan koituvan taloudel-
lista hy6tyé tulevaisuudessa

o velka: aikaisempien tapahtumien seurauksena yhteisolle syntynyt velvoite, jonka
tdyttdmisen odotetaan johtavan taloudellista hy6tyé ilmentidvien voimavarojen
siirtymiseen pois yhteisosti

e oma pddoma: varojen jadnnoserd velkojen vihentdmisen jalkeen
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e tuotto: tilikauden aikana tapahtuvat taloudellisen hyddyn lisédys, joka toteutuu
varojen lisdédntymisend, arvonnousuna tai velkojen vihentymiseni ja johtaa
oman pddoman lisdykseen ilman omistajan tekem&d oman padoman sijoitusta

e kulu: tilikauden aikana tapahtuva taloudellisen hyodyn vidhennys, joka toteutuu
varojen siirtymisend pois yhteisostd, niiden arvon vihenemisend tai velkojen li-
sddntymisend ja johtaa oman padoman vihennykseen ilman omistajille tapahtu-

vaa voitonjakoa. (IFRS 2013.)

Tilinp&4tostd laadittaessa sovelletaan useita erilaisia arvostusperusteita, jotka eiviét

yleensd ole vapaasti valittavissa. Perustekijoiden arvostamisen vaihtoehdot ovat:

alkuperdinen hankintameno (historical cost)

jélleenhankinta-arvo (current cost)

realisointiarvo (realisable value)

nykyarvo (present value). (Leppiniemi 2003, 44.)

Tilinpaatoksen tulee sisdltdd tase kauden lopussa, kauden voittoa tai tappiota ja muita
laajan tuloksen erid koskeva laskelma kaudelta (laaja tuloslaskelma), laskelma oman
pddoman muutoksista kauden aikana, kauden rahavirtalaskelma ja liitetiedot. Muut laa-
jan tuloksen erét ovat tuotto- ja kuluerid, joita ei vaadita tai sallita kirjattavan tulosvai-
kutteisesti (Haaramo ym. 2013, luku 6). Lis#ksi on esitettdva tase aikaisemman vertai-
lukauden alussa, kun yhteisé soveltaa tilinpdatoksen laatimisperiaatetta takautuvasti,
tekee tilinpddtokseen sisdltyviin eriin takautuvia oikaisuja tai muuttaa tilinpadtokseen

siséltyvien erien luokittelua. (IAS-standardit, IAS 1.)
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2.4.3 Tutkittavien asiakokonaisuuksien kirjanpidollinen Kiisittely FAS:n ja IFRS:n

mukaan

2.4.3.1 Liikearvo

Liikearvoa syntyy yritysostojen yhteydesséd kauppahinnan ollessa suurempi kuin osto-
kohteen kdypéddn arvoon arvostettu nettovarallisuus (Huikku & Silvola 2012a, 10). Kir-
janpitolain mukaan liikearvon hankintameno saadaan aktivoida taseeseen. Aineeton
hyddyke voidaan aktivoida ja vdhentdéd suunnitelman mukaisin poistoin, jos aktivoinnin
edellytykset tayttyvit. Aineettoman hyodykkeen aktivoimisen ehdoton edellytys on sii-
hen liittyva tulonodotus. (Leppiniemi & Kaisanlahti 2013, luku 9.) Kirjanpitolautakun-
nan mukaan kirjanpitovelvollisen tulee selvittdd ja dokumentoida ne tulonodotukset,
joihin pitkévaikutteisen menon aktivoiminen perustuu (KILA 1999/1579). Aktivoimi-
nen on vapaachtoista ja kuluksi kirjaaminen on aina hyvén kirjanpitotavan ja varovai-

suuden periaatteen mukainen ratkaisu (KILA 1999/1579).

Aktivoitu liikearvo tulee poistaa enintdén viiden vuoden kuluessa suunnitelman mu-
kaan. Jos liikearvon todennikoinen vaikutusaika on téitd pidempi, sitd voidaan kayttad
poistoaikana, mutta se ei kuitenkaan saa ylittdd 20 vuotta. Poistojen tehtdvé ensisijaises-
ti on hankintamenon vihentdminen tuotoista hyédykkeen taloudellisena kéyttoaikana, ei
hyodykkeen kdyvan arvon maarittely (Tomperi 2007, 23). Kirjanpitolaissa ei ole yksi-
tyiskohtaisia sddnnoksid poistomenetelmisti tai poistosuunnitelman laatimisesta. KI-
LA:n yleisohjeen mukaan poistopohjana on liikearvon hankintameno. Hankintamenon
poistamiseen kdytetddn sen tuottojen kertymisen kannalta johdonmukaista poistomene-
telmad, joka voi olla menojdénndspoisto, tasapoisto, substanssipoisto tai jokin muu jér-
jestelmd. Poistosuunnitelma perustuu sithen, miten tuloa kertyy. Poistoa ei voi jattda
tekemadttd tai poistosuunnitelmaa muuttaa sen vuoksi, ettd jilkikéteen huomataan tulon
jadneen vihdiseksi tai ettd tuloa ei ole saatu lainkaan. Tulonodotusten muuttuessa olen-
naisesti, tulee poistosuunnitelmaa kuitenkin muuttaa. Jos todetaan, ettd poistokohteen
todennékoisesti tulevaisuudessa kerryttdma tulo on pysyvisti poistamatonta hankinta-
menoa pienempi, vihennetédn erotus arvonalennuksena. Kerran kirjattuja arvonalentu-

misia ei ldhtokohtaisesti palauteta, koska kyse on nimenomaan pysyvésta arvonalentu-
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misesta. Jos arvonalentuminen kuitenkin osoittautuu aiheettomaksi, tulee se kirjata ai-
kaisemman kulukirjauksen oikaisuksi. (Haaramo ym. 2013, luku 7; Leppiniemi & Kai-

sanlahti 2013, luku 9; Yleisohje suunnitelman mukaisista poistoista 2007, 11, 16.)

IFRS-normistossa liikearvon késittely4 sdételee IFRS 3 Liiketoimintojen yhdistdminen -
standardi. Liikearvon aktivointi on pakollista ja se on johonkin IAS 36:n mukaiseen
rahavirtaa tuottavaan yksikkdon integroitunut varallisuuserd. Liikearvosta ei kirjata
poistoja, vaan sen hankintamenon kirjanpitoarvon pitdvyytti testataan IAS 36:n mukai-
sella arvonalentumistestilld vuosittain tai useammin, jos arvon alentumisesta on viitteit.
Testaus voidaan suorittaa milloin tahansa tilikauden aikana, mutta se tulee tehd4 aina
samaan aikaan. Jos rahavirtaa tuottavan yksikon kirjanpitoarvo ylittd4 siitd kerrytetta-
vissd olevat rahamaérén, syntyy arvonalentumistappio, jolloin tehddin arvonalentumis-
kirjaus. Néin ollen my®ds tilapéiset arvonalentumiset kirjataan, toisin kuin suomalaisessa
kaytannossd. [FRS-raportoinnin ndkdkulmasta omaisuuserien arvonalentumisten teke-
minen perustuu ennemmin luotettavan oikein kuvan antamiselle kuin varovaisuuden
periaatteelle. (Haaramo ym. 2013, luvut 7 ja 9.) Liikearvosta kirjattua arvonalentumis-
tappiota ei saa peruuttaa myohemmaissé vaiheessa, ei edes saman tilikauden aikana

(KPMG 2009, 197).

Omaisuuserdstd saatavan todellisen tulon arvioimiseksi on kaksi eri tapaa: kidypi arvo
viahennettynd myynnin kustannuksilla ja kdyttéarvo. Jos jommankumman menetelmén
mukaan arvonalentumista ei tulisi kirjata, sitd ei synny. Jos kerrytettdvissd oleva raha-
madri ei koskaan ole alempi kuin liikearvon siséltdvan omaisuusryhméin kirjanpitoarvo,
niin liikkearvon hankintameno ei ehké lainkaan poistu. (Huikku & Silvola 2012a, 10-12;

Haaramo ym. 2013, luku 7.)

Liikearvon arvonalentumisien kirjaaminen on vihdistd suomalaisissa porssiyhtioissa.
Arvonalentumiskirjausten vahiisyyteen voivat vaikuttaa laskentatekniset syyt, kuten
pitkdn aikavilin laskentaperiaatteet, organisaatiorakenteen muutos ja kdyttéarvon sisél-
tama “puskuri”, joka ei niy taseessa seké yritysjohdon motivaatio liittyen osingonmak-
suun ja omavaraisuuteen pitdd litkearvoa taseessa. Rahoitusmarkkinoilla esiintyva kasi-
tys siitd, ettd litkearvo kuvastaisi koko ajan kdypad arvoa, on virheellinen. Liikearvo voi
olla korkeintaan hankinta-ajankohdan kdypa arvo, misté johtuen kerrytettdvissa olevan

rahaméérin kasvu voi saada aikaan edelld mainitun kdyttdarvon puskurin. Liikearvon
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arvonalentumistestauksen pitiisi kuvastaa liikearvon kehitystd tasapoistoja paremmin,
mutta Huikun ja Silvolan (2012) tutkimuksen mukaan arvonalentumistestaukset ovat
hankaloittaneet tilinpaatosten tulkintaa sekd tilinpdatdsten valmistelijoiden etté tulkitsi-
joiden mielestd. Arvonalentumistestausta on kritisoitu liiallisesta subjektiivisuudesta ja
sen luotettavuuden suhteen ollaan varsin kriittisid. (Huikku & Silvola 2012a, Huikku &

Silvola 2012b.)

2.4.3.2 Osakeperusteiset maksut henkiloston palkitsemisessa

Rahapalkan ja luontoisetujen liséksi henkiloston palkitsemisessa voidaan kayttad yrityk-
sen omia osakkeita. Osakeperusteisella palkitsemisella pyritdén kannustamaan henkil6s-
t6d suorituksiin, joilla on pitk#aikaisia, yrityksen arvoa lisddvid vaikutuksia. (Haaramo
ym. 2013, luku 7.) Suomessa ei ole erityisid omaan padomaan sidottuja etuuksia koske-
via kirjaamis- ja arvostamissdintoja tai siithen liittyvad ohjeistusta, joten suomalainen
normisto ei edellytd omaan pdédomaan sidottujen palkitsemisjérjestelyjen kuluksi kir-
jaamista. Niistd on kuitenkin annettava lisétietoja toimintakertomuksessa ja tilinpdétok-
sen liitetiedoissa, mutta vaatimukset ovat IFRS-sddnnoksiin verrattuna selvésti suppe-

ammat. (KPMG 2009, 159.)

Henkil6kunnan palkitsemista joko osakkeilla tai osakeoptioilla kisittelee IFRS 2 Osa-
keperusteiset maksut. Oman pddoman ehtoiset instrumentit voivat olla joko emoyhtion
tai jonkin muun konserniin kuuluvan yrityksen. Oman pddoman ehtoisina instrument-
teina suoritetut liiketoimet kirjataan suoriteperusteisesti vastaanotetun tavaran tai palve-
lun kdypéén arvoon. Kun yritys vastaanottaa tyosuorituksia ja antaa vastikkeena omia
osakkeitaan tai osakeoptioita, tehddin kulukirjaus ja oman pddoman lisdys. Kulukirja-
uksen seurauksena tilikauden tulos alenee, mutta liiketoimen kirjaamisen kokonaisvai-
kutus omaan pddomaan on nolla. Standardi ei méérittele tarkemmin mihin oman pai-
oman erddn kulukirjauksen vastaeri tulee merkitd, mutta yleisin tapa on kirjata se kerty-
neisiin voittovaroihin. My0s jotain muuta oman pddoman erdd voidaan kayttdd, mutta
talloin jarjestelyn paittyessd muualle kuin kertyneisiin voittovaroihin kirjattu kumula-
tiivinen maérd tulee lopuksi siirtdd kyseisestd erdstd kertyneiden voittovarojen oikaisuk-

si. (Haaramo ym. 2013, luku 7; KPMG 2009, 147.)
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2.4.3.3 Rahoitusleasingsopimukset

Rahoitusleasingsopimuksessa vuokrauskohteeseen liittyvit riskit ja edut siirtyvit olen-
naisilta osin vuokralle ottajalle. Kirjanpitolaki ei sisdlld mainintaa rahoitusleasingsopi-
musten kirjanpitokasittelystd. Vuokrattuja hyodykkeitd kisitelldén vuokralle antajan
omistamina ja vuokralle ottajan vuokraamina. Vuokrasopimusten perusteella lasketut
vuokraerit kirjataan tuloslaskelmaan tuotoiksi vuokralle antajan ja kuluiksi vuokralle
ottajan tilinpdétoksesséd. Tasevaikutusta on ainoastaan vuokralle antajalle, joka kirjaa
vuokraamansa omaisuuserit varoiksi taseeseen ja niistd poistot vuokra-ajan kuluessa.
Vuokralle ottajan tulee esitté tilinpédétoksen liitetiedoissa leasing-vuokrasopimusten
mukaisten vuokrien nimellisméérat eriteltyind alkaneelta ja sitd seuraavilta tilikausilta
maksettaviin sekd sopimusten olennaiset irtisanomis- ja lunastusehdot. (KPMG 2009,

393-395; Leppiniemi & Kaisanlahti 2013, luku 8; Tomperi 2007, 55-56.)

Ennen vuoden 2004 kirjanpitolain uudistusta vuokralle ottaja sai merkitd rahoitus-
leasingsopimuksella hankitun omaisuuserdn konsernitilinpaatokseensa kuin se olisi os-
tettu ja vuokralle antaja puolestaan konsernitilinpdé4tokseensa kuin se olisi myyty. Sédin-
nos kuitenkin kumottiin perustellen, ettei se ollut pakottava ja se koski vain konserniti-
linpéatoksid. Vaihtoehtoisten kirjanpitokasittelyn rajoittamisella katsottiin olevan kir-
janpitolainsdddéantod selkeyttidva vaikutus. Samalla kumottiin myds kKirjanpitolain pyka-
lan soveltamisesta annettu Kauppa- ja teollisuusministerion pdétos rahoitusleasingsopi-
muksella vuokratun omaisuuserdn merkitsemisestd konsernitilinpdéatokseen. (KPMG

2009, 393-394.)

IFRS-normistossa vuokrasopimusten kisittelyd sddntelee IAS 17 Vuokrasopimukset.
Standardi jaottelee vuokrasopimukset niiden sisdllon perusteella rahoitusleasingsopi-
muksiin ja muihin vuokrasopimuksiin, joihin kaikki sen soveltamisalaan kuuluvat vuok-
rasopimukset on luokiteltava. Jaottelu ratkaisee sopimuksen kirjanpidollisen kisittelyn.
Rahoitusleasingsopimuksessa riskit ja tuotot siirtyvét vuokralle ottajalle, muussa vuok-
rasopimuksessa riskit ja tuotot jadvéat vuokralle antajalle. IAS 17:n médrittely rahoitus-

leasingsopimuksista on ratkaiseva: jos sopimus ei tiytd rahoitusleasingin ehtoja, kysees-
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sd on muu vuokrasopimus. Luokittelun tavoitteena on varmistaa erilaisten yritysten ti-
linpéatosinformaation ja tunnuslukujen vertailukelpoisuus seki se, ettd vuokralle antaja
ja vuokralle ottaja késittelisi saman vuokrasopimuksen johdonmukaisesti omissa tilin-

paatoksissddn. (Haaramo ym. 2013, luku 7; KPMG 2009, 374, 379.)

Rahoitusleasingsopimuksissa vuokrauskohteen kayttéjélle syntyy selkeésti sitovampi
vastuu kuin muissa vuokrasopimuksissa, jonka vuoksi IFRS-normisto edellyttéda rahoi-
tusleasingsopimuksilla hankittujen omaisuuserien kirjaamista taseeseen pelkén liitetie-
doissa esittdmisen sijaan. Vuokralle ottaja merkitsee rahoitusleasingsopimuksella hanki-
tun hyodykkeen taseeseen luonteensa mukaiseen ryhméadn omaisuuseriksi ja tuleviin
vuokranmaksuihin liittyva velvoite vastaavasti samansuuruiseksi velaksi. Kirjanpitoarvo
on vuokrakohteen kdypé arvo tai vahimmaisvuokrien nykyarvo sen mukaan kumpi néis-
td on alempi. Leasingvuokran muodostavat velan lyhennysosuus ja korko, joka on lea-
singvuokrien yhteissumman ja leasingvuokrien nykyarvon erotus. Tulosvaikutteisesti
kirjataan sopimuksen poistot, arvonalentumiset ja rahoitusmenot tilikausittain. Poistot
tehdéddn normaalien poistoperiaatteiden mukaisesti, joten poiston ja rahoitusmenon yh-
teissumma ei useinkaan vastaa tilikauden leasingvuokraa. Tdsté johtuen taseessa olevat
hyodykkeen hankintameno ja leasingvelka eivit ole samansuuruisia vuokrasopimuksen
alkamisajankohdan jélkeen. Ero erien méérissd voi syntyi jo sopimuksen alkamisajan-
kohtanakin, jos vélittdmasti rahoitusleasingsopimuksen varmistamiseen liittyvit menot
aktivoidaan omaisuuserin tasearvon lisdykseksi. (Haaramo ym. 2013, luku 7; KPMG

2009, 380-385.)

2.4.3.4 Eliikejirjestelyt

Kirjanpitolaki ei sisdlld tyosuhde-etuuksien kirjanpidollista késittelya erikseen. Palkka
ja siihen liittyvét sosiaalimenot ovat yritystoiminnassa syntyvad tuloihin kohdistettavaa
menoa. Eldkejdrjestelyt kirjataan konsernitilinpddtokseen usein kunkin maan laskenta-
kaytannon mukaisesti, koska vaatimusta muuttaa laskentaperiaatteet suomalaisia peri-
aatteita vastaaviksi ei ole. Suomalaisten yhtididen osalta eldkevastuiden pitd4 olla katet-
tuna tdysiméaérdisesti tilinpadtoshetkelld. Muilta osin tydsuhde-etuuksien kirjanpitok&y-

téanto4 ei ole ohjeistettu. (Haaramo ym. 2013, luku 7; KPMG 2009, 141.)
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Uudistettu tyosuhde-etuuksia késittelevd IAS 19 Tyosuhde-etuudet julkaistiin kesilla
2011 ja tuli voimaan 1.1.2013 alkaen. Elékejarjestelyjen kirjanpidollista kisittely4 tar-
kastellaan ennen uudistusta, koska tutkimusaineisto siséltdd vuoden 2012 tilinpaétokset,
joissa uudistusta ei vield sovelleta. IAS 19 poikkeaa merkittdvésti suomalaisen kdytédn-
non eldke-etuuksien kirjaamis- ja arvostamisperiaatteista. Standardi jaottelee tyosuhteen
paittymisen jdlkeiset eldke-etuudet maksupohjaisiin ja etuuspohjaisiin jarjestelyihin.
Maksupohjaisessa jarjestelyssd yhteis6 suorittaa kiinteitd maksuja erilliselle yksikolle,
eikd se ole velvoitettu suorittamaan lisimaksuja, vaikka kyseiselld yksikolld ei olisi riit-
tdvisti varoja tyosuhde-etuuksien suorittamiseen. Yrityksen velvoite perustuu siis aino-
astaan sovittuun maksuun. Maksupohjaiset jérjestelyt kirjataan kuten suomalaisessa
kaytannossa eli jarjestelystd suoritettu maksu kuluksi ja mahdollinen siirtovelka tai -

saaminen taseeseen. (Haaramo ym. 2013, luku 7.)

Etuuspohjaisia jérjestelyja ovat kaikki ne jarjestelyt, jotka eivét tdytd maksupohjaisen
jarjestelyn madritelmad. Etuuspohjaisessa jérjestelyssa yritykselle jaa velvoitteita jarjes-
telysté tilikauden maksun suorittamisen jédlkeenkin. Jérjestelyt voivat olla rahastoimat-
tomia tai rahastoivia. Rahastoimattomissa jarjestelyissé eldke-etuudet kirjataan kuluksi
ja velvoitteeksi nykyisten tydsuoritusten perusteella. Rahastoivissa jarjestelmissi yri-
tyksen ja mahdolliset tyontekijoiden maksut kirjataan kuluksi ja velvoitteeksi seké ra-

hastoidaan erilliseen rahastoon tai yksikk6on. (Haaramo ym. 2013, luku 7.)

Etuuspohjaisten jdrjestelyjen kirjanpidollinen kisittely on monimutkaista, koska siina
tarvitaan vakuutusmatemaattisia laskelmia ja oletuksia. Vakuutusmatemaattisesti lasket-
tu tulosvaikutteinen eldkekulu méérdytyy seuraavien tekijoiden nettovaikutuksen perus-
teella:

e tilikauden tyGsuoritukseen perustuvat menot = tilikauden ty6suorituksen perus-

teella syntyvi eldkevelvoitteen lisdys, lasketaan vakuutusmatemaattisesti
e korkomenot = eldkevelvoitteen lisdys ajan kulumisen perusteella
e jérjestelyyn kuuluvien varojen odotettavissa oleva tuotto: lasketaan varojen pit-

kén aikavilin tuotto-oletuksen perusteella
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e vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot = tulosvaikutteisesti kirjattu osuus va-
kuutusmatemaattisten oletusten muutosten vaikutuksista sekd oletusten ja toteu-
tumien eroista

e takautuvaan ty6suoritukseen perustuvat menot

e jérjestelyn supistamisen tai velvoitteen tdyttdmisen vaikutukset. (KPMG 2009,

125.)

Etuuspohjaisista jarjestelyistd kirjataan taseeseen velaksi nettomédrdinen kokonais-

summa seuraavista eristi:

+ jérjestelystd johtuvan velvoitteen nykyarvo

- jarjestelyyn kuuluvien varojen kdypa arvo

+/- vakuutusmatemaattiset voitot/tappiot siltd osin, kuin niitd ei ole viela
kirjattu tulosvaikutteisesti

- takautuvaan tyosuoritukseen perustuvat kirjaamattomat menot.

Jarjestelyyn kuuluviksi varoiksi voidaan sisdllyttda eldkejarjestelyjd varten perustetun
rahaston hallussa olevat varat ja hyvéksyttiavit vakuudet. Varoja hallinnoiva yksikko on
tilinpaatoksen laativasta yhteisostd oikeudellisesti erilldén ja niitd voidaan kayttaa vain
tyosuhde-etuuksien maksamista tai rahastointia varten. Velka kirjataan tuloslaskelman
kautta kirjaamalla tilikauden tyosuoritteeseen perustuvia oletuksia. Yrityksen rahas-
toidessa etuuksia tehdéén kirjaus per rahastoon kuuluvat varat an rahavarat. Maksetut
etuudet vahentdvit sekd velkaa ettd rahastoon kuuluvia varoja. (Haaramo, ym. 2013,

luku 7; KPMG 2009, 127.)

Ennen 1.1.2013 laadituissa tilinpddtoksissd vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot kir-
jattiin joko vilittomaésti tulosvaikutteisesti, muihin laajan tuloksen eriin niiden syntyhet-
ken tilikaudella, kdyttden niin sanottua putkimenetelméé tai systemaattisesti mité tahan-
sa muuta menetelmad kéyttden, jos se johtaa niiden nopeampaan Kirjaamiseen ja jos
menetelmid voidaan soveltaa johdonmukaisesti tilikaudesta toiseen. Kirjaamisperiaate
tuli paattidd konsernitasolla ja sitd sovellettiin konserninlaajuisesti kaikkiin etuuspohjai-

siin jdrjestelyihin. (Haaramo ym. 2013, luku 7; KPMG 2009, 126, 130-132.)
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Kun sovelletaan muihin laajan tuloksen eriin kirjaamisen periaatetta, niin vakuutusma-
temaattiset voitot ja tappiot kirjataan muihin laajan tuloksen eriin niiden syntykaudella,
eikd niitd endd myShemmin kirjata tulosvaikutteisesti. Eniten kdytetty kirjaamismene-
telmé on putkimenetelma4, jossa vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot kirjataan niiden
syntyhetken tilikaudella taseeseen, ja ne kirjataan tulosvaikutteisesti vasta myShempini
tilikausina. Velvoitteeseen liittyvit vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot kirjataan per
vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot an velvoite, varoihin liittyvit puolestaan per
varat an vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot. Putkimenetelméa voidaan pitéé osit-
tain [FRS-periaatteiden vastaisena, koska se sallii tappioiden ja voittojen jaksottamisen
taseeseen, kun taas periaatteissa korostuu kidypadn arvoon arvostaminen ja arvonmuu-
tosten kirjaaminen tulosvaikutteisesti. IAS 19 uudistuksen my6td putkimenetelmén so-
veltaminen vakuutusmatemaattisten voittojen ja tappioiden kirjaamisessa onkin poistu-
nut ja 1.1.2013 alkaen ne tulee kirjata vélittémasti muihin laajan tuloslaskelman eriin.

(Haaramo ym. 2013, luku 7; KPMG 2009, 126, 130-132.)

2.5 Yhteenveto

Tilinpaatoskédytantdjen eroja esiintyy monella tasolla ja ne vaikuttavat usean tilinp4&tos-
tietojen kdyttdjén toimintaan. Seké aiemmissa tutkimuksissa ettd kirjallisuudessa tode-
taan, ettd tilinpddtoskayténtojen erot vaikeuttavat yritysten kansainvilistd vertailua ja

voivat védristdd ulkomaisesta yrityksestd tehtdvaid analyysia.

Tilinpaatoskédytantdjen vertailuun on useita eri menetelmié, joiden kayttokelpoisuus
riippuu tutkimuksen luonteesta ja tavoitteesta. Kun tutkitaan tilinpdatoskaytéantdjen
erojen vaikutuksia tunnuslukuihin, niin tulosten kannalta olennaista on eliminoida ei-
laskennallisten tekijoiden, kuten talouskulttuurin, vaikutukset ja siten keskittyd vain
yhden maan yritysten tilinpéatoksiin. Jos ei-laskennallisia tekijoité ei eliminoida, tulee

niiden mahdolliset vaikutukset ottaa huomioon tuloksia analysoidessa.

Ehdoton edellytys kansainvilisen tilinpditosanalyysin tekemiselle on kyseessé olevan
tilinpatoskaytdnnon tunteminen ja vertailutilanteessa kiyténtdjen erojen tunnistaminen

ja tunnuslukujen kayttdytymisen ymmartdminen Kyseisessd kaytdnnossd. Luonnollisesti
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erojen suuruus kdyténtdjen kesken vaihtelee ja siten my6s niiden vaikutukset ovat laa-
juudeltaan eritasoisia. Erot ovat seurausta useasta eri tekijastd, mutta kulttuuria ja osa-
kemarkkinoiden roolia yhteiskunnassa voidaan pitdd merkittdvimpina tilinpaatoskéytan-

tojen kehittymiseen vaikuttavista tekijoista.

Suomalaista ja IFRS-nomistoa vertailtaessa ndhdéén selvésti osakemarkkinoiden roolin
vaikutus tilinpdatoskdytannon periaatteisiin ja laskentateknisiin seikkoihin. Suomalaisen
normiston suuntaa ohjaa velkojien suoja ja verottaja, IFRS-normistossa suuri rooli on
sijoittajalla ja markkinataloudella. Tdmén seurauksena IFRS-normiston mukaan laadi-
tun tilinpddtoksen kannattavuus on tavallisesti parempi ja vakavaraisuus heikompi kuin
FAS-tilinpaitoksen. Lahtokohdiltaan suomalainen ja IFRS-normisto ovat mielenkiintoi-
sia vertailukohteita ja aiempien tutkimusten seki kirjallisuuden pohjalta voidaan olettaa

niiden erojen selvésti vaikuttavan tunnuslukuihin.
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3 TUTKIMUSAINEISTO JA -MENETELMAT

3.1 Aineiston kuvaus ja keruu

Tutkimusaineisto koostuu elokuussa 2013 Helsingin porssissd noteerattujen, perusteolli-
suuden alalla toimivien yritysten konsernitilinpdétoksistd vuodelta 2012. Elokuussa
2013 listautuneita perusteollisuuden alan yrityksid oli 12. Vuonna 2012 niist4 yrityksis-
td yhdeksén oli suomalaista ja kolme ruotsalaista. Tutkielman kannalta olennaista on,
ettd aineisto sisdltdd vain yhden maan yritysten tilinpéatokset, jolloin varmistetaan, ett-
eivit erot yritysten sijaintimaiden kulttuurissa, taloudellisessa ympéristossi ja kielessd
vaikuta tuloksiin. Tdstd syysti ruotsalaisten yritysten tilinpdétokset karsitaan pois ja
lopullisen tutkimusaineiston muodostavat konsernitilinpddtokset yhdekséltd yritykseltd,
jotka ovat: Afarak Group, Ahlstrom, Kemira, Metsd Board, Outokumpu, Rautaruukki,
Stora Enso, Talvivaara ja UPM-Kymmene. Yrityksistd neljd on suurta ja viisi keskisuur-
ta. Yritysten konsernitilinpdédtokset on laadittu kansainviélisten tilinpaétosstandardien

(IFRS) mukaisesti. Aineisto keréttiin elokuussa 2013 yritysten internetsivuilta.

3.2 Aineiston Kisittely

Kuviossa 6 on havainnollistettu tutkimusaineiston késittelyd. Tutkimustavoitteen saa-
vuttamiseksi tilinpdétoksid muutetaan suomalaisen tilinpddatoskdytannon mukaiseksi
valittujen asiakokonaisuuksien osalta ja lasketaan valitut tunnusluvut ennen muutoksia
sekd jokaisen asiakokonaisuuden tilinpddtosmuutosten ettd kaikkien asiakokonaisuuksi-
en tilinpadtosmuutosten jélkeen. Lopuksi testataan Wilcoxon Signed-Rank testill4,
ovatko muutokset tunnusluvuissa tilastollisesti merkitsevid. Tilinp4étoksiin ei tehda
oikaisuja, koska niit4d ei ndhdé tarpeellisiksi tutkielman tavoitteen kannalta. Oikaisujen
tarkoitus on ennen kaikkea parantaa lukujen vertailtavuutta ja mahdollisuutta ennustaa

tulevaa, mik4 ei ole olennaista tdssi tutkielmassa.
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Analysoitavia tunnuslukuja ovat current ratio, omavaraisuusaste, nettovelkaantumisaste,
kokonaispddoman tuotto, oman pddoman tuotto ja liiketulos. Tunnuslukujen laskenta-
kaavat on esitelty luvussa 2.2. Analysoitavia asiakokonaisuuksia ovat liikearvo, osake-
perusteiset maksut henkilston palkitsemissa, rahoitusleasingsopimukset ja eldkejérjes-
telyt. Luku 2.4.3 kuvaa asiakokonaisuuksien kirjanpidollista késittelyd suomalaisen kéy-
tdnnon ja IFRS:n mukaisesti. Kuvauksen pohjalta on madritelty normistojen keskeisin
ero kunkin asiakokonaisuuden osalta ja muutokset tilinpdétoksiin tehdddn néihin eroihin
liittyen. Muutokset tehdédén vain vuoden 2012 tilinp&détoksiin, joten niiden kumulatiivis-
ta vaikutusta ei oteta huomioon. Niin menetelldin siitd syysté, ettd niiden huomioon
ottaminen riittdvin monen vuoden ajalta ei ole mahdollista pro gradun laajuisessa tut-
kielmassa. Esimerkkind mainittakoon, ettd kumulatiivisen vaikutuksen huomioon otta-
minen vain muutaman vuoden ajalta ei liikearvon poistojen osalta muuttaisi tutkimustu-
loksia merkittdvisti, vaan se tulisi ottaa huomioon IFRS-siirtymésti tai sen ldheltd asti,
jolloin taseisiin ei vield ollut IFRS-kdytdnnon seurauksena kertynyt suuria maaria lii-
kearvoa. Alaluvuissa esitellddn normistojen keskeisimmit erot asiakokonaisuuksittain ja
niiden osalta tehtdvit tilinpadtosmuutokset. Tilinp&datoksiin tehtdvien muutoksien seu-
rauksena yritysten verotettavat tulot muuttuvat, mistd johtuen myds tuloverot lasketaan
uudelleen. Niiden muutokset kirjataan taseeseen joko tuloverovelkoihin tai tulove-

rosaamisiin riippuen siitd, kumpi erd on kyseessa.

IFRS-tilinpaatokset

U
U

Tunnuslukujen laskenta

FAS-kirjaukset tilinpaatoksiin

Tunnuslukujen uudelleenlaskenta

Wilcoxon Signed-Rank testi

Kuvio 6 Aineiston kisittely.
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3.2.1 Liikearvo

Keskeisin ero normistojen vililla:
e FAS: liikkearvon hankintameno poistetaan sen taloudellisena pitoaikana suunni-
telman mukaan
e [FRS: liikearvosta ei tehd4 poistoja, vaan sen kirjanpitoarvon pitdvyytti testa-

taan arvonalentumistestilla.

Tilinpaétokseen tehtidvit muutokset:

Liikearvon hankintameno poistetaan sen taloudellisena pitoaikana. Poistopohjana on
IFRS-tilinpaétoksen liikearvon hankintameno 31.12.2012. Poistomenetelméné on tasa-
poistomenetelmad, koska liikearvon katsotaan kerryttavén tuloa tasaisesti sen taloudelli-
sena pitoaikana. Poistoajan pituudeksi on valittu 12 vuotta, koska se on kirjanpitolain
hyviksymissé rajoissa ja realistinen perustuen Ojalan (2001) tutkimuksen mukaiseen
keskiarvoon, 11,7 vuotta, suomalaisten porssiyritysten liikearvojen poistoajoista. Lii-
kearvon arvonalentumisien osalta ei tehdd muutoksia, silld annettujen tietojen perusteel-
la ei voida selvittdd, ovatko ne luonteeltaan tilapdisid vai pysyvid. Néistd molemmat
edellyttavit arvonalentumistappion kirjausta IFRS:n mukaan, mutta vain jalkimmaéinen
FAS:n mukaan. Muutoksia ei tehdi Talvivaaran osalta, koska silli ei ollut liitkearvoa

vuonna 2012.

Tuloslaskelma:

Suunnitelman mukaisiin poistoihin kirjataan taulukossa 4 esitellyn poistosuunnitelman
mukainen litkearvon poisto (per suunnitelman mukaiset poistot an liikearvo). Tdmén
seurauksena yrityksen verotettava tulo muuttuu, jonka vuoksi tuloverot lasketaan uudel-
leen tilinpdétoksen liitetiedoissa esitetyn laskelman mukaisesti ja muutetaan ne tuloslas-

kelmaan.

Tase:

Suunnitelman mukainen poisto vdhennetddn IFRS-tilinpadtoksen litkearvon kirjanpito-

arvosta (per suunnitelman mukaiset poistot an liikearvo) ja kertyneitd voittovaroja oi-
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kaistaan muuttuneen tilikauden tuloksen osalta. Tuloveron muutokset kirjataan joko

verovelkoihin tai verosaamisiin riippuen siitd, kumpi erd on kyseessa.

Afarak Metsa

(1000 €) Group Ahlstrom Kemira Board
Liikearvon hankintameno 31.12.2012 127 118 122 100 536 400 12 700
tasapoisto 12v - poisto/v 10 593 10175 44 700 1058
IFRS kirjanpitoarvo 31.12.2012 68 990 69 000 522 500 12 700
-poisto 10593 10175 44 700 1058
= FAS kirjanpitoarvo 58 397 58 825 477 800 11 642

UPM-

Outokumpu | Rautaruukki| Stora Enso | Kymmene

Liikearvon hankintameno 31.12.2012 497 000 75 000 1174100 1585 000
tasapoisto 12v - poisto/v 41 417 6 250 97 842 132 083
IFRS kirjanpitoarvo 31.12.2012 480 000 72 000 225 900 222 000
-poisto 41 417 6 250 97 842 132 083
= FAS kirjanpitoarvo 438 583 65 750 128 058 89917

Taulukko 4 Liikearvojen poistot ja kirjanpitoarvot.

3.2.2 Osakeperusteiset maksut henkiloston palkitsemisessa

Keskeisin ero normistojen valilla:

¢ FAS: omaan pddomaan sidottuja palkitsemisjérjestelyja ei kirjata kuluksi

e [FRS: palkitsemisjérjestelyihin liittyvistd oman pddoman ehtoisista maksuista

tehdéén kulukirjaus ja oman pddoman lisdys.

Tilinpaétokseen tehtdvit muutokset:

Palkitsemisjérjestelyistd johtuvat oman pddoman ehtoiset maksut poistetaan. Muutoksia

ei tehdd Outokummun ja Rautaruukin osalta, koska niilld ei ollut osakeperusteisia mak-

suja vuonna 2012.
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Tuloslaskelma:

Henkil6stokuluista poistetaan kulut oman padoman ehtoisista palkitsemisjérjestelyistd
(per kertyneet voittovarat an henkilostokulut). Tdmén seurauksena yrityksen verotettava
tulo muuttuu, jonka vuoksi tuloverot lasketaan uudelleen tilinpditoksen liitetiedoissa

esitetyn laskelman mukaisesti ja muutetaan ne tuloslaskelmaan.

Tase:

Osakeperusteisten maksujen kirjausvaiheessa tehty padoman lisdys vdhennetiin kerty-
neistd voittovaroista (per kertyneet voittovarat an henkilostokulut), jonka lisdksi niitd
oikaistaan muuttuneen tilikauden tuloksen osalta. Tuloveron muutokset kirjataan joko

verovelkoihin tai verosaamisiin riippuen siitd, kumpi erd on kyseessa.

3.2.3 Rahoitusleasingsopimukset

Keskeisin ero normistojen vilill4:

e FAS: vuokralle ottaja kirjaa vuokrasopimusten perusteella lasketut vuokraerat
tuloslaskelmaan kuluiksi. Liiketapahtumalla ei ole tasevaikutusta vuokralle otta-
jan tilinpddtoksessa.

e IFRS: vuokralle ottaja merkitsee rahoitusleasingsopimuksella hankitun hy6dyk-
keen taseeseen omaisuuseriksi ja tuleviin vuokranmaksuihin liittyvi velvoite
vastaavasti samansuuruiseksi velaksi. Hankitusta hyddykkeestd tehd4dén suunni-
telman mukaiset poistot tilikausittain. Tulosvaikutteisesti kirjataan sopimuksen

poistot, arvonalentumiset ja rahoitusmenot tilikausittain.

Tilinpéatokseen tehtdvit muutokset:

Rahoitusleasingsopimuksella hankituista hyodykkeistd johtuvat poistot, omaisuuserét ja
velvoitteet poistetaan vuokralle ottajan tilinpadtoksestd. Arvonalentumisiin liittyvid
toimenpiteitd ei tehdd, silld case-yritysten tilinpé&tosten liitetiedoissa ei ole ilmoitettu

arvonalentumisia liittyen rahoitusleasingsopimuksella hankittuihin hyodykkeisiin.
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Vuokrasopimuksen perusteella laskettu leasingmaksu on I[FRS-tilinpdétoksessé jaettu
rahoitusmenoon ja velan lyhennysosuuteen. Ndiden yhteissumma muodostaa tilikaudel-
le kuluksi kirjattavan vuokraerdan. Muutoksia ei ole mahdollista tehdd Afarak Groupin
osalta, koska liitetiedoissa ei ole eritelty rahoitusleasingsopimuksella hankittujen hyo-

dykkeiden osuutta aineellisissa kdyttbomaisuushyodykkeissa.

Tuloslaskelma:

Suunnitelman mukaisista poistoista vdhennetdin tilikauden poistot rahoitusleasingsopi-
muksella hankituista hyodykkeistd (per rahoitusleasingsopimuksilla hankitut hy6dyk-
keet an suunnitelman mukaiset poistot). Muihin liiketoiminnan kuluihin lisétdan tilikau-
den leasingmaksu eli velan lyhennysosuus ja rahoitusmeno, joka siirretdén rahoitusku-
luista (per litketoiminnan muut kulut an rahoituskulut an rahavarat). Velan lyhen-
nysosuus ja rahoitusmeno saadaan selville vuoden 2011 kohdalta rahoitusleasingvelko-
jen liitetiedoista, joissa ilmoitetaan enintdén vuoden kuluessa erdédntyvit velat ja rahoi-
tuskulut. Toimenpiteiden seurauksena yrityksen verotettava tulo muuttuu, jonka vuoksi
tuloverot lasketaan uudelleen tilinpdétoksen liitetiedoissa esitetyn laskelman mukaisesti

ja muutetaan ne tuloslaskelmaan.

Tase:

Rahoitusleasingsopimuksella hankitut hyodykkeet poistetaan pysyvistd vastaavista ja
rahoitusleasingvelat poistetaan lyhytaikaisista ja pitkdaikaisista veloista. Outokummulta
poistetaan my0s rahoitusleasingsaatava 6 milj. euroa, joka liittyy rahoitusleasingvelkoi-
hin sisdltyvadn rakennuksen vuokrasopimukseen, joka on vuokrattu edelleen rahoitus-
leasingsopimuksella. Koska velan lyhennysosuus muodostaa osan tilikauden leasing-
maksusta, vihennetddn se rahavaroista. Kertyneitd voittovaroja oikaistaan muuttuneen
tilikauden tuloksen osalta ja tuloveron muutokset kirjataan joko verovelkoihin tai ve-
rosaamisiin riippuen siitd, kumpi erd on kyseessd. Koska hyodykkeen aktivoitu hankin-
tameno ja rahoitusleasingvelka eivit useinkaan ole samansuuruisia endéd sopimuksen
alkamisajankohdan jélkeen johtuen tilikaudella tehtdvén poiston ja rahoitusmenon yh-
teissumman seka tilikaudelta maksettavan leasingvuokran erisuuruudesta, oikaistaan

kertyneitd voittovaroja, niin ettéd tase saadaan tasan.
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3.2.4 Eliikejérjestelyt

Keskeisin ero normistojen valilla:

o FAS: eldkejdrjestelyji ei luokitella maksupohjaisiin ja etuuspohjaisiin, vaan
kaikkia eldkejdrjestelyja kasitellddn kuten maksupohjaisia eli jérjestelystéd suori-
tettava maksu kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan. Eldkejarjestelyistd ei kirjata
velkaa tai varoja taseeseen.

e IFRS: etuuspohjaisista eldkejarjestelyistd kirjataan taseeseen niihin kuuluvat va-
rat sekd niistd johtuvat velvoitteet. Tuloslaskelmaan kirjataan vakuutusmate-

maattisesti laskettu elikekulu.

Tilinpaétokseen tehtdvit muutokset:

Etuuspohjaisista elidkejérjestelyistd kirjatut velat ja varat poistetaan. Vakuutusmatemaat-
tisesti lasketun eldkekulun tilalle kirjataan yrityksen todellinen jérjestelystd suorittama
maksu tilikaudella, joka saadaan liitetiedoista jarjestelyihin kuuluvien varojen kdyvén
arvon muutoslaskelmasta. Tdss4 siis yrityksen maksusuoritukset etuuspohjaisen jérjeste-
lyn rahastoon kuvastavat maksupohjaisen jérjestelyn kiintedd maksua erilliselle yksikol-
le. Stora Ensolla ei ollut vuonna 2012 maksusuorituksia jérjestelyyn, joten sen osalta
eldkekuluna kaytetddn velkojen tismiytyslaskelmasta saatavaa maksettujen etuuksien
madrdd. Vakuutusmatemaattisten voittojen ja tappioiden kirjauksessa on kéytetty case-
yritysten keskuudessa kahta eri menetelmé&é: Stora Enso, Rautaruukki ja Outokumpu
ovat kirjanneet ne laajaan tuloslaskelmaan, kun taas Ahlstrom, Kemira, Afarak Group,
Metsédboard ja UPM ovat soveltaneet putkimenetelméd. Muutoksia ei tehdd Talvivaaran

osalta, koska silld ei ollut etuuspohjaisia eldkejérjestelyjd vuonna 2012.

Tuloslaskelma:

Eldkekuluista poistetaan vakuutusmatemaattisesti laskettu eldkekulu (per elédkevelat an
eldakekulut). Sen tilalle kirjataan todellinen tilikaudella maksettujen suoritusten maari
jarjestelyyn (per eldkekulut an rahastoon kuuluvat varat). Tdmén seurauksena yrityksen
verotettava tulo muuttuu, jonka vuoksi tuloverot lasketaan uudelleen tilinpaatoksen lii-

tetiedoissa esitetyn laskelman mukaisesti ja muutetaan ne tuloslaskelmaan.
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Tase:

Etuuspohjaisten eldkejérjestelyjen velat ja varat poistetaan. Kertyneitd voittovaroja oi-
kaistaan muuttuneen tilikauden tuloksen osalta ja tuloveron muutokset kirjataan joko
verovelkoihin tai verosaamisiin riippuen siitd, kumpi erd on kyseessd. Stora Enson,
Rautaruukin ja Outokummun osalta vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot poistetaan
kertyneistd voittovaroista. Toimenpiteiden jilkeen taseen loppusummat eroavat elike-
jarjestelyjen nettovelan seka tuloslaskelman muuttuneen eldkekulun verran. Velka muo-
dostuu tuloslaskelman kautta yrityksen kirjatessa tilikausittain tydsuoritukseen perustu-
via etuuksia. Ndin ollen nettovelan poistosta johtuva erotus kirjataan kertyneisiin voit-
tovaroihin. My®&s eldkekulun muutoksesta johtuva ero kirjataan kertyneisiin voittovaroi-
hin menetelmin yksinkertaistamisen vuoksi. Vakuutusmatemaattisesti laskettuun eléke-
kuluun vaikuttaneiden erien ei katsota olevan niin merkittiviad tunnuslukulaskennan
kannalta, ettd niistéd jokainen tulisi késitelld ja kirjata erikseen. Vakuutusmatemaattisten
voittojen ja tappioiden késittelyssd kéytetty menetelmé ei vaikuta tilinpdétosten késitte-
lyyn. Suoraan omaan pddomaan kirjatut vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot (laajaan
tuloslaskelmaan kirjanneilla yrityksilld) tulevat huomioiduiksi, kun voittovaroja oikais-

taan taseen loppusummien erotuksella.

3.3 Tilastollisen merkitsevyyden testaus

Tilinp&atoksiin tehtyjen muutosten ja tunnuslukujen laskennan jélkeen testataan, ovatko
mahdolliset erot IFRS-tilinpéétoksien pohjalta laskettujen tunnuslukujen ja muutosten
jélkeen laskettujen tunnuslukujen vilill4 tilastollisesti merkitsevid. Toisistaan riippuvien
otosten vertailu voidaan suorittaa joko verrannollisten parien t-testilld tai Wilcoxon Sig-
ned-Rank -testilld. Tédss4 tutkielmassa kdytetdén jalkimmadistd eli Wilcoxonin testid,
koska otoskoko on pieni ja toisin kuin t-testi, Wilcoxonin testi ei edellytd erotusmuuttu-
jan normaalijakautuneisuutta. (Rasi, Lepola & Kanniainen 2005, 96.) Testattavana on
nollahypoteesi, jonka mukaan tunnuslukujen arvojen ja tilinpditoksiin tehtdvien muu-

tosten vilill4 ei ole riippuvuutta.
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4 TUTKIELMAN TULOKSET

4.1 Vaikutukset tunnuslukuihin

Kirjanpidollisten kisittelyerojen vaikutusta tunnuslukuihin tutkittaessa tarkasteltiin seké
yhden asiakokonaisuuden yksilovaikutusta ettd niiden kaikkien yhteisvaikutusta. Seu-
raavissa taulukoissa on esitelty tunnuslukujen arvot ensin IFRS-tilinpdétoksen pohjalta
laskettuna ja sitten kuhunkin asiakokonaisuuteen liittyvien muutoskirjausten jilkeen
laskettuna yksilovaikutuksen selvittdmiseksi. Viimeinen sarake sisdltdd tunnusluvut
kaikkiin asiakokonaisuuksiin liittyvien kirjausmuutosten jilkeen laskettuna, jolloin saa-
daan selville asiakokonaisuuksien yhteisvaikutus. Muutos-sarake kertoo tunnusluvun
muutoksen verrattuna alkuperdiseen arvoon. Luvun kohdalla on viiva, jos sitd ei ole
voitu laskea puuttuvien tietojen vuoksi (ks. luku 3). Alimmalla rivilld on tunnusluvun

keskimédrdinen (mediaani) muutos.

4.1.1 Current ratio

Current ration osalta tilinpdétoksiin tehtdvit muutokset vaikuttivat tunnuslukuihin va-
hin (taulukko 5). Vain kolmella yritykselld tunnusluvussa tapahtui muutoksia kirjausten
seurauksena. Current ration muutokset johtuivat liikearvon, rahoitusleasingin ja etuus-
pohjaisen eldkkeen muutoskirjauksista, joilla kullakin oli vaikutusta ainoastaan yhden
yrityksen current ratioon. Muutoskirjausten vaikutukset olivat vdhiiset, mutta tunnuslu-
kua parantavat. Keskimédrdinen muutosprosentti oli nolla kaikkien asiakokonaisuuksien

osalta.
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Current ratio
Osakepe- Etuuspoh-
rusteiset Rahoitus- jainen
IFRS Liikearvo maksut leasing eldke Kaikki
Afarak Group 2,6 2,7 2,6 - 2,6 2,6
Ahlstrom 0,8 0,8 0,8 0,8 0,9 0,9
Kemira 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
Metsa Board 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Outokumpu 1,6 1,6 - 1,6 1,6 1,6
Rautaruukki 1,4 1,4 - 1,4 1,4 1,4
Stora Enso 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
Talvivaara 2,2 - 2,2 2,3 - 2,3
UPM 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
muutos muutos muutos muutos muutos

Afarak Group 3,8% 0,0 % - 0,0% 0,0%
Ahlstrom 0,0% 0,0% 0,0% 12,5% 12,5%
Kemira 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Metsd Board 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Outokumpu 0,0% - 0,0 % 0,0% 0,0 %
Rautaruukki 0,0% - 0,0 % 0,0% 0,0 %
Stora Enso 0,0 % 0,0% 0,0% 0,0 % 0,0%
Talvivaara - 0,0 % 4,5 % - 4,5 %
UPM 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Keskimaar.

muutos 0,0 % 0,0% 0,0% 0,0 % 0,0%

Taulukko 5 Current ratiot ennen ja jalkeen muutosten.

4.1.2 Omavaraisuusaste

Omavaraisuusasteessa aiheuttivat muutoksia kaikkien asiakokonaisuuksien muutoskir-
jaukset osakeperusteisia maksuja lukuun ottamatta (taulukko 6). Noin puolilla yrityksis-
td omavaraisuusaste laski ja kolmasosalla se pysyi samana liikearvoon liittyvien muu-
tosten seurauksena. Muutokset olivat pienid ja keskimddrdinen muutosprosenttikin vain
-0,5 prosenttia. Kuudella yritykselld omavaraisuusaste kasvoi ja yhdelld pysyi samana
rahoitusleasingin muutoskirjausten seurauksena. Yhdell4 yritykselld rahoitusleasingiin
liittyvédt muutokset johtivat tunnusluvun laskuun. My6s rahoitusleasingin muutoskirja-
usten vaikutukset olivat maltilliset ja tunnusluku kasvoi keskiméérin 1,3 prosenttia kir-
jausten seurauksena. Suurin vaikutus omavaraisuusasteeseen oli etuuspohjaisen elék-

keen muutoskirjauksilla, joiden seurauksena kaikkien yritysten omavaraisuusasteet kas-
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voivat. Kasvu vaihteli vajaasta 3 prosentista yli 14 prosenttiin ja keskimédrdinen kasvu
oli 7,1 prosenttia. Muuttujien kokonaisvaikutukset omavaraisuusasteeseen olivat yhtd

yritystd lukuun ottamatta positiiviset. Rautaruukilla tunnusluku kasvoi jopa 20 prosent-
tia kaikkien kirjausten seurauksena. Kirjausten yhteisvaikutus paransi omavaraisuusas-

tetta keskimédédrin 7,4 prosenttia.

Omavaraisuusaste, %
Osakepe- Etuuspoh-
rusteiset Rahoitus- jainen
IFRS Liikearvo maksut leasing eldke Kaikki
Afarak Group 68,9 % 68,1 % 68,9 % - 72,4 % 71,7 %
Ahlstrom 39,2 % 37,9% 39,2 % 39,4 % 42,6 % 42,2 %
Kemira 52,8% 52,2 % 52,8 % 52,8 % 54,2 % 53,6 %
Metsa Board 33,6 % 33,6 % 33,6 % 34,2 % 36,4 % 37,0%
Outokumpu 30,6 % 30,4 % - 32,8% 35,0% 37,0%
Rautaruukki 45,8 % 45,7 % - 46,6 % 47,7 % 48,4 %
Stora Enso 43,0 % 43,0 % 43,0 % 43,4 % 46,4 % 46,5 %
Talvivaara 31,1 % - 31,1% 29,9 % - 29,9 %
UPM 46,0 % 46,0 % 46,0 % 46,8 % 48,9 % 49,4 %
muutos muutos muutos muutos muutos

Afarak Group -1,2% 0,0% - 51% 4,1%
Ahlstrom -3,3% 0,0% 0,5% 8,7% 7,7 %
Kemira -1,1% 0,0% 0,0% 2,7% 1,5%
Metsd Board 0,0% 0,0% 1,8% 8,3% 10,1 %
Outokumpu -0,7 % - 7,2% 14,4 % 20,9 %
Rautaruukki -0,2% - 1,7% 4,1% 57%
Stora Enso 0,0% 0,0% 0,9% 7,9 % 8,1%
Talvivaara - 0,0% -3,9% - -3,9%
UPM 0,0% 0,0% 1,7 % 6,3 % 7,4 %
Keskimaar.

muutos -0,5% 0,0 % 1,3% 7,1% 7,4 %

Taulukko 6 Omavaraisuusasteet ennen ja jéalkeen muutosten.

4.1.3 Nettovelkaantumisaste

Nettovelkaantumisasteeseen muutoskirjaukset vaikuttivat hieman enemmén kuin oma-
varaisuusasteeseen (taulukko 7). My®6s tdssd tunnusluvussa muutoksia aiheuttivat osa-
keperusteisten maksujen kirjauksia lukuun ottamatta kaikkien muiden asiakokonaisuuk-
sien kirjaukset. Liikearvon muutoskirjausten seurauksena kaikkien yritysten nettovel-

kaantumisasteet kasvoivat lukuun ottamatta yht4 yrityst4, jolla tunnusluku pysyi sama-
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na. Kasvu oli melko maltillista vaihdellen 0,1 ja 2,5 prosentin viélilld ja keskiméirdinen
muutos olikin 1,5 prosenttia. Rahoitusleasingiin liittyvien muutosten seurauksena kuu-
den yrityksen nettovelkaantumisasteet laskivat 2-12 prosenttia. Yhdella yritykselld net-
tovelkaantumisaste pysyi samana ja yhdelld kasvoi. Rahoitusleasingin muutoskirjaukset
laskivat nettovelkaantumisastetta keskimaérin 3,9 prosenttia. My6s etuuspohjaisten
eldakkeiden muutoskirjaukset saivat aikaan ldhes kaikkien yritysten nettovelkaantumisas-
teiden laskun. Seitsemin yrityksen nettovelkaantumisasteiden lasku vaihteli 1 prosentin
ja vajaan 13 prosentin vililld. Keskim&érin tunnusluku laski 4,6 prosenttia. Yhdella yri-

tykselld etuuspohjaisen eldkkeen muutoskirjauksilla ei ollut vaikutusta tunnuslukuun.

Nettovelkaantumisaste, %
Osakepe- Etuuspoh-
rusteiset Rahoitus- jainen
IFRS Liikearvo maksut leasing eldke Kaikki
Afarak Group -0,4 % -0,4 % -0,4 % - -0,4 % -0,4 %
Ahlstrom 59,8 % 61,3 % 59,8 % 58,6 % 57,1% 57,2 %
Kemira 40,5 % 41,5 % 40,5 % 40,5 % 40,1 % 41,2 %
Metsa Board 78,6 % 78,7 % 78,6 % 75,1 % 72,8% 69,6 %
Outokumpu 116,9 % 118,1 % - 102,9% 102,2 % 91,5%
Rautaruukki 71,5% 71,7 % - 68,3 % 68,6 % 65,9 %
Stora Enso 55,9 % 56,6 % 55,9 % 54,1 % 51,7 % 50,7 %
Talvivaara 183,8 % - 183,8 % 198,5 % - 198,5 %
UPM 58,3 % 59,2 % 58,3 % 55,0 % 55,6 % 53,4 %
muutos muutos muutos muutos muutos

Afarak Group 0,0% 0,0 % - 0,0% 0,0%
Ahlstrom 2,5% 0,0 % -2,0% -4,5 % -4,3%
Kemira 2,5% 0,0 % 0,0 % -1,0% 1,7%
Metsd Board 0,1% 0,0 % -4,5 % -7,4 % -11,5%
Outokumpu 1,0 % - -12,0% -12,6 % 21,7 %
Rautaruukki 0,3% - -4,5 % -4,1 % -7,8%
Stora Enso 1,3% 0,0% -3,2% -7,5% 9,3%
Talvivaara - 0,0% 8,0% - 8,0%
UPM 1,5% 0,0 % -5,7% -4,6 % -8,4 %
Keskimaar.

muutos 1,2% 0,0% -3,9% -4,6 % -7,8%

Taulukko 7 Nettovelkaantumisasteet ennen ja jalkeen muutosten.

Kaikkien muutosten yhteisvaikutus nettovelkaantumisasteeseen oli kuudella yrityksell
negatiivinen ja kahdella positiivinen. Kuten omavaraisuusasteen, niin myds nettovel-
kaantumisasteen osalta yhteisvaikutus oli suurimmalla osalla alle 10 prosenttia ja kes-

kimé&drdinen muutosprosentti -7,8 olikin ldhes samansuuruinen muutoksen tosin ollessa
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pdinvastainen eli tunnuslukua pienentiva. Afarak Groupin osalta muutoskirjaukset eivét

vaikuttaneet nettovelkaantumisasteeseen laisinkaan.

4.1.4 Kokonaispiioman tuottoprosentti

Kokonaispddoman tuottoprosenttiin vaikuttivat kaikkien asiakokonaisuuksien muutos-
kirjaukset (taulukko 8). Liikearvon muutoskirjaukset pienensivét kokonaispddoman
tuottoprosentteja seitsemalld yritykselld kahdeksasta. Tunnusluvun muutokset olivat

suuria vaihdellen -10 ja -107 prosentin vililld. Keskimé&érdinen muutos oli -11,2 pro-

senttia.
Kokonaispadoman tuotto, %
Osake'perus- . Etuuspohjai-
teiset Rahoitus- nen elike
IFRS Liikearvo maksut leasing Kaikki
Afarak Group -2,7% -5,6 % -2,4 % - -2,4 % -5,1%
Ahlstrom 0,9% 0,2% 0,9% 0,8% 0,5% -0,3%
Kemira 2,2% 0,5% 2,3% 2,2% 2,3% 0,6 %
Metsa Board 9,2% 9,2% 9,2% 9,2% 9,2% 9,2%
Outokumpu -5,6 % -6,2 % - -5,8 % -5,0 % -5,8 %
Rautaruukki -2,1% -2,3% - -2,2% -2,2% -2,6 %
Stora Enso 6,1 % 5,4 % 6,1 % 6,2 % 5,8 % 5,1%
Talvivaara -6,8% - -6,8 % -8,2% - -8,2%
UPM -9,2% -10,2 % -9,1% -9,3% -9,2% -10,3%
muutos muutos muutos muutos muutos

Afarak Group -107,4 % 11,1 % - 11,1 % -88,9 %
Ahlstrom -77,8 % 0,0% -11,1% -44.,4 % -133,3%
Kemira -77,3% 4,5% 0,0% 4,5% -72,7 %
Metsa Board 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 %
Outokumpu -10,7% - -3,6% 10,7 % -3,6%
Rautaruukki -9,5% - -4,8% -4,8% -23,8%
Stora Enso -11,5% 0,0% 1,6 % -4,9 % -16,4 %
Talvivaara - 0,0 % -20,6 % - -20,6 %
UPM -10,9% 1,1% -1,1% 0,0% -20,6 %
Keskimaar.

muutos -11,2% 0,0% -2,3% 0,0% -20,6 %

Taulukko 8 Kokonaispddoman tuottoprosentit ennen ja jalkeen muutosten.

Osakeperusteisten maksujen muutoskirjausten vaikutukset olivat kolmella yritykselld
positiiviset. Neljalld yritykselld tunnusluku ei muuttunut kirjausten seurauksena. Muu-

tokset vaihtelivat 1 ja 11 prosentin vililld ja keskimddrdinen muutosprosentti oli nolla.
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Rahoitusleasingin kirjaukset heikensivét tuottoprosentteja yli puolilla yrityksistd. Kah-
della yritykselld luvussa ei tapahtunut muutoksia ja yhdelld tuottoprosentti kasvoi. Ylei-
sesti ottaen muutokset olivat maltillisia ja keskim&érdinen muutosprosentti oli -2,3 pro-
senttia. Etuuspohjaisen eldkkeen muutoskirjausten vaikutukset olivat vaihtelevat. Kol-
mella yrityksell4 tuottoprosentit kasvoivat, kolmella pienenivit ja kahdella ne pysyivit
samana. Muutokset vaihtelivat -44 ja 11 prosentin viélilld ja keskiméirdinen muutospro-
sentti oli nolla. Kaikkien muutoskirjausten yhteisvaikutus heikensi kokonaispddoman
tuottoprosentteja merkittavasti. Ainoastaan Metsid Boardilla luku pysyi samana kirjauk-
sista huolimatta. Keskimiirin kokonaispdédoman tuottoprosentti laski 20,6 prosenttia

kaikkien muutoskirjausten seurauksena.

4.1.5 Oman péioman tuottoprosentti

Kaikkien asiakokonaisuuksien muutoskirjaukset vaikuttivat oman padoman tuottopro-
senttiin (taulukko 9). Liikearvon muutoskirjaukset pienensivit oman pddoman tuotto-
prosentteja kaikilla yrityksilld. Joillain yrityksilld vaikutukset lukuun olivat huomatta-
vat; Ahlstromilla tuottoprosentti pieneni jopa 1300 prosenttia ja Kemiralla 200 prosent-
tia. Tunnusluvun lasku vaihteli 0,5-1300 prosentin vélilld ja keskimédrdinen muutos oli
-11,6 prosenttia. Osakeperusteiset maksut eivit vaikuttaneet tuottoprosenttiin kahta yri-
tystd lukuun ottamatta ja keskiméérdinen muutosprosentti oli nolla. Afarak Groupilla
osakeperusteisten maksujen vaikutus oli huomattava, silld tuottoprosentti kasvoi jopa
196 prosenttia. Neljdlla yritykselld rahoitusleasingin muutoskirjaukset pienensivit tun-
nuslukua, kun taas kolmella yritykselld vaikutukset olivat pdinvastaiset ja yhdelld tun-
nusluku pysyi samana. Niin ollen keskimédrdinen muutos oli vain -0,3 prosenttia. Alhs-
tomin osalta rahoitusleasingin muutoskirjaukset saivat aikaan jopa 50 prosentin laskun
oman pddoman tuottoprosentissa. Myos etuuspohjaisen eldkkeen muutoskirjausten vai-
kutukset olivat vaihtelevat. Neljélla yritykselld tuottoprosentti suureni, kolmella yrityk-
selld pieneni ja yhdelld pysyi samana kirjausten seurauksena. Myos etuuspohjaisen
eldkkeen osalta vaikutukset Ahsltromin oman pddoman tuottoprosenttiin olivat merkit-
tavit ja se laski 650 prosenttia. Keskiméérdinen muutos oli kuitenkin pieni, vain 1,4
prosenttia. Outokumpua lukuun ottamatta kaikkien yritysten oman pddoman tuottopro-

sentit pienenivit muutosten kokonaisvaikutusten seurauksena. Ahlstromilla ja Kemiralla
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kokonaisvaikutukset tuottoprosenttiin olivat suuret; -1950 prosenttia ja -185 prosenttia.
Kaikista muutoskirjauksista johtuva oman pddoman tuottoprosentin lasku vaihteli 4 ja
1950 prosentin vililla. Muutoskirjausten yhteisvaikutus pienensi kokonaispddoman

tuottoprosenttia keskimaérin huomattavat 15,3 prosenttia.

Oman padaoman tuotto, %
Osakepe- Etuuspoh-
rusteiset Rahoitus- jainen
IFRS Liikearvo maksut leasing eldke Kaikki
Afarak Group -7,2% -11,1% 6,9 % - -6,7 % -10,2 %
Ahlstrom 0,2% -2,4% 0,2% 0,1% -1,1% -3,7%
Kemira 1,3% -1,3% 1,3% 1,2% 1,4% -1,1%
Metsa Board 21,7 % 21,6 % 21,7 % 21,6 % 20,8 % 20,7 %
Outokumpu -21,5% -22,8% - -21,0% -18,5% -19,4 %
Rautaruukki -9,9 % -10,3 % - -9,9% -9,9% -10,3 %
Stora Enso 8,2 % 7,0 % 8,2 % 8,9% 7,5% 6,2 %
Talvivaara -32,6 % - -32,6 % -37,6 % - -37,6 %
UPM -18,8 % -20,4 % -18,7 % -18,7 % -18,3 % -19,8 %
muutos muutos muutos muutos muutos

Afarak Group -54,2 % 195,8 % - 6,9 % -41,7 %
Ahlstrom -1300,0 % 0,0% -50,0 % -650,0 % | -1950,0 %
Kemira -200,0 % 0,0% -7,7 % 7,7 % -184,6 %
Metsa Board -0,5 % 0,0% -0,5% -4,1% -4,6 %
Outokumpu -6,0 % - 2,3% 14,0 % 9,8 %
Rautaruukki -4,0% - 0,0% 0,0% -4,0 %
Stora Enso -14,6 % 0,0% 8,5% -8,5% -24,4 %
Talvivaara - 0,0% -15,3% - -15,3 %
UPM -8,5% 0,5% 0,5% 2,7% -5,3%
Keskimaar.

muutos -11,6 % 0,0% -0,3% 1,4% -15,3%

Taulukko 9 Oman pddoman tuottoprosentit ennen ja jalkeen muutosten.

4.1.6 Liiketulosprosentti

Myos liiketulosprosenttiin vaikuttivat kaikkien asiakokonaisuuksien muutoskirjaukset
(taulukko 10). Liiketulosprosentit pienenivét liikearvon muutoskirjausten seurauksena
seitsemadlld yritykselld. Kuudella yritykselld laskua oli yli 10 prosenttia. Ainoastaan
Metséd Boardin liiketulokseen kirjauksilla ei ollut vaikutusta. Keskiméérin liiketulos
laski 11,8 prosenttia liikearvon muutoskirjausten seurauksena. Osakeperusteisten mak-

sujen kirjaukset kasvattivat viiden yrityksen liiketuloksia, kahdella yritykselld liiketulos
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pysyl samana kirjauksista huolimatta. Kasvu oli maltillista vaihdellen 0,2 ja 7 prosentin
vililld ja keskim&érin tunnusluku parani 0,8 prosenttia. Rahoitusleasingin muutoskirja-
ukset eivit vaikuttaneet liiketulosprosenttiin kolmella yritykselld. Neljalla yritykselld
litketulosprosentti laski kirjausten seurauksena ja yhdelld kasvoi. Muutokset luvuissa
olivat pienid, alle viisi prosenttia, lukuun ottamatta Talvivaaraa, jolla liiketulos laski
vajaat 16 prosenttia. Keskimddrdinen muutos oli vain -0,4 prosenttia. Etuuspohjaisen
eldkkeen kirjaukset olivat vaihtelevat ja kasvattivat viiden seka laskivat kolmen yrityk-
sen liiketulosprosenttia. Muutokset vaihtelivat -28 ja 11 prosentin vilill4 ja keskimaa-
rdinen muutos oli vain yhden prosentin. Metsd Boardia lukuun ottamatta kaikkien yri-
tysten liiketulosprosentit laskivat kaikkien kirjausten yhteisvaikutuksen seurauksena.
Yhteisvaikutukset vaihtelivat vajaasta -5 prosentista ldhes -136 prosenttiin. Suurimmalla
osalla yhteisvaikutukset pienensivit liiketulosta yli 10 prosenttia. Afarak Groupilla,
Ahlstromilla ja Kemiralla yhteisvaikutukset olivat huomattavat. Keskimairdinen muu-

tosprosenttikin oli huomattava -15,6 prosenttia.

Liiketulos, %

Osake.pe- . Etuuspoh-

rusteiset Rahoitus- | . . o

IFRS Liikearvo maksut leasing Jainen eldke Kaikki
Afarak Group -10,1 % -17,5% -9,5% - -9,5% -16,2 %
Ahlstrom 1,8% 0,8% 1,8% 1,8% 1,3% 0,3%
Kemira 1,4 % -0,6 % 1,5% 1,4 % 1,5% -0,5 %
Metsd Board 9,5% 9,5% 9,6 % 9,5% 9,6 % 9,5%
Outokumpu -8,4 % -9,3% - -8,8% -7,5% -8,8 %
Rautaruukki -3,5% -3,7% - -3,6 % -3,6 % -4,0 %
Stora Enso 6,2 % 5,4 % 6,2 % 6,3 % 59% 5,0%
Talvivaara -56,9 % - -56,8 % -65,9 % - -65,8 %
UPM -12,8 % -14,1 % -12,7 % -129% -12,7 % -14,0%
muutos muutos muutos muutos muutos

Afarak Group -73,3% 5,9 % - 59 % -60,4 %
Ahlstrom -55,6 % 0,0% 0,0% -27,8% -83,3%
Kemira -142,9% 7,1% 0,0% 7,1% -135,7 %
Metsa Board 0,0% 1,1% 0,0% 1,1% 0,0%
Outokumpu -10,7 % - -4,8 % 10,7 % -4,8 %
Rautaruukki -5,7% - -2,9% -2,9% -14,3 %
Stora Enso -12,9% 0,0% 1,6 % -4,8 % -19,4 %
Talvivaara - 0,2% -15,8 % - -15,6 %
UPM -10,2 % 0,8% -0,8 % 0,8% -9,4 %
Keskimaar.
muutos -11,8% 0,8% -0,4% 1,0% -15,6 %

Taulukko 10 Liiketulosprosentit ennen ja jdlkeen muutosten.
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4.1.7 Tulosten analysointi

Liikearvon muutoskirjausten vaikutus niakyi ennen kaikkea heikentyneissd kannattavuu-
den tunnusluvuissa. Vaikutukset omavaraisuusasteeseen ja nettovelkaantumisasteeseen
olivat melko pienet ja vaikutukset current ratioon niitidkin vdhdisemmit. Liikearvon
muutoskirjaukset heikensivit kaikkia kannattavuuden tunnuslukuja keskimaérin 11 pro-
senttia. Yksittdisilld yrityksilld lilkearvon muutoskirjaukset saivat aikaan huomattavasti
suurempiakin laskuja kannattavuuden luvuissa. Kannattavuuden heikkeneminen johtui
likkearvon poistojen kirjaamisesta, jotka pienensivit tulosta. Tdssd tulee kuitenkin ottaa
huomioon se, etté yritysten taseisiin on vuosien saatossa kertynyt suuret méérét liikear-
voa, kun poistoja ei ole IFRS-siirtymin jédlkeen tehty ja mahdolliset arvonalennuskirja-
ukset ovat harvinaisia. T#std johtuen poistojen méérat saattavat olla todellista suurem-
mat huolimatta realistisesta poistoajasta, joten myds poistojen vaikutus kannattavuuteen
voi todellisuudessa olla pienempi. Poistot pienensiviét lisdksi liikearvon tase-arvoa, mika
heikensi yritysten vakavaraisuutta. Yleisesti ottaen vakavaraisuuden muutokset olivat
kuitenkin hyvin pienid. Liikearvon kirjauksilla oli vaikutusta vain yhden yrityksen cur-
rent ratioon, mutta tdimékin vaikutus oli vdhédinen. Afarak Groupin tilinpdétosluvut oli-
vat pienet suhteessa muiden case-yritysten lukuihin, jolloin yhden asiakokonaisuuden
vaikutukset tunnuslukuihin olivat suuremmat. T#stéd johtuen liikearvon kirjaukset saivat

aikaan muutoksia sen current ratiossa.

Osakeperusteisten maksujen kirjaukset paransivat kannattavuuden tunnuslukuja. Muu-
tokset olivat kuitenkin vdhéisid johtuen osakeperusteisten maksujen pienistd madrista.

Ainoastaan Afarak Groupilla kirjausten vaikutus oli merkittdva (oman pddoman tuotto-
prosentti kasvoi ldhes 200 %), mik& johtui siité, ettd yrityksen osakeperusteiset maksut
suhteessa esimerkiksi liikevaihtoon olivat suuremmat kuin muilla case-yrityksilla. Cur-
rent ratiossa tai vakavaraisuuden tunnusluvuissa ei tapahtunut muutoksia osakeperus-

teisten maksujen osalta, koska kirjauksilla ei ollut tasevaikutusta muutoin kuin muuttu-

neiden verojen osalta ja veromuutoksetkin olivat suhteellisen pienii.

Rahoitusleasingin muutoskirjaukset paransivat vakavaraisuuden tunnuslukuja ja heiken-
sivit kannattavuuden lukuja. Tunnuslukujen muutokset olivat kaiken kaikkiaan melko
pienid varsinkin kannattavuuden osalta. Suurin vaikutus kirjauksilla oli nettovelkaantu-

misasteeseen, joka pieneni keskimédrin nelja prosenttia. Vakavaraisuuden paraneminen
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oli seurausta rahoitusleasingvelkojen poistosta taseesta. Velkojen vihenemisen vaikutus
jéi pieneksi, mika johtui rahoitusleasingsopimuksella hankittujen hyodykkeiden poistos-
ta vastaavaa puolelta seké edellisvuosien vaikutusten kirjaamisesta kertyneisiin voitto-
varoihin. Kannattavuuden heikkeneminen johtui kulujen kasvusta. Vaikka poistot pie-
nenivit, niin leasingmaksun kirjaaminen kuluksi heikensi tulosta. Rahoitusleasingin

muutoskirjauksilla ei ollut vaikutusta current ratioon yhtd poikkeusta lukuun ottamatta.

Etuuspohjaisen eldkkeen muutoskirjaukset paransivat selvisti vakavaraisuuden tunnus-
lukuja. Vaikutukset kannattavuuden tunnuslukuihin olivat vaihtelevat, silld osa tunnus-
luvuista heikkeni ja osa parani. Kaiken kaikkiaan vaikutus kannattavuuteen oli enem-
mdin positiivinen kuin negatiivinen. Vakavaraisuuden paraneminen johtui velkojen pie-
nenemisestd, miké oli seurausta etuuspohjaisten eldkejérjestelyjen velkojen poistamises-
ta taseesta. Kannattavuuden tunnuslukujen muutosten vaihtelevuuteen vaikuttivat va-
kuutusmatemaattisesti laskettujen elédkekulujen ja niiden tilalle kirjattujen tilikaudella
maksettujen eldkesuoritusten médrien suhde. Vaikka suoritusten maéré oli todellinen
yrityksen suorittama maksu etuuspohjaiseen jdrjestelyyn, saattaa se huomattavastikin
poiketa summasta, jonka yritys todellisuudessa suorittaisi maksupohjaisista jirjestelyis-
td. Téstd johtuen eldkejdrjestelyjen luonteen vaikutus kannattavuuteen voi todellisuu-
dessa olla suurempi sekd johdonmukaisempi. Etuuspohjaisen eldkkeen muutoskirjaukset
eivit muuttaneet lyhytaikaisten varojen ja velkojen médrid muuten kuin tuloveromuu-
tosten osalta, joten case-yritysten current ratiot pysyivit muuttumattomina Ahsltromia

lukuun ottamatta.

Kaikkien kirjausten yhteisvaikutuksen seurauksena vakavaraisuuden luvut paranivat ja
kannattavuuden luvut heikentyivit selvésti. Varsinkin kannattavuuden tunnuslukujen
muutokset olivat huomattavat ja keskiméérdiset muutosprosentit olivat kaikkien osalta
yli -15 prosenttia. Muutoskirjausten yhteisvaikutus kohdistui voimakkaimmin koko-
naispddoman tuottoprosenttiin, joka heikkeni keskiméérin 20,6 prosenttia. Omavarai-
suusaste ja nettovelkaantumisaste paranivat keskimadrin ldhes yhtd paljon, molemmat
noin 7 prosenttia. Odotetusti my6s muutoskirjausten yhteisvaikutus current ratioon oli
vdhéinen, koska yksilovaikutuksetkin jdivét pieniksi. Syitd tunnuslukujen muutoksiin
olivat erityisesti rahoitusleasingvelkojen ja etuuspohjaisen eldkejérjestelyjen velkojen
poistuminen taseesta seké tulosvaikutteisten kulujen, ennen kaikkea liikearvon poisto-

jen, kirjaaminen.
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Tilinpadtosmuutosten vaikutukset sekd yksilo- ettd kokonaistasolla olivat selvésti suu-
remmat kannattavuuden kuin vakavaraisuuden tunnuslukuihin. Muutosten vaikutukset
current ratioon olivat hyvin vihéiset ja keskiméérdiset muutosprosentit kaikkien asiako-

konaisuuksien osalta olivat nolla.

4.2 Wilcoxon Signed-Rank -testi

Wilcoxon Signed-Rank -testilld testattiin tilinpddtdksiin tehtdvien muutosten ja tunnus-
lukujen arvojen vélistd riippuvuutta. Testattavana oli nollahypoteesi Hy: ennen muutok-
sia laskettujen tunnuslukujen ja muutosten jélkeen laskettujen tunnuslukujen erojen me-
diaani on 0. Toisin sanoen nollahypoteesin mukaan tilinpaétoksiin tehtéavéit muutokset
eivét vaikuta tunnuslukuihin. Merkitsevyyden taso oli 0,05 eli nollahypoteesi hyléttiin,
jos p-arvo oli alle 0,05. Alla olevissa taulukoissa on esitelty tunnusluvuittain Wilcoxo-
nin testin tulos kunkin asiakokonaisuuden osalta. Alimman rivin “kaikki” kuvaa kaikki-
en asiakokonaisuuksien yhteisvaikutusta eli tilannetta, jolloin tunnusluvut on laskettu

kaikkiin asiakokonaisuuksiin liittyvien muutoskirjausten jélkeen.

Current ratio
Asiakokonaisuus Sig. P&aatos
Liikearvo 0,317 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Osakeperusteiset maksut 1,000 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Rahoitusleasing 0,317 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Etuuspohjainen eldke 0,317 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Kaikki 0,157 | Nollahypoteesi jaa voimaan

Taulukko 11 Wilcoxon Signed-Rank -testi: current ratio.

Current ration osalta muutokset tunnusluvuissa olivat hyvin vihéisii ja ennakko-oletus
oli, ettd tilinpdatosten muutokset eivét vaikuta tunnuslukuihin. Wilcoxonin testi tuki tati

oletusta ja nollahypoteesi jdi voimaan kaikkien asiakokonaisuuksien osalta (taulukko
11).



Omavaraisuusasteen osalta nollahypoteesi hyléttiin kahden asiakokonaisuuden kohdalla
(taulukko 12). Testin mukaan seka liikearvon ettd etuuspohjaisen eldkkeen muutoskirja-

ukset vaikuttivat omaisvaraisuusasteeseen. Ndiden liséksi kaikkien muutosten yhteis-
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vaikutuksen seurauksena nollahypoteesi hyléttiin.

Omavaraisuusaste, %

Asiakokonaisuus Sig.  |Paatos

Liikearvo 0,043 |Nollahypoteesi hylataan
Osaperusteiset maksut 1,000 |Nollahypoteesi jaa voimaan
Rahoitusleasing 0,176 |Nollahypoteesi jaa voimaan
Etuuspohjainen elake 0,012 |Nollahypoteesi hylataan
Kaikki 0,015 |Nollahypoteesi hylataan

Taulukko 12 Wilcoxon Signed-Rank -testi: omavaraisuusaste.

Testin mukaan liikearvon ja etuuspohjaisen eldkkeen muutoskirjauksilla oli vaikutusta
my0s nettovelkaantumisasteeseen (taulukko 13). Muilla asiakokonaisuuksilla, kaikkien

asiakokonaisuuksien yhteisvaikutus mukaan lukien, ei ollut tilastollisesti merkitsevad

vaikutusta nettovelkaantumisasteeseen.

Nettovelkaantumisaste, %

Asiakokonaisuus Sig. | Paatos

Liikearvo 0,018 | Nollahypoteesi hylataan
Osaperusteiset maksut 1,000 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Rahoitusleasing 0,237 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Etuuspohjainen elake 0,018 | Nollahypoteesi hylataan
Kaikki 0,161 | Nollahypoteesi jaa voimaan

Taulukko 13 Wilcoxon Signed-Rank -testi: nettovelkaantumisaste.

Kokonaispddoman tuottoprosenttiin vaikutusta oli litkkearvon muutoskirjauksilla seka

kaikkien asiakokonaisuuksien kirjausten yhteisvaikutuksella (taulukko 14). Muiden

asiakokonaisuuksien osalta nollahypoteesi jdi voimaan.
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Kokonaispdaaoman tuotto, %
Asiakokonaisuus Sig. | Paatos
Liikearvo 0,018 | Nollahypoteesi hylataan
Osaperusteiset maksut 0,102 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Rahoitusleasing 0,084 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Etuuspohjainen eldke 0,916 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Kaikki 0,012 | Nollahypoteesi hylataan

Taulukko 14 Wilcoxon Signed-Rank -testi: kokonaispddoman tuotto.

Oman pddoman tuottoprosenttiin vaikuttavat asiakokonaisuudet olivat samat, kuin ko-
konaispddoman tuottoprosenttiin vaikuttavat eli liikearvo ja kaikki asiakokonaisuudet

yhteensi (taulukko 15). Muiden asiakokonaisuuksien p-arvot ylittivét reilusti nollahypo-

teesin hylkdédmisrajan.

Oman padaoman tuotto, %
Asiakokonaisuus Sig. | Paatos
Liikearvo 0,012 | Nollahypoteesi hylataan
Osaperusteiset maksut 0,180 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Rahoitusleasing 0,726 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Etuuspohjainen elake 0,866 | Nollahypoteesi jda voimaan
Kaikki 0,038 | Nollahypoteesi hylataan

Taulukko 15 Wilcoxon Signed-Rank -testi: oman pddoman tuotto.

Liiketulosprosenttiin vaikuttivat litkearvon ja osakeperusteisten maksujen muutoskirja-
ukset seké kaikki muutoskirjaukset yhteensé (taulukko 16). Rahoitusleasingin ja etuus-

pohjaisen eldkkeen osalta nollahypoteesi jdi voimaan.

Liiketulos, %
Asiakokonaisuus Sig. | Paatos
Liikearvo 0,018 | Nollahypoteesi hylataan
Osaperusteiset maksut 0,034 | Nollahypoteesi hylataan
Rahoitusleasing 0,131 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Etuuspohjainen elake 0,523 | Nollahypoteesi jaa voimaan
Kaikki 0,012 | Nollahypoteesi hylataan

Taulukko 16 Wilcoxon Signed-Rank -testi: liiketulos.
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Taulukko 17 siséltdéd yhteenvedon Wilcoxonin testin tuloksista. Selvisti eniten vaiku-
tusta tunnuslukuihin oli litkearvon muutoskirjauksilla. Liikearvon kirjaustapa vaikutti
kaikkiin tunnuslukuihin current ratiota lukuun ottamatta. Vihiten vaikutusta oli rahoi-
tusleasingin muutoskirjauksilla, jotka eivit testin mukaan vaikuttaneet yhteenkdén tun-
nuslukuun. My6s osakeperusteisten maksujen muutoskirjausten vaikutus oli véhiinen ja
ne vaikuttivat ainoastaan liiketulokseen. Etuuspohjaiseen eldkkeen késittelytapa vaikutti
sekd omavaraisuus- ettd nettovelkaantumisasteeseen. Liikearvon jidlkeen eniten vaiku-
tusta tunnuslukuihin oli kaikkien muuttujien kirjausten yhteisvaikutuksella, joka vaikutti
omavaraisuusasteeseen, kokonaispddoman tuottoon, oman padoman tuottoon ja liiketu-
lokseen. Testissd kéytettiin 0,05:n merkitsevyystasoa. 0,01:n merkitsevyystasolla kaik-

kien muuttujien ja tunnuslukujen osalta nollahypoteesit olisivat jdéneet voimaan.

Vaikuttaako tilinpaatoksiin tehtavat muutokset tunnuslukuihin?

Osake- Etuus-
perusteiset | Rahoitus- | pohjainen
Liikearvo maksut leasing eldke Kaikki

Current ratio Ei vaikuta Ei vaikuta Ei vaikuta Ei vaikuta Ei vaikuta
Omavaraisuus-
aste Vaikuttaa Ei vaikuta Ei vaikuta Vaikuttaa Vaikuttaa
Nettovelkaan-
tumisaste Vaikuttaa Ei vaikuta Ei vaikuta Vaikuttaa Ei vaikuta

Kokonaispaa-
oman tuotto-% | Vaikuttaa Ei vaikuta Ei vaikuta Ei vaikuta Vaikuttaa

Oman padoman
tuotto-% Vaikuttaa Ei vaikuta Ei vaikuta Ei vaikuta Vaikuttaa

Liiketulos-% Vaikuttaa Vaikuttaa Ei vaikuta Ei vaikuta Vaikuttaa

Taulukko 17 Yhteenveto Wilcoxon Signed-Rank -testin tuloksista.
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5 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

5.1 Tutkielman tulosten pohdinta

Tamaén tutkielman tavoitteena oli tutkia tilinpdédtoskayténtdjen erojen vaikutuksia tun-
nuslukuanalyysiin suomalaisen (FAS) ja kansainvilisen (IFRS) tilinpdatoskaytannon
ndkokulmasta. Tutkimusaineisto koostui yhdeksédn suomalaisen perusteollisuuden alalla
toimivan porssiyrityksen konsernitilinpatoksistd, jotka oli laadittu noudattaen IFRS-
standardeja. Suomalaisen ja kansainvélisen tilinpadtoskdytdnnon eroja tarkasteltiin nel-
jén eri asiakokonaisuuden, liitkearvon, osakeperusteisten maksujen henkiloston palkit-
semissa, rahoitusleasingsopimusten ja etuuspohjaisten elékejérjestelyjen kirjanpidolli-
sen kasittelyn osalta. Kirjanpidollisten késittelyerojen vaikutuksia tutkittiin kuuteen eri
tunnuslukuun: current ratioon, omavaraisuusasteeseen, nettovelkaantumisasteeseen,
kokonaispddoman tuottoprosenttiin, oman padoman tuottoprosenttiin ja liiketulospro-
senttiin. Tutkielmassa tarkasteltiin sekd yksittdisen asiakokonaisuuden vaikutusta ettd

niiden kaikkien yhteisvaikutusta.

Tutkielman tavoitteen pohjalta maériteltiin kaksi tutkimuskysymysti, joihin tutkielmas-
sa keskityttiin vastaamaan. Ensimmaéinen tutkimuskysymys oli: Miten suomalaisen ja
kansainvdlisen tilinpdctoskdytdinnon kirjanpidolliset kdsittelyerot vaikuttavat valittuihin
maksuvalmiuden, vakavaraisuuden ja kannattavuuden tunnuslukuihin? Tutkimuskysy-
mykseen vastaamiseksi [FRS-tilinpdétoksid muutettiin vastaamaan FAS:n mukaista
menettelyd edelld mainittujen asiakokonaisuuksien osalta. Erojen vaikutusten selville

saamiseksi tunnusluvut laskettiin sekd ennen muutoksia ettd niiden jilkeen.

Tilinpaétoskéytiantojen erot tarkasteltavien asiakokonaisuuksien osalta vaikuttivat ennen
kaikkea kannattavuuden tunnuslukuihin, mutta selvid muutoksia tapahtui my6s vakava-
raisuuden tunnusluvuissa. Vaikutukset maksuvalmiuden tunnuslukuun eli current rati-
oon jdivdt hyvin véhdisiksi. Kaikista asiakokonaisuuksista suurin yksilévaikutus kannat-
tavuuden tunnuslukuihin oli liikkearvon muutoskirjauksilla. Vakavaraisuuden lukuihin
puolestaan vaikuttivat eniten etuuspohjaisen eldkkeen muutoskirjaukset. Kaikkien muu-

toskirjausten yhteisvaikutus sai aikaan suurimmat muutokset kokonaispddoman tuotto-
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prosentissa. Seki asiakokonaisuuksien yksilovaikutus ettd kaikkien muutoskirjausten
yhteisvaikutus paransi vakavaraisuuden tunnuslukuja ja heikensi kannattavuuden tun-
nuslukuja. Keskiméérdisten muutosten mediaanit vaihtelivat 7 ja -20 prosentin vélilla,

mutta yksittdisilla yrityksilld tunnusluvut saattoivat muuttua satoja prosentteja.

Tutkimustulokset olivat samansuuntaiset aihealueen aiempien tutkimusten Kallunkin
ym. (2008) seké Pivon (2006) tutkimustulosten kanssa. Tutkimustulosten keskindisessd
vertailussa on kuitenkin muistettava, ettd sekd Kallunki ym. ettd Pivo tarkastelivat vai-
kutuksia tunnuslukuihin kaikkien standardien muutosten seurauksena, kun taas tidssi
tutkielmassa mukana oli vain osa standardeista. Kallunkin ym. tutkimuksessa liiketulos
kasvoi 73 prosentilla tarkastelluista yhtidistd, kun suomalaisesta kdytdnnostd vaihdettiin
IFRS-normistoon. Heiddn mukaansa liiketuloksen muutokset olivat suuria. Térkein tu-
losta parantava seikka oli liikearvopoistojen peruuntuminen, joka kasvatti liiketulosta
keskimaérin 7,35 prosenttia. Tédssé tutkielmassa liikearvopoistojen kirjaus heikensi lii-
ketulosta keskimédrin 11,8 prosenttia. Kallunkin ym. mukaan IFRS-siirtymé myos kas-
vatti suurimmalla osalla tarkastelluista yhti6istéd taseen velkaerid. Yhtilailla tissa tut-
kielmassa FAS-kirjaukset pienensivit yritysten nettovelkaantumisasteita parantaen nii-
den vakavaraisuutta. Kallunkin ym. tutkimuksessa lyhytaikaisten varojen muutoksen
mediaani oli nolla ja lyhytaikaisen vieraan pddoman muutoksen mediaani 0,08 prosent-
tia, joten siirtymén vaikutus current ratioon oli vihdinen kuten tédssdkin tutkielmassa.
Pivon tutkimuksen mukaan [FRS-siirtymén seurauksena tilikauden tulos kasvoi ldhes 80
prosentilla ja oman pddoman tuotto kasvoi 74 prosentilla tarkastelluista yrityksistéd. Téas-
sd tutkielmassa seka liiketulosprosentti ettd oman pddoman tuottoprosentti laski yhdek-
sdstd yrityksestd kahdeksalla yritykselld FAS-kirjausten seurauksena. Oman pddoman
tuotto laski keskimaérin 15,3 prosenttia. Pivon tutkimuksessa oman pddoman tuottopro-

sentti nousi keskiméérin 22,2 prosenttia standardien muutoksen seurauksena.

Toinen tutkimuskysymys oli: Ovatko erojen vaikutukset tunnuslukuihin tilastollisesti
merkitsevid? Tilastollista merkitsevyytti testattiin Wilcoxon Signed-Rank -testill4 ja
merkitsevyystaso oli 0,05. Nollahypoteesi oli, ettd tilinpaatoksiin tehtdviat muutokset
eivit vaikuta tunnuslukuihin. Kuten current ration véhiisistd muutoksista saattoi jo paa-
telld, Wilcoxonin testin mukaan nollahypoteesi jdi voimaan kaikkien asiakokonaisuuk-
sien osalta. Muiden tunnuslukujen osalta saatiin tuloksia, ettd osa vaikutuksista oli tilas-

tollisesti merkitsevid. Omavaraisuusasteen kohdalla nollahypoteesi hyléttiin liikearvon,
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etuuspohjaisen elidkkeen ja kaikkien asiakokonaisuuksien muutoskirjausten yhteisvaiku-
tuksen osalta. Testin mukaan nollahypoteesi hyléttiin myds liitkearvon ja etuuspohjaisen
eldkkeen osalta nettovelkaantumisasteen kohdalla. Seké kokonaispddoman tuottoprosen-
tin ettd oman pddoman tuottoprosentin kohdalla nollahypoteesi hylttiin liikearvon ja
kaikkien kirjausten yhteisvaikutusten osalta. Liiketulosprosentin kohdalla nollahypotee-
si hyléttiin litkearvon, osakeperusteisten maksujen ja kaikkien muutoskirjausten yhteis-
vaikutuksen osalta. Tilinpdatoskdytdantdjen erojen vaikutusten tilastollista merkitsevyyt-
td samankaltaisessa tutkimuksessa testanneet Lainez ja Callao saivat myds tuloksia use-
an tunnusluvun ja usean eri kirjanpidollista kisittelyd vaativien asiakokonaisuuksien
osalta, ettd jotkut erojen vaikutukset ovat tilastollisesti merkitsevid. Esimerkiksi liikear-
von késittelyn osalta saatiin Wilcoxonin testissé tuloksia, ettd késittelytapa vaikuttaa

vakavaraisuuden ja kannattavuuden lukuihin.

Tutkimustulosten pohjalta voidaan todeta, ettd suomalaisen ja kansainvélisen tilinpaa-
toskdytannon erot voivat vaikuttaa merkittdvastikin tunnuslukuihin. Tdma vaikeuttaa
tilinpaatosten keskindistéd vertailua ja voi olla jopa esteend sille. Joka tapauksessa tilin-
padtosten vertailun ehdoton edellytys on erojen huomioon ottaminen tilinpaétésanalyy-
sitilanteessa. Tulosten mukaan IFRS-tilinpaatoksen kannattavuus on yleisesti parempi ja
vakavaraisuus heikompi verrattuna FAS-tilinpaatokseen. Tama ei ole ylléttéva tulos

ottaen huomioon aiemmat tutkimukset aiheesta sekid normistojen keskeiset periaate-erot.

5.2 Tutkielman reliabiliteetti ja validiteetti

Tutkielman tutkimusaineisto koostuu listattujen yhtididen julkaisemista virallisista tilin-
paatoksistd, joita voidaan pitdd luotettavina tietoldhteind. Tutkimusaineiston tallennus ja
analysointi on suoritettu huolellisesti ja laskentatulokset tarkastettu useaan kertaan. Li-
sdksi tutkimusaineiston kisittely on kuvattu mahdollisimman tarkasti seki selvésti ja
siten pyritty lisddmaéadn tutkielman reliabiliteettia. Néin ollen tutkielman reliabiliteettia

voidaan pitdd hyvana.

Kéytettyjen tutkimusmenetelmien avulla pystyttiin vastaamaan tutkimuskysymyksiin,

joten menetelmid voidaan pitdd valideina tutkimuksen tavoitteeseen ndhden. Tutkiel-
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massa analysoitavat tunnusluvut ovat yleisimpid maksuvalmiuden, vakavaraisuuden ja
kannattavuuden tunnuslukuja ja ovat siten valideja mittareja tunnuslukuanalyysin tar-
kasteluun. Tutkielma on luonteeltaan poikkileikkaustutkimus, joten tutkimusmenetelmi-
en osalta heikkoutena voidaan néhdi se, ettd tehdyissé tilinpddtosmuutoksissa tilinp#a-
toskdytdantdjen erojen kumulatiivista vaikutusta ei oteta huomioon. Téstd johtuen tun-

nuslukujen muutosten suuruus ei kaikilta osin vastaa tdysin todellista tilannetta.

Tutkielman otoskoko on varsin pieni, miké tulee ottaa huomioon tutkimustuloksia yleis-
tettdessd. Tutkimustulosten tilastollista merkitsevyyttd kuitenkin testattiin ja todettiin,
ettd osa tunnusluvuissa havaituista muutoksista ei voi olla seurausta pelkistddn otanta-

virheen aiheuttamista eroista. Niiltd osin tulokset ovat siten yleistettdvissd laajemmin.

5.3 Jatkotutkimusaiheet

Tutkimustulosten pohjalta on esitettédvissd my6s mahdollisia jatkotutkimusaiheita. Ku-
ten edellisessd luvussa mainitaan, téssd tutkielmassa ei oteta huomioon tilinpéatoskéay-
tdntdjen erojen kumulatiivista vaikutusta tunnuslukuihin. Kumulatiivisen vaikutuksen
huomioon ottaminen antaa kuitenkin todellisen kuvan erojen vaikutuksista, joten yksi
mielenkiintoinen jatkotutkimusaihe olisikin suomalaisen ja kansainvilisen tilinpaatos-
kdytdnnon erojen vaikutusten selvittdiminen tunnuslukuihin kumulatiiviset vaikutukset

huomioon ottaen.

Toinen mahdollinen jatkotutkimusaihe voisi liitty4d erojen vaikutusten selvittimiseen

tunnuslukuihin eri tunnuslukujen tai eri asiakokonaisuuksien avulla. Ndin mahdollisesti
saataisiin lisdtukea sille oletukselle, ettd IFRS-normiston mukaan laaditussa tilinpaatok-
sessd kannattavuus on parempi ja vakavaraisuus heikompi kuin FAS:n mukaan laaditus-

sa tilinpéatoksessa.
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