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Tutkimuksen tavoitteena oli analysoida IFRS 9 -standardin vaikutuksia, tarkemmin ottaen hyötyjä ja haittoja, 
 sijoittajien näkökulmasta. IFRS 9 on korvannut IAS 39:n 1.1.2018 alkaen. Standardimuutos vaikuttaa IFRS:n 
 mukaan raportoiduissa tilinpäätöksissä rahoitusinstrumenttien luokitteluun ja arvostukseen, arvonalentumisten 
 käsittelyyn ja suojauslaskentaan. Rahoitusta käsittelevät tilinpäätösstandardit ovat olleet vuosia kritiikin koh-
 teena. Vuoden 2008 finanssikriisi korosti rahoitusinstrumenttien raportoinnin puutteita ja käynnisti standardi-
 uudistuksen. Rahoitusinstrumenttien raportointi on monen sidosryhmän intressissä, mutta IASB:n mukaan uu-
 distuksen perimmäinen tavoite on ollut saada tilinpäätöstiedon käyttäjät ymmärtämään rahoituksen kirjanpitoa, 
 parantaa tilinpäätöstiedon hyödyllisyyttä ja lisätä sijoittajien luottamusta. Sijoittajien tarve rahoitusinstrument-
 tien paremmalle tilinpäätösraportoinnille onkin yksi merkittävä tekijä IFRS 9:n laadinnan taustalla. 


Tutkimus toteutettiin kirjallisuuskatsauksena hyödyntäen käsiteanalyyttista tutkimusotetta. Aineistona käytet-
 tiin 15:tä artikkelia, jotka tarkastelevat IFRS 9:ään liittyviä muutoksia sijoittajan näkökulmasta. Aineisto koottiin 
 kahdeksasta tutkimusartikkeleita sisältävästä kansainvälisestä tietokannasta. Aineistohaut ja seulonta tehtiin 
 systemaattisen kirjallisuuskatsauksen periaatteita noudattaen.  Valittu aineisto kuvattiin ja kategorisoitiin nel-
 jään teemaan: kommentointi ja reaktiot IFRS 9:n kehitystyön aikana, rahoitusinstrumenttien luokittelu ja arvos-
 taminen, arvonalentumisten käsittely ja suojauslaskenta. Jokaisen teeman aineisto analysoitiin ensin erikseen 
 ja lopulta aineistoa analysoitiin kokonaisuutena. Kirjallisuuden ja analyysin perusteella esitettiin tulkinta siitä, 
 mitä hyötyjä ja haittoja IFRS 9:n käyttöönotolla on sijoittajille ja miten IASB on onnistunut asettamansa tavoit-
 teen saavuttamisessa.  


Tulosten perusteella IASB  on parantanut rahoitusinstrumenttien  raportointia sijoittajien näkökulmasta. IFRS 
 9:n hyötyjä  sijoittajille  ovat  (i)  rahoitusinstrumenttien  luokittelun  yksinkertaistaminen ja  uudelleen luokittelun 
 rajoittaminen, (ii) rahoitusvarojen käyvän arvon lisääminen, (iii) arvonalentumisten ennakointi ja laskentatavan 
 yhtenäistäminen, (iv) suojauslaskennan sovellettavuuden lisääminen sekä (v) kytkettyjen johdannaisten käsit-
 telyn yksinkertaistaminen. Muutokset parantavat informaation merkityksellisyyttä, todennettavuutta, oikea-ai-
 kaisuutta ja ymmärrettävyyttä. IFRS 9:n haittoja sijoittajille ovat (i) arvostussäännöt, jotka eivät huomioi käyvän 
 arvon saatavuutta, kuten epälikvidien oman pääomanehtoisten instrumenttien subjektiivinen arvostus käypään 
 arvoon, (ii) odotettujen arvonalentumisten ajoituksen ja määrän subjektiivisuus, (iii) käyvän arvon muutosten 
 aiheuttama lisääntynyt tulosvaihtelu sekä (iv) odotettujen luottotappioiden ja toteutuneiden erien sekoittuminen 
 tuloksessa.  Lisääntynyt  subjektiivisuus  tuo  tuloksenohjausmahdollisuuksia  ja  vähentää  vertailukelpoisuutta. 


Käyvän arvon muutosten tulosvaikutus ja ennakoitujen sekä toteutuneiden erien sekoittaminen taas johtavat 
 sijoittajien virhetulkintoihin. Muutoksista on enemmän hyötyä kuin haittaa, mutta ei kaikissa tapauksissa. Pai-
 kallisen kirjanpitolainsäädännön ja IAS 39:n keskinäiset erot ja yrityksen lähtökohtaisesti  heikkolaatuisempi 
 tilinpäätösinformaatio laskevat IFRS 9:n odotettua hyötyä. Syy on oletettavasti kansainvälisen vertailtavuuden 
 puute, uudet tuloksenohjausmahdollisuudet ja käyttöönoton kustannukset. 


Tulokset lisäävät ymmärrystä IFRS 9:n hyödyistä ja haitoista sijoittajille mutta eivät kata kaikkia vaikutuksia, 
 koska aiheen  tutkimus  on  vielä hajanaista.  Hyödyt ovat jopa odotettavia  tuloksia  IASB:n tavoitteiden  takia, 
 mutta tunnistetut haitat tarjoavat erityisen arvokasta tietoa. IFRS on osa lainsäädäntöä yli 140 maassa, joten 
 vaikutukset ovat maailmanlaajuisia.  Ymmärrys vaikutuksista auttaa tiedon tulkitsemisessa ja sijoituspäätök-
 sissä. Myös IASB:n on oleellista ymmärtää muutosten vaikutukset. Tulokset rajoittuvat raportoinnin uudistuk-
 siin verrattuna IAS 39:ään. Tulosten validiteetin haasteena on oletus rationaalisesta sijoittajasta ja hyödyllisen 
 tiedon puutteellinen teoriaperusta. Aiheen jatkotutkimus ylipäänsä on tarpeen, mutta erityisesti laadullinen tut-
 kimus, kuten sijoittajien haastattelut, auttaisivat sijoittajanäkökulman ymmärtämisessä. Koko tutkimushaaralle 
 olisi lisäksi etua tiedon hyödyllisyyden ja sen ominaisuuksien käsiteanalyyttisesta tutkimuksesta. 


Avainsanat: IFRS 9, sijoittajan näkökulma, rahoitusinstrumentit, kansainväliset tilinpäätösstandardit 
Tämän julkaisun alkuperäisyys on tarkastettu Turnitin OriginalityCheck  ohjelmalla.
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1 JOHDANTO 



1.1 Aihealueen esittely ja merkitys 


Kansainvälisen tilinpäätöslautakunnan (IASB1) ylläpitämä IFRS2-säännöstö ja Yhdysval-
 tain kirjanpitolautakunnan (FASB3) ylläpitämä U.S. GAAP4 ovat kansainvälisesti mer-
 kittävimmät tilinpäätösnormistot (Tomperi 2015, 223-224). Molemmat toimijat julkaisi-
 vat ensimmäiset rahoitusinstrumentteihin liittyvät tilinpäätösstandardinsa  1980-luvulla. 


FASB on ollut ensimmäisiä kansallisten tilinpäätösstandardien laatijoita, jotka ovat kat-
 tavasti  ottaneet  kantaa  rahoitusinstrumenttien  tilinpäätösraportointiin.  (Ighian  2012.) 
 IASB:n asema tilinpäätöskysymyksissä on kuitenkin vahvistunut merkittävästi sen alku-
 ajoista (Haaramo 2012, 98). Akateemisessa kirjallisuudessa on käyty keskustelua IFRS:n 
 käyttöönoton vaikutuksista rahoitusmarkkinoille (mm. Daske, Hail, Leuz, & Verdi 2013; 


Christensen,  Hail,  &  Leuz  2013).  Vaikutukset  nähdään  pääsääntöisesti  positiivisina, 
 koska  IFRS:n  käyttöönoton  on  katsottu  lisäävän  osakkeiden  likviditeettiä  ja  alentavan 
 pääomakustannuksia (Daske, Hail, Leuz, & Verdi 2008), lisäävän ulkomaisia sijoituksia 
 (Gordon, Loeb & Zhu 2012) ja tarjoavan sijoittajille parempaa tietoa (Byard, Li & Yu 
 2011). Toisaalta IFRS:n käyttöönotosta yritykselle aiheutuneet kustannukset voivat ylit-
 tää sijoittajien kokeman hyödyn (Christensen 2012; Hail, Leuz, & Wysocki 2010). 


Rahoitusta  käsittelevät  tilinpäätösstandardit  ovat  olleet  kiivaan  keskustelun  ja kritiikin 
 kohteena jo vuosia ja jatkuvassa uudistuksessa aina 1980-luvun lopulta asti. Samalla ne 
 ovat keskeinen esimerkki siitä, kuinka käsitys tilinpäätösraportointiin liittyvistä haasteista 
 on muuttunut ajan kuluessa. USA:n 1980-luvun asuntolainakriisi (savings and loan crisis) 
 ja 1990-luvun skandaali pankkien arvonalentumisiin liittyvästä tuloksenohjauksesta sekä 
 johdannaiskauppoihin  liittyneet  suuret  tappiot  ovat  kaikki  osaltaan  muuttaneet  rahoi-
 tusinstrumenttien tilinpäätösraportointia. (Camfferman & Wielhouwer 2019.)  


IASB, International Accounting Standards Board
 IFRS, International Financial Reporting Standard
 FASB, Financial Accounting Board


U.S. GAAP, United States Generally Accepted Accounting Principles



(5)Vuoden 2008 finanssikriisi ja rahoitusmarkkinoiden häiriöt lisäsivät entisestään kiinnos-
 tusta rahoitusvälineiden tilinpäätösraportointiin. Kansainväliset tahot, kuten G20-järjestö 
 ja sen alaisuuteen vuonna 2009 perustettu kansainvälisen finanssijärjestelmän sääntelyä 
 tutkiva elin Financial Stability Board sekä Talous- ja rahoitusasioiden neuvosto ECOFIN, 
 ovat kuvanneet rahoitusvälineiden tilinpäätösraportointia yhdeksi finanssikriisin osateki-
 jäksi. Muun muassa nämä tahot ovat vaatineet standardien laatijoilta parannuksia erityi-
 sesti  rahoituksen  standardeihin.  (Euroopan  unionin  neuvosto  2008;  Financial  Stability 
 Forum 2009; G20 2009a.) Erityisiksi kehityskohteiksi on nostettu säännöstön monimut-
 kaisuus, rahoitusinstrumenttien arvostus ja rahoitusvaroihin liittyvien arvonalennuksien 
 raportointi (G20 2009b).  


Tieteellisessä kirjallisuudessa ei ole päästy yhteisymmärrykseen kirjanpidon vaikutuk-
 sista finanssikriisiin  (mm.  Barth & Landsman 2010; Laux & Leuz 2010;  Badertscher, 
 Burks & Easton 2012; Kothari & Lester 2012; Cooper 2015). Myös kiista rahoitusinstru-
 menttien parhaasta arvostustavasta on saanut jatkoa. Aiempien kriisien yhteydessä käy-
 vän  arvon  laajamittainen  hyödyntäminen  rahoitusinstrumenttien  arvostuksessa  nähtiin 
 jopa ratkaisuna ongelmiin, mutta nyt viimeisimmässä finanssikriisissä samojen erien ar-
 vostaminen käypään arvoon on nähty myös osana ongelmaa. Tieteellisessä maailmassa 
 keskustelua on käyty erityisesti käyvän arvon aiheuttamasta tulosten syklisyydestä, erien 
 arvostamisesta käypään arvoon epälikvidien markkinoiden tapauksessa, rahoitusvelkojen 
 arvostamisesta käypään arvoon huomioiden muutokset luottoriskissä ja arvonalentumis-
 ten myöhäisestä raportoinnista. (Camfferman & Wielhouwer 2019, 509.) 


IASB ja FASB ovat vuonna 2006 allekirjoittaneet yhteistyösopimuksen, jonka tavoitteena 
on IFRS ja US GAAP -standardien yhdistyminen tai vähintään yhteensopivuuden saavut-
taminen (Haaramo 2012, 34-35). Rahoitusinstrumenttien standardien uudistukseen liit-
tyvä ensimmäinen yhteinen julkaisu annettiinkin vuonna 2008 (IASB 2008). Aihe osoit-
tautui kuitenkin niin haasteelliseksi, että IASB ja FASB eivät onnistuneet uudistettujen 
säännöstensä yhtenäistämisessä (Holzmann & Munter 2015, 106). Finanssikriisin käyn-
nistämien hankkeiden seurauksena IASB julkaisi uuden IFRS 9 Rahoitusinstrumentit -
kirjanpitostandardin  lopullisen  version  vuonna  2014.  FASB  puolestaan  on  julkaissut 
omalta osaltaan useita standardipäivityksiä muun muassa suojauslaskennasta, luottotap-
pioiden arvostamisesta ja rahoitusinstrumenttien kirjaamisesta ja arvostamisesta (FASB 
2020). 



(6)Tämän opinnäytetyön aiheena oleva IFRS 9 Rahoitusinstrumentit on korvannut IAS 39 
 Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen -kirjanpitostandardin 1.1.2018 alkaen. 


Standardiuudistuksen perimmäinen tavoite on saada tilinpäätöstiedon käyttäjät ymmärtä-
 mään rahoitusvälineiden kirjanpitoa ja siten parantaa raportoitavan tiedon hyödyllisyyttä 
 ja lisätä sijoittajien luottamusta (IASB 2014, 4). Rahoitusinstrumenttien raportointiin liit-
 tyvät standardit ovat kuitenkin monen toimijan, erityisesti rahoituslaitosten ja lainsäätä-
 jien, kiinnostuksen kohteena, ja sidosryhmien intressit ovat jopa keskenään ristiriitaisia. 


Poliittisten toimijoiden vaikutusvaltaa standardien kehitykseen onkin akateemisessa kir-
 jallisuudessa kritisoitu, koska intressit voivat heikentää tilinpäätöstiedon hyödyllisyyttä 
 erityisesti sijoittajien näkökulmasta. (Kwok & Sharp 2005.) IFRS 9:n uudistuksessa luon-
 nosten kommentointi ylitti normaalit kommentointikierrokset ja IASB tavoitteli aktiivi-
 sesti kaikkia sidosryhmiä (IASB 2014, 4). Tilinpäätöstietojen käyttäjien osallistuminen 
 on kuitenkin ollut suhteessa saatuihin kommentteihin vähäinen uudistusprosessin aikana, 
 vaikka kommentteja yhteensä tuli ennätysmäärä (Huian 2013A). Standardiuudistuksiin 
 liittyy paljon myös poliittisia paineita, koska käytännössä standardit tulee vahvistaa lain-
 säädännön avulla ennen kuin ne saavuttavat laajamittaisen implementoinnin. Standardei-
 hin liittyviä poliittisia paineita ja IASB:n legimiteettiä finanssikriisin jälkeen ovatkin tut-
 kineet muun muassa Bischof & Daske (2016) ja Kusano & Sanada (2018). 


Yleisesti tilinpäätösstandardien ja regulaation muutoksia on tieteellisessä kirjallisuudessa 
 tutkittu empiirisesti markkinareaktioiden avulla tai tarkastelemalla muutosten vaikutuksia 
 tilinpäätösinformaation  laatuun  ja  tuloksenohjaukseen  (Camfferman  &  Wielhouwer 
 2019, 511-515). IFRS 9 ja sitä edeltävän IAS 39 -tilinpäätösstandardien eroja sellaisenaan 
 tarkastelevat julkaisut ovat pääosin tilintarkastusyhteisöjen ja IASB:n itsensä julkaisemia 
 (mm. IASB 2014; KPMG 2014; Deloitte 2014; PWC 2017). Tieteellisessä kirjallisuu-
 dessa vastaavia on julkaistu vain muutamia (mm. Huian 2012 ja Gornjak 2017). IFRS 9 
 standardin vaikutuksia tarkastelevat tutkimukset painottuvat esimerkiksi lainsäädännölli-
 seen näkökulmaan (mm. Bischof & Daske 2016 ja Novotny-Farkas 2016), tilinpäätöksen 
 laatijan ja laskentatoimen näkökulmaan (mm. Ercegovac 2018; Reitgruber 2016) tai jo-
 honkin IFRS 9:n osa-alueeseen (mm. Chawla, Forest & Aguais 2016). IFRS 9:n vaiku-
 tuksia sijoittajien näkökulmasta on toistaiseksi tutkittu ja analysoitu vasta vähän. Onali & 


Ginesti (2014) toteavat heidän tutkimuksensa olevansa ensimmäisten joukossa tarkaste-
lemassa markkinoiden reagointia IFRS 9 -standardin julkaisuun. 



(7)Se, miten IFRS 9 vastaa esitettyyn kritiikkiin ja juuri sijoittajien tarpeisiin, on monesta 
 näkökulmasta kiinnostava tutkimusaihe. Kuten aiemmin on todettu, rahoitusinstrument-
 tien raportointia on uudistettu erilaisten skandaalien ja kriisien jälkeen 1980-luvulta asti. 


Toisekseen standardiuudistukseen liittyy useiden eri toimijoiden intressejä ja poliittista 
 painetta, vaikka uudistuksen tavoitteeksi on määritelty nimenomaan lisätä tilinpäätöstie-
 don hyödyllisyyttä niiden käyttäjien näkökulmasta ja lisätä sijoittajien luottamusta. Myös 
 tieteellisessä kirjallisuudessa esitetyt tulokset ja mielipiteet rahoitusinstrumenttien tilin-
 päätösraportoinnista ovat hyvin moninaisia ja osin myös ristiriitaisia. Onnistuessaan ta-
 voitteensa  mukaisesti  standardimuutoksella  olisi  luonnollisesti  merkittäviä  käytännön 
 hyötyjä sijoittajille ja rahoitusmarkkinoiden tehokkaalle toiminnalle. Tieteellisessä mie-
 lessä IFRS 9 -standardimuutoksen tutkimus on jatkoa entisestään kiihtyneeseen tieteelli-
 seen keskusteluun rahoitusinstrumenttien oikeanlaisesta ja hyödyllisestä tilinpäätösrapor-
 toinnista. Kuten IASB:n puheenjohtaja Ian Mackintosh (IFRS 


on suunnattu ensisijaisesti sijoittajille ja luotonantajille, joten meidän täytyy todella tie-
 tää, mitä he, tilinpäätöstietojen pääkäyttäjät, haluavat.5



1.2 Tutkimuksen tavoite ja rajaukset 


Tutkimuksen aiheena on uuden  IFRS 9 -kirjanpitostandardin mukainen rahoitusinstru-
 menttien raportointi tilinpäätöksessä ja erityisesti se, miten tämä tilinpäätösraportoinnin 
 muutos vaikuttaa sijoittajiin. Kyseinen standardi on astunut voimaan vuoden 2018 alusta 
 ja korvannut IAS 39 -kirjanpitostandardin. Standardiuudistuksen tavoitteena on ollut tuot-
 taa tilinpäätöstiedon käyttäjille aiempaa hyödyllisempää informaatiota ja auttaa ymmär-
 tämään rahoitusvälineiden kirjanpitoa (IASB 2014, 4).  


Tämän tutkimuksen tavoitteena on analysoida IFRS 9 -kirjanpitostandardin vaikutuksia 
 sijoittajien näkökulmasta. Tavoitteesta johdetut tutkimuskysymykset ovat: 


1.  Mitä mahdollisia hyötyjä IFRS 9:n käyttöönotolla on sijoittajien näkökulmasta? 


2.  Mitä mahdollisia haittoja IFRS 9:n käyttöönotolla on sijoittajien näkökulmasta?  


5 Tekijän oma suomennos 



(8)Tutkimus on rajattu käsittelemään IFRS 9:n tuomia muutoksia verrattuna aiempaan IAS 
 39 standardiin. Rajaus on valittu ajankohtaisuuden ja tähän opinnäytetyöhön sopivan laa-
 juuden vuoksi. IFRS 9 -standardin muutosten vaikutuksia tarkastellaan tässä tutkimuk-
 sessa nimenomaan tilinpäätösinformaation käyttäjän näkökulmasta. Käyttäjällä tarkoite-
 taan tässä yhteydessä erityisesti sijoittajia. Sijoittajanäkökulman takia tutkimuksen ulko-
 puolelle rajataan esimerkiksi standardin vaihtumisesta seuraavat lainsäädännölliset vai-
 kutukset ja yrityksille aiheutuvat sisäiset muutokset kirjanpidon prosesseissa.  


Sijoittajien tarve luotettavalle ja paremmalle tilinpäätösraportoinnille rahoitusinstrument-
 tien osalta on yksi merkittävä tekijä IFRS 9:n laadinnan taustalla. Tästä syystä on miele-
 kästä analysoida, mitä hyötyjä ja mahdollisia haittoja rahoitusinstrumenttien raportoinnin 
 muutoksella  on  juuri  sijoittajien  näkökulmasta.  Kirjallisuuden  ja  analyysin  perusteella 
 voidaan esittää arvio siitä, miten IASB on tämänhetkisen käsityksen mukaan onnistunut 
 standardiuudistukselle asettamansa tavoitteen saavuttamisessa. 



1.3 Tutkimusmetodologia 


Tutkimusmetodologialla tarkoitetaan yleistä lähestymistapaa tutkia valittua aihetta (Met-
 sämuuronen  2006,  203).  Tämä  opinnäytetyö  on  tieteenfilosofiselta  taustaoletukseltaan 
 hermeneuttinen, koska tutkimuksen tavoitteeseen vastaamiseksi on ymmärrettävä IFRS 9 
 -kirjanpitostandardin  tuomien  muutosten  merkitystä  sijoittajan  näkökulmasta.  Herme-
 neutiikka polveutuu teleologisesta eli tieteellisen päättelyn ja teorianmuodostuksen tie-
 teenfilosofisesta lähtökohdasta, ja yhteiskuntatieteissä se tarkastelee ihmisen toimintaan 
 liittyvien teorioiden ja menetelmien tulkintaa. Hermeneutiikka korostaa tarvetta ymmär-
 tää tarkasteltavaa ilmiötä yksittäisen toimijan näkökulmasta. (Niiniluoto 1980; Bryman 


& Bell 2015, 724.) 


Hermeneutiikka ohjaa myös työn tutkimusotteen valintaa. Tutkimusotteen määrittelyssä 
hyödynnetään Kihn & Näsin (2017) kuvaamaa tutkimusotteiden luokittelua, joka pohjau-
tuu Neilimon & Näsin (1980); Lukan, Majalan, Paasion & Pihlannon (1984), Kasasen, 
Lukan & Siitosen (1993) sekä Näsin & Näsin (2013) julkaisuihin. Kihn & Näsin (2017, 
11) mukaan tutkimusotteet voidaan jakaa käsiteanalyyttiseen, nomoteettiseen, päätöksen-
tekometodologiseen, toiminta-analyyttiseen ja konstruktiiviseen tutkimusotteeseen. Tut-
kimusotteet eroavat tieteenfilosofiselta taustaltaan. Toiset pohjautuvat kausaalisten syy-



(9)seuraussuhteiden  tutkimiseen  ja  toiset  ymmärryksen  lisäämiseen.  (Kihn  &  Näsi  2017, 
 11.) 


Tässä tutkimuksessa hyödynnetään käsiteanalyyttistä tutkimusotetta, joka tähtää ymmär-
 ryksen lisäämiseen. Käsiteanalyyttinen tutkimusote hyödyntää järkeistämistä ja argumen-
 tointia, ja sen tavoitteena on kehittää uusia käsitteitä ja viitekehyksiä (Kihn & Näsi 2017, 
 11).  Tutkimuskohteena  voivat  olla  tosiasiat,  arvot  tai  normit,  ja  tutkimustulokset  ovat 
 luonteeltaan  toteavia  tai  suosittelevia.  Käsiteanalyyttisessa  tutkimusotteessa  aineistona 
 toimivat aiemmat käsiteanalyyttiset ja empiiriset tutkimukset, joiden pohjalta analyysin 
 ja synteesin keinoin luodaan uusia käsitteitä. (Näsi 1980, 31.) Käsiteanalyysia tai tulkit-
 sevaa käsitetutkimusta voidaan hyödyntää täysin itsenäisenä tutkimusmenetelmänä (esi-
 merkiksi Takala & Lämsä 2001; Puusa 2008) tai muiden tutkimusotteiden apuvälineenä 
 (Näsi 1983). Käsiteanalyysin erilaisien tulkintojen takia on syytä tarkentaa, että tämän 
 tutkimuksen yhteydessä käsiteanalyysilla tarkoitetaan nimenomaan itsenäistä tutkimus-
 otetta.  Käsiteanalyyttisen tutkimusotteen  valintaan  on  päädytty,  koska  työssä  tulkitaan 
 kirjoitettua aineistoa tilinpäätösstandardin muutoksista ja muutosten merkityksestä sijoit-
 tajille analyysin ja synteesin avulla. 


Toisin kuin käsiteäanalyyttinen tutkimusote, nomoteettinen ja päätöksentekometodologi-
nen tutkimusote pohjautuvat positivistiseen tieteenfilosofian suuntaukseen, joka on läh-
töisin luonnontieteistä. Nomoteettinen tutkimusote korostaa syy-seuraussuhteiden tilas-
tollista  tarkastelua  ja  hypoteesien testausta. Päätöksentekometodologisessa  tutkimusot-
teessa  tavoitteet  on  määritelty  nomoteettista  tutkimusotetta  tarkemmin  ja  se  keskittyy 
käytännön  ongelmien  ratkaisuun  säännönmukaisuuksien  ja  matemaattisten  mallien 
avulla. Käsiteanalyyttisen tutkimusotteen tavoin toiminta-analyyttinen tutkimusote pyrkii 
lisäämään ymmärrystä mutta ihmisten toiminnasta ja yleensä vain yksittäisten tai muuta-
mien kohdeyksiköiden tutkimisen avulla. Tulokset voivat olla esimerkiksi käsitejärjestel-
miä ja viitekehyksiä. Konstruktiivisessa tutkimusotteessa on samankaltaisia piirteitä kuin 
päätöksentekometodologisessa ja toiminta-analyyttisessa tutkimusotteessa, mutta osallis-
tuvan luonteensa takia se on nostettu omaksi tutkimusotteekseen. Konstruktiivisen tutki-
muksen tavoitteena on teoriaa hyödyntämällä konstruoida innovatiivisia ratkaisuja käy-
tännön ongelmiin. (Kihn & Näsi 2017, 11-12.) 



(10)Hermeneutiikkaan,  käsiteanalyyttiseen  tutkimusotteeseen  ja  tämän  tutkimuksen tavoit-
 teeseen soveltuu luontevasti laadullinen lähestymistapa. Laadullisessa tutkimuksessa ke-
 rätään informaatiota ja analysoidaan aineistoa teoreettisen viitekehyksen kautta muodos-
 taen teemoja ja kategorioita, joiden perusteella pyritään tekemään yleistyksiä (Creswell 
 2014,  63-66).  Tutkimusmenetelmänä  käytetään  systemaattista  kirjallisuuskatsausta, 
 jonka  avulla  tunnistetaan,  arvioidaan  ja  tiivistetään  aiempaa  tutkimusaineistoa.  Syste-
 maattinen kirjallisuuskatsaus sopii tutkittavaan aiheeseen, koska sen vahvuutena on suu-
 ren  materiaalimäärän  tehokas  seulonta  tarkkoihin  tutkimuskysymyksiin  vastaamiseksi 
 (Petticrew & Roberts 2006, 7). Samalla menetelmä on systemaattinen, täsmällinen ja tois-
 tettavissa oleva, mikä parantaa tutkimuksen tieteellistä arvoa (Aveyard 2014, 74; Fink 
 2019, 19). 



1.4. Tutkimuksen kulku 


Tutkimus alkaa teoreettisen viitekehyksen rakentamisesta, jonka tavoitteena on esittää ne 
 tieteelliset taustateoriat, jotka selittävät, miksi tilinpäätösinformaatiota tarvitaan ja mil-
 laista sen tulisi olla, jotta sen voidaan katsoa hyödyttävän sijoittajia. Näitä teorioita käy-
 tetään viitekehyksenä korostamaan tutkimusaiheen merkitystä. Lisäksi teoreettisessa vii-
 tekehyksessä käsitellään rahoitusinstrumenttien käsittelyä tilinpäätöksessä ja IFRS 9 -kir-
 janpitostandardin mukanaan tuomia muutoksia. Rahoitusinstrumenttien raportointiin liit-
 tyvän kirjallisuuden esittely asemoi tämän tutkimuksen laajempaan tieteellisessä kirjalli-
 suudessa meneillään olevaan dialogiin. 


Tutkimuksen empiirisessä osassa esitellään, miten tutkimuskysymyksiin tullaan vastaa-
maan. Empiirinen osa lähtee liikkeelle tutkimuksen laadullisen lähestymistavan osoitta-
misesta, tutkimusmenetelmän valinnan perusteista ja systemaattisen kirjallisuuskatsauk-
sen vaiheiden yleisestä esittelystä. Tämän jälkeen empiirisessä osassa kuvataan tarkasti 
itse tutkimusprosessi. Tutkimuksen aineistona on käytetty 15:tä tutkimusta, jotka tarkas-
televat  IFRS  9:n  muutoksia  ja  huomioivat  sijoittajan  näkökulman.  Aineisto  on  koottu 
kahdeksasta  tutkimusartikkeleita  sisältävästä  kansainvälisestä  tietokannasta.  Aineiston 
keruun  osalta  dokumentoidaan  systemaattisessa  kirjallisuuskatsauksessa käytetyt  tieto-
kannat, hakutermit ja aineiston seulonnassa käytetyt kriteerit. Aineiston käsittelyn ja ana-
lysoinnin  kuvauksessa  käydään  läpi  toteutetun  analyysin  vaiheet.  Lopuksi  pohditaan 



(11)tutkimuksen luotettavuuden tekijöitä ja sitä, miten tutkimuksen reliabiliteetti ja validi-
 teetti on huomioitu tutkimusmenetelmän valinnassa ja tutkimuksen dokumentoinnissa. 


Analyysin tulokset esitellään kuvaamalla aineisto ja sen pohjalta tehty analyysi peruste-
luineen. Ensin aineisto taulukoidaan kerätyn tiedon yhtenäistämiseksi. Taulukossa esite-
tään tutkimusten tavoitteet, tutkimusmenetelmät, keskeisimmät tutkimustulokset ja arvio 
laadusta sekä rajoitteista. Lisäksi aineisto kuvataan luokittelemalla se lehtijulkaisun, tut-
kimusaiheen,  julkaisuvuoden  ja  lehtijulkaisun  maantieteellisen  sijainnin  mukaan.  Ku-
vauksen perusteella aineisto kategorisoidaan neljään teemaan: kommentointi ja reaktiot 
IFRS 9:n kehitystyön aikana, rahoitusinstrumenttien luokittelu ja arvostaminen, arvon-
alentumisten käsittely ja suojauslaskenta. Aineisto analysoidaan ensin teemoittain ja lo-
pulta yhdessä. Kirjallisuuden ja analyysin perusteella esitetään arvio siitä, mitä hyötyjä ja 
haittoja IFRS 9 käyttöönotolla on sijoittajille ja miten IASB on tämänhetkisen käsityksen 
mukaan onnistunut standardiuudistukselle asettamansa tavoitteen saavuttamisessa. Tut-
kimuksen lopussa pohditaan saatujen tulosten merkitystä niin tieteellisestä kuin käytän-
nön näkökulmasta ja arvioidaan tulosten reliabiliteettia ja validiteettia sekä rajoitteita. Li-
säksi esitetään jatkotutkimusaiheita. 



(12)
2 TEOREETTINEN VIITEKEHYS 


Teoreettisessa viitekehyksessä esitetään ne taustateoriat, jotka selittävät, miksi tilinpää-
 tösinformaatiota tarvitaan ja millaista sen tulisi olla, jotta sen voidaan katsoa hyödyttävän 
 sijoittajia. Tilinpäätösraportoinnin tarvetta selittää agenttiteoria ja agentin tilivelvollisuus 
 informaation  epäsymmetrian  vähentämiseksi.  Tilinpäätösinformaation  hyödyllisyyttä 
 voidaan puolestaan tarkastella kirjallisuudessa esiintyvän päätöksenteolle hyödyllisen in-
 formaation lähestymistavan kautta. Näitä teorioita käytetään viitekehyksenä korostamaan 
 tutkimusaiheen  merkitystä.  Lisäksi  teoreettisessa  viitekehyksessä  käsitellään  rahoi-
 tusinstrumenttien käsittelyä tilinpäätöksessä ja IFRS 9 -tilinpäätösstandardin mukanaan 
 tuomia muutoksia. Rahoitusinstrumenttien raportointiin liittyvän kirjallisuuden esittely 
 asemoi tämän tutkimuksen laajempaan kirjallisuudessa meneillään olevaan dialogiin. 



2.1 Taustateoriat 


Kirjanpidon kehitys erityisesti sijoittajien tarpeisiin katsotaan alkaneeksi Yhdysvalloissa 
 ). Samanaikaisesti teo-
 riat,  joilla  on huomattava  vaikutus  myös  kirjanpitoon,  kehittyivät  muilla aloilla.  Näitä 
 olivat muun muassa rationaaliset päätöksenteon teoriat epävarmuuden vallitessa tilasto-
 tieteiden alalla ja tehokkaiden markkinoiden teoria (efficient market theory) sekä epätäy-
 dellisen informaation markkinat taloustieteen alalla. 1960-luvun lopussa kehitys muilla 
 aloilla alkoi näkyä laskentatoimen teoriassa (accounting theory), ja laskentatoimen teo-
 rian painotus siirtyi normatiivisesta positivistiseen suuntaan. Esimerkiksi juuri taloustie-
 teen epätäydellisen informaation teoria johti agenttiteorian syntyyn laskentatoimen alu-
 eella. Samoihin aikoihin myös kirjapidon tuottaman informaation hyödyllisyyden käsite 
 sai alkunsa. Sekä IASB että FASB käyttävät tätä tiedon hyödyllisyyden lähestymistapaa 
 viitekehyksenä tilinpäätösstandardeissaan. (  2020, 5-6.) 


2.1.1 Agenttiteoria ja tilinpäätöstietojen rooli 


Agenttiteoria (agency theory) on tieteellisessä tutkimuksessa peliteorian ala, joka tutkii 
 agenttien  motivointia  ja  toimintaa  päämiehen  puolesta  ( ,  362). 


Agenttiteorian tai toiselta nimeltään päämies-agenttiteorian (principal-agent -theory) mu-
kaan  päämies  (principal)  valitsee  agentin  ja  antaa  tälle  tehtävän.  Esimerkiksi 



(13)osakkeenomistaja antaa varojaan agentin hallittavaksi ja käytettäväksi päämiehen tavoit-
 teen mukaisesti. (Eisenhardt 1989, 59-63; Jensen ja Meckling 1976, 308.) Teorian mu-
 kaan agentin ja päämiehen välillä vallitsee abstrakti sopimus, jossa on sovittu päämiehen 
 ja agentin suhteesta ja agentin tehtävästä. Laajimmillaan sopimuksia ovat yhteiskunnalli-
 set lait ja muut säädökset, jotka määrittelevät, miten agentin on hoidettava tehtäväänsä. 


Agentti saa tehtävän hoidosta korvauksen ja on tilivelvollinen päämiehelle. (Meklin 2009, 
 56-59.) 


Yritysten osakkeiden ostamisen sekä myynnin mahdollistuminen johtivat pörssien kehit-
 tymiseen osakkeiden markkinapaikkana, ja samalla syntyi tarve tarjota sijoittajille pörs-
 sissä vaihdettavien yritysten taloudellisia tietoja. Tästä alkoi kirjanpidon kehitys sijoitta-
 jien, jotka eivät ole päivittäin mukana yrityksen toiminnassa, tarpeisiin. (


2020, 2.) Jensen ja Meckling (1976) nimesivät omistuksen ja johdon eriytymisen  pää-
 mies-agenttiongelmaksi. Ongelmaksi asetelmassa muodostuu se, että yhtiön varallisuutta 
 hallitsevat johtajat eivät kohtaa päätöstensä varallisuusvaikutuksia (Fama & Jensen 1983, 
 301). Markkinaympäristössä yritystoiminnan tavoite on voitontavoittelu, eli agenttiteo-
 rian mukaan päämies, tässä tapauksessa osakkeenomistaja, odottaa agentin, tässä tapauk-
 sessa yrityksen johdon, hoitavan yritystä voittoa tuottavasti. Kirjanpito ja tilinpäätös ovat 
 tämän tavoitteen toteutumisen tärkein seurantajärjestelmä. Kirjanpitoon perustuvan tilin-
 päätösinformaation tuottaminen on siis yksi keskeinen agentin tilityksen ja tilivelvolli-
 suuden muoto. (Meklin 2009, 58-61.) 


Sekä päämiehen että agentin oletetaan olevan rationaalisia toimijoita, jotka maksimoivat 
 omaa etuaan. Tästä aiheutuu suhteeseen tavoiteristiriitoja ja informaation epäsymmetriaa, 
 joita voidaan hallita eriyttämällä toimeenpanoa ja valvontaa. (Fama & Jensen 1983, 302; 


Jensen & Meckling 1976, 308.) Taloustieteissä epäsymmetrisellä informaatiolla tarkoite-
taan tilannetta, jossa liiketoimen toisella osapuolella on enemmän tietoa ja siten etulyön-
tiasema toiseen osapuoleen nähden. Vaikka tehokkaasti toimivien markkinoiden edelly-
tys on, että kaikilla on käytössään kaikki oleellinen informaatio samanaikaisesti, käytän-
nössä kuitenkin usein esiintyy informaation epäsymmetriaa. (  2020, 23.) 
Informaation epäsymmetria ilmenee päämies-agentti-suhteessa kahdella tavalla: agentilla 
on piilotietoa, jota itse päämiehellä ei ole, tai agentti voi toimia päämieheltä piilossa (Laf-
font  &  Martimort  2002,  3).  Epäsymmetrisen  informaation  ongelmat  voidaankin  jakaa 



(14)piilotiedon mahdollistamaan haitalliseen valintaan (adverse selection) ja piilotoiminnan 
 taustalla olevaan moraalikatoon (moral hazard) (  2020, 23-24).  


Haitallisen valinnan tapauksessa enemmän tietoa omaava osapuoli käyttää etulyöntiase-
 maa hyödykseen. Akerlof (1970) on kuvannut haitallisen valinnan ongelmaa klassikkoar-
 tikkelissaan käytettyjen autojen markkinoiden avulla. Artikkelissaan hän oletti, että osta-
 jalla on käytössään vähemmän tietoa käytetystä autosta kuin sen myyjällä. Tällöin ostaja 


muodostuu  markkinoiden  hyvien  ja  huonojen  autojen  painotuksen  mukaisesti,  jolloin 
 huonojen autojen myyjät saavat auton arvoonsa nähden paremman hinnan. Tämä kannus-
 taa huonojen autojen myyntiä markkinoilla. Lopputuloksena markkinoiden hintataso las-
 kee ja hyvien autojen myynti on kannattamatonta. Arvopaperimarkkinoilla haitallisen va-
 linnan ongelmia ovat erityisesti sisäpiiritieto ja -kaupat (  2020, 23).  


Tilinpäätösraportoinnin avulla välitetään tietoa yrityksen sisältä yrityksen ulkopuolelle 
 pienentäen informaation epäsymmetriaa (  2020, 142). Tilinpäätösinfor-
 maatio on siis edellytys tehokkaasti toimiville markkinoille (kuvio 1). 


Kuvio 1 Tilinpäätösinformaation rooli (käännös teoksesta Scott 2009, 117) 


Moraalikadon tapauksessa toinen osapuoli puolestaan tekee asioita, joita sopimussuhteen 
 toiset osapuolet eivät pysty havainnoimaan tai valvomaan. Arvopaperimarkkinoilla tie-
 don  epäsymmetria  ja  moraalikadon  ongelma  aiheuttavat  tuloksenohjausta.  (Scott  & 


 2020, 24; Richardson 2000.) Tieteellisessä tutkimuksessa raportointiin liittyvien 
kannustimien, kuten johdon palkitsemisen, lainsäädännön ja oikeuslaitosten vaatimusten, 



(15)onkin yleisesti todettu vaikuttavan vahvasti raportoinnin laatuun ja tuloksen ohjauksen 
 laajuuteen.  Tuloksenohjauksen  haitallisuus  omistajan  näkökulmasta  riippuu  erityisesti 
 siitä, ovatko johdon intressit yhteneviä osakkeenomistajien kanssa. (mm. Ball, Kothari & 


Robin  2000;  Ball,  Robin  &  Wu  2003;  Leuz  2003;  Leuz,  Nanda  &  Wysocki  2003; 


Burgstahler, Hail & Leuz 2006; Daske ym. 2008; Hail ym. 2010.) 


Tilinpäätösstandardien avulla on lähtökohtaisesti pyritty parantamaan raportoidun tiedon 
 yhteneväisyyttä  ja  siten  vähentämään  tuloksenohjausta.  Tiukkojen  ja  joustamattomien 
 standardien on kuitenkin tutkimusten perusteella todettu lisäävän todellista tuloksenoh-
 jausta pelkän kirjanpidollisen tuloksenohjauksen sijaan (mm. Demski 2004; Ewert & Wa-
 genhofer 2005; Sundvik 2018). IFRS-tilinpäätösnormiston implementoinnin vaikutusta 
 tuloksen ohjauksen laajuuteen on tutkittu tieteellisessä kirjallisuudessa erityisesti 2000- 
 ja  2010-luvuilla  (mm.  Nobes  2006;  Barth,  Landsman  &  Lang  2008;  Ahmed,  Neel  & 


Wang 2013; Christensen, Lee, Walker & Zeng 2015; Capkun, Collins & Jeanjean 2016). 


Tutkimusten tulokset ovat olleet vaihtelevia. Omasta tahdostaan IFRS-raportointiin siir-
 tyneen yrityksen on tulkittu olevan motivoitunut tilinpäätösinformaation läpinäkyvyyden 
 parantamiseen, kun taas lainsäädännön kautta käyttöönottoon pakotettu yritys on useam-
 min  käyttänyt  IFRS-säännöstön  joustavuutta  hyväkseen  tuloksenohjauksen  muodossa 
 (Ahmed ym. 2013).  Capkun ym. (2016) puolestaan argumentoivat empiiristen tulostensa 
 pohjalta, että tuloksenohjaus on yleisesti lisääntynyt useiden vuonna 2005 käyttöön tul-
 leiden IFRS-standardien myötä, jotka perustuvat tarkkojen sääntöjen sijaan periaatteisiin. 


Tutkimusten perusteella voidaan siis todeta, että sääntöihin pohjatuvat ja joustamattomat 
 tilinpäätösstandardit  voidaan  liittää  pienempään  kirjalliseen  tuloksenohjaukseen,  mutta 
 lisääntyneeseen todelliseen tuloksenohjaukseen, jolla on todellista vaikutusta yrityksen 
 toimintaan.  Periaatteisiin  pohjautuvat  joustavammat  tilinpäätösstandardit  puolestaan 
 saattavat lisätä kirjanpidollista tuloksenohjausta. 


Tässä luvussa esitelty omistuksen ja johdon eriytymisen päämies-agenttiongelma on syn-
nyttänyt agentin raportointivelvollisuuden kautta tarpeen tilinpäätösinformaatiolle. Tilin-
päätösinformaation ja sen sääntelyn avulla pienennetään tiedon epäsymmetriaa yrityksen 
johdon  ja  omistajien  välillä,  jotta  pääomamarkkinat  toimisivat  tehokkaasti.  Tilinpää-
tösinformaation rooli erityisesti haitallisen valinnan pienentämisessä on oleellinen. Tilin-
päätösstandardien  tuoman  raportoinnin  yhteneväisyyden  avulla  pyritään  vähentämään 
myös moraalikadosta ja erilaisista johdon kannustimista aiheutuvaa tuloksenohjausta. 



(16)2.1.2 Tilinpäätösinformaation hyödyllisyys päätöksenteolle 


Kirjanpidon tuottaman päätöksenteolle hyödyllisen informaation kannalta on oleellista 
 tietää, kuka käyttää tilinpäätösinformaatiota ja millaisten päätösten tekemiseen (Scott & 


sijoittajille  tuomaan 
 hyötyyn ja mukaillen päätöksenteon teorioita, informaatiolla tarkoitetaan evidenssiä, joka 
 .  Jo 
 Horngren & Sorter (1961) perustelivat tutkimuksessaan, että tilinpäätösinformaation hyö-
 dyllisyyden parantamiseksi sitä tulisi kehittää tukemaan päätöksentekoa. Päätöksenteolle 
 hyödyllisen tilinpäätösinformaation lähestymistavan (decision usefulness approach) kat-
 sotaan kuitenkin käsitteenä saaneen alkunsa vasta American Accounting Associationin 
 julkaisussa vuonna 1966. Julkaisu määrittelee kirjanpidon tavoitteeksi auttaa tiedon käyt-
 täjiä tekemään tietoisia päätöksiä. (Sterling 1976; Williams & Ravenscroft 2015.) Sittem-
 min päätöksenteolle hyödyllisen informaation lähestymistavan teoriaperustasta on kirjal-
 lisuudessa tehty erilaisia tulkintoja. Esimerkiksi Inanga & Schneider (2005) päätyvät luo-
 kittelemaan  tämän  ankkuroiduksi  teoriaksi  (grounded  theory),  kun  taas  Mattessichin 
 (1992, 182) mukaan kyseessä on ennemminkin lähtökohta aiheen tutkimukselle kuin teo-
 ria itsessään. 


Sekä IASB että FASB käyttävät päätöksenteolle hyödyllisen taloudellisen informaation 
tuottamista tilinpäätösstandardiensa tavoitteena ja viitekehyksenä (  2020, 
6). IFRS:n mukaan yleiseen käyttöön tarkoitetun tilinpäätöksen tavoitteena on tuottaa ra-
portoivaa yhteisöä koskevaa taloudellista informaatiota, joka on hyödyllistä muun muassa 
nykyisille ja tuleville sijoittajille (IFRS 2019, OB2). Tutkimusten mukaan sijoittajat hyö-
dyntävät todennäköisesti tietoja, jotka ovat helposti saatavissa ja ymmärrettävissä. Esi-
merkiksi Hirshleifer & Teoh (2003) ja Lim & Teoh (2010) tutkimusten perusteella sijoit-
tajat harvemmin prosessoivat ja yhdistelevät tilinpäätöksen tietoja kattavasti tuloslaskel-
man ja lisätietojen välillä. Lachmann, Wöhrmann & Wömpener (2011) mukaan sijoittajat 
hyödyntävät todennäköisemmin taseen ja tuloslaskelman kirjauksia kuin lisätietoja. Em-
piiristen  tutkimusten  mukaan sijoittajat  painottavat  huomattavan  paljon  raportoitua  tu-
losta ilman tuloksen sisältämien erien tarkkaa analysointia (Elliott, Hobson & Jackson 
2011; Graham, Harvey & Rajgopal 2005; Hand 1990).  



(17)IFRS:n käsitteellinen viitekehys yksilöi ne taloudellisen informaation laadulliset ominai-
 suudet (taulukko 1), jotka todennäköisesti ovat hyödyllisimpiä nykyisille ja mahdollisille 
 tuleville  sijoittajille,  kun  nämä  tekevät  raportoivaa  yhteisöä  koskevia sijoituspäätöksiä 
 taloudellisen raportoinnin perusteella (IFRS 2019, QC1). IFRS katsoo sijoittajat ensisi-
 jaisiksi yleiseen käyttöön tarkoitetun taloudellisen raportoinnin käyttäjiksi. IFRS kuiten-
 kin  myös  toteaa,  että yksittäisten  käyttäjien  informaation  tarpeet  ja toiveet  poikkeavat 
 toisistaan ja saattavat olla myös keskenään ristiriitaisia. Tilinpäätösstandardien kehityk-
 sessä tavoitellaankin sellaisen informaatiokokonaisuuden tuottamista, joka täyttää mah-
 dollisimman monen ensisijaisen käyttäjän informaatiotarpeet. (IFRS 2019, OB5-OB8.) 


Taulukko 1 Hyödyllisen taloudellisen informaation laadulliset ominaisuudet (mukaillen  IASB 
 2019, QC4-QC396; IFRS 20187) 


Informaation perustavanlaatuiset laadulliset ominaisuudet 
 Merkityksellisyys 


(relevance) 


-  vaikuttaa käyttäjien tekemiin päätöksiin 
 -  ennustavaa ja/tai vahvistaa arvoa 


-  olennaista, jos poisjättäminen tai virheellinen esittäminen voi vai-
 kuttaa päätöksiin 


-  olennaisuus on yhteisökohtaista 
 Todenmukainen 


esittäminen 
 (faithful  
 presentation) 


-  täydellinen kuvaus kattaa kaiken informaation, jonka käyttäjä tar-
 vitsee esitettävän ilmiön ymmärtämiseen 


-  puolueettomassa  kuvauksessa  ei  esiinny  vinoumia  informaation 
 valinnassa tai esittämistavassa 


-  virheettömässä kuvauksessa ei ole virheitä eikä siitä ole jätetty mi-
 tään pois 


-  virheettömässä  kuvaksessa  tiedon  tuottamisen  prosessin  valin-
 nassa ja soveltamisessa ei ole tehty virheitä 


Hyödyllisyyttä lisäävät laadulliset ominaisuudet 
 Vertailukelpoisuus 


(comparability) 


-  voidaan verrata muita yhteisöjä koskevaan informaation 
 -  auttaa käyttäjien vaihtoehtoehtojen välistä valintaa 


-  johdonmukaisuus  auttaa  vertailukelpoisuuden  saavuttamisessa 
 esimerkiksi ajanjaksojen välillä 


-  vaihtoehtoisten kirjanpitomenettelyjen salliminen samalle ilmiölle 
 vähentää vertailukelpoisuutta 


Todennettavuus 
 (verifiability) 


-  usean asian tuntevan ja riippumattoman havainnoitsijan yhteisym-
 märrys, että tietty kuvaus on esitetty todenmukaisesti, mahdollinen 
 suora todentaminen suoran havainnoinnin avulla 


-  välillinen todentaminen menetelmän syöttötiedot tarkastamalla ja 
 tulemien uudelleenlaskennalla samaa menetelmää käyttäen 
 Oikea-aikaisuus 


(timeliness) 


-  käytettävissä riittävän ajoissa pystyäkseen vaikuttamaan  
 päätöksiin 


Ymmärrettävyys 
 (understandability) 


-  Selkeä ja tiivis luokittelu, luonnehtiminen ja esittäminen 


6 IFRS-standardien suomenkielinen käännös 2019 
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(18)IFRS:n esittämiä hyödyllisen tiedon laadullisia ominaisuuksia käytetään tämän tutkimuk-
 sen teoreettisena viitekehyksenä, vaikka laadullisten kriteerien käyttöä on tieteellisessä 
 kirjallisuudessa myös kritisoitu esimerkiksi niiden määritelmien puutteesta (ks. Bischof 


& Daske 2016). Staubus (1999, 338) puolestaan toteaa, että hyödyllisyyden tavoite tuli 
 kirjanpidon ja tilinpäätösinformaation tutkimukseen kuin annettuna ilman tieteellistä pe-
 rustaa.  Youngin  (2006)  mukaan  standardien  laatijat  ovat  itse  kehittäneet  hypoteettisen 
 tilinpäätöstietojen käyttäjän ja määritelleet näille käyttäjille hyödyllisen tiedon ominai-
 suudet  ilman  perusteellista  tutkimusta.  Käyttäjille  hyödyllisen  tiedon  tarjoamiseksi  on 
 tarpeen huomioida myös päätösteoriat, kuten oletus rationaalisesta sijoittajasta. Päätös-
 teorian mukaan rationaalinen sijoittaja maksimoi hyötynsä epävarmuuden vallitessa eri 
 tulevaisuuden vaihtoehtojen ja niiden todennäköisyyksien perusteella. (


2020, 84.) Esimerkiksi Demski (1973, 718), Williams & Ravenscroft (2015, 767 ja 772) 
 ja Young (2006) kritisoivatkin sitä, että informaation hyödyllisyys ja merkityksellisyys 
 on lähestymistavassa eriytetty yksittäisten käyttäjien tietotarpeista, motiiveista ja päätök-
 sentekomalleista. 


Päätöksenteolle hyödylliseen informaatioon on esitetty kaksi näkökulmaa: informaation 
 arvorelevanssi  (value  relevance)  ja  arvostamisen  lähestymistapa  (valuation  approach) 
 (  2020, 153-241). Informaation arvorelevanssissa hyödyllisyys nähdään 
 samana kuin informaation sisältö, ja tämä on ollut ulkoisen laskentatoimen teorian vallit-
 seva käsitys Ball & Brownin (1968) klassikkotutkimuksen jälkeen. Ball & Brown (1968) 
 todistivat empiirisessä tutkimuksessaan sen,  että  osakkeiden hinnat reagoivat yritysten 
 tulosjulkistukseen, eli rahoitusmarkkinat näkevät informaation hyödyllisenä.  Arvorele-
 vanssitutkimuksessa ja positivistisessa laskentatoimen teoriassa tehokkaiden markkinoi-
 den teoria on keskiössä tuotetun informaation ja osakkeiden hinnan välisen yhteyden se-
 littäjänä. Tämän mukaan rahoitusmarkkinat reagoivat tehokkaasti kaikkeen tietoon ja yri-
 tyksen  tulevan  suoriutumisen  ennustaminen  on  tiedon  käyttäjän  vastuulla.  (Scott  & 


 2020, 153-154.) 


Arvorelevanssiin liittyvä tutkimussuuntaus antaa empiirisiä todisteita siitä, näkevätkö si-
joittajat informaation riittävän relevanttina ja luotettavana päätöksenteon tueksi. Arvore-
levanssitutkimus  käyttää  usein  informaation  hyödyllisyyden  arvioimisessa  tilinpää-
tösinformaation ja osakemarkkinoiden välistä tilastollista yhteyttä ja erilaisia yrityksen 
arvonmääritysmalleja.  (Barth,  Beaver  &  Landsman  2001,  81;  Wyatt,  2008,  217-218.) 



(19)Informaation arvorelevanssia käsittelevät tutkimukset voidaan nähdä hyödyllisinä stan-
 dardien laatijoille (Barth ym. 2001), vaikka esimerkiksi Holthausen & Watts (2001) ovat 
 kritisoineet tutkimussuuntausta siitä, että ne eivät kehitä laskentatoimen teoriaa vaan ovat 
 luonteeltaan vain informatiivisia. 


Informaation hyödyllisyyden käsite perustuu historiallisesti siihen, että taloudellisen in-
 formaation täytyy auttaa tulevaisuuden tuotto-odotusten ennustamisessa (Bell 1987, 346-
 347). Arvostamisen lähestymistavassa sijoittajille tarjotaankin nykyarvoja historiallisten 
 arvojen sijaan yrityksen tulevaisuuden tuotto-odotusten ja suoriutumisen arviointia var-
 ten. IFRS-säännöstössä käypä arvo määritellään hinnaksi, joka saataisiin omaisuuserän 
 myynnistä tai maksettaisiin velan siirtämisestä markkinaosapuolten välillä arvostuspäi-
 vänä toteutuvassa tavanmukaisessa liiketoimessa (IFRS 13.9). Nykyarvojen on toki ol-
 tava luotettavia, jotta informaatio on historiallisia arvoja hyödyllisempää. Arvostamisen 
 lähestymistavan  yleistymistä  tukevat  myös  Ohlsonin  teoreema  (Ohlson  clean  surplus 
 theory), joka korostaa tilinpäätöstiedon merkitystä muita tietoja tärkeämpänä yrityksen 
 arvon arvioimisessa, ja kirjanpidon lakiin perustuva vastuu oikean kuvan välittämisestä. 


Myös empiiriset tutkimukset ovat osoittaneet, että nykyarvojen käyttö voi parantaa mark-
 kinoiden tehokkuutta. (  2020, 190-191.) 


Oikeanlainen arvostaminen on haasteellista sekä standardien laatijoille, niiden  sovelta-
 jille, että tilinpäätöstietojen käyttäjille. Taloustieteen teoriaan pohjautuen yrityksen varat 
 tuottavat arvoa joko vaihdossa tai käytössä. Vaihdettavat varat eivät tuota merkittävää 
 yrityskohtaista lisäarvoa, eikä niitä käytetä erityisesti yhdessä yrityksen muiden varojen 
 kanssa. Käytettävät varat, kuten tuotantolaitteet, puolestaan tuottavat arvoa, kun niitä käy-
 tetään yhdessä muiden yrityksen varojen kanssa ja niiden käyttöarvo on yritykselle myyn-
 tiarvoa suurempi. (mm. Robertson & Taylor 1957; Porter 1965.) 


Botosan & Huffman (2015) ovat artikkelissaan käsitelleet laajasti varojen arvostusta eri-
tyisesti sijoittajien näkökulmasta. Vaihdossa olevien varojen osalta käyvän arvon, josta 
on vähennetty myynnistä aiheutuvat kulut, on todettu olevan sijoittajien kannalta hyödyl-
lisin tieto, koska se edustaa parasta arviota varojen yritykselle tuottamasta arvosta (Boto-
san & Huffman 2015, 765). Käytössä olevien varojen osalta sijoittajien on ymmärrettävä 
pääomasta  odotettavissa  oleva  kassavirta:  ennustettu  liikevaihto,  ennustettu  pääoman 
kiertonopeus  ja  ennustettu  kulusuhde.  Johdon  arviot  tulevasta  kassavirrasta  ovat 



(20)kiisteltyjä, koska sijoittajien mielestä ne voivat olla puolueellisia ja toisaalta sijoittajat 
 tekevät mieluusti itse ennusteensa, joissa he ottavat huomioon koko talouteen liittyviä 
 vaikutuksia vain yrityskohtaisten tekijöiden sijaan arvioidessaan kasvuprosentteja ja dis-
 konttokorkoja.  Historiatiedon  tärkeydestä  tulevaisuuden  ennustamisessa on  kirjallisuu-
 dessa  vahva  yhteisymmärrys,  mutta  tutkimus  on  rajallisempaa,  kun  arvioidaan,  suosi-
 vatko sijoittajat kustannusten käyttöä arvostuksen perusteena käytössä oleville varoille. 


Koska historiatieto on näiden osalta kuitenkin tärkeässä roolissa, käytettävissä olevien 
 varojen arvostukseen sopii usein jaksotettu hankintameno.  (Botosan & Huffman 2015, 
 766-770; Cooper 2007; Lee 2014.) Botosan & Hoffman (2015, 770) toteavatkin kerää-
 mänsä tiedon perusteella, että jaksotettu hankintameno on nykytiedon valossa myös si-
 joittajien mielestä hyödyllisin mittari käytössä olevien varojen arvostukseen. 


Erityisesti rahoitusinstrumenttien arvostuksesta on kirjallisuudessa käyty pitkällistä ja ris-
 tiriitaista keskustelua. Useiden tutkimusten mukaan rahoitusvarojen arvostus käypään ar-
 voon  tuottaa  sijoittajille hyödyllistä  informaatiota  jopa  silloin,  kun  käypä  arvoa  ei  ole 
 tarkasti saatavilla markkinoilta (mm. Barth 1994; Altamuro & Zhang 2013; Lawrence, 
 Siriviriyakul & Sloan 2016). Kannattajien mukaan arvostaminen käypään arvoon on tär-
 keää luotettavan ja todenmukaisen raportoinnin varmistamiseksi (Plantin, Haresh & Hyun 
 2008). Toisaalta erityisesti finanssikriisin jälkeen käypä arvo on saanut myös vastustusta. 


Vastustajat ovat argumentoineet, että varojen kirjaus tulosvaikutteisesti käypään arvoon 
 luo keinotekoisesti volatiliteettia ja lisää myötäsyklisyyttä talouden suhdanteissa sekä alle 
 markkinahinnan tehtäviä pakkomyyntejä (fire sales) (Trombeta 2010; Novoa, Scarlata & 


Sol  2009). Epälikvidien varojen arvostus käypään arvoon on lisäksi subjektiivista ja li-
 sää tuloksenohjauksen mahdollisuuksia (mm. Benston 2006). Penman & Zhang (2002) 
 ovat myös tutkimuksensa perusteella argumentoineet, että vaikka varojen arvostus käy-
 pään arvoon lisää taseen informatiivisuutta niin se voi samalla vaikeuttaa tuloslaskelman 
 perusteella  tehtävää  tulevaisuuden  tuottojen  ja  kassavirran  ennustamista.  Tämä  johtuu 
 käyvän arvon muutosten tulosvaikutteisesta kirjaamisesta. 


Käyvän arvon soveltaminen rahoitusvelkoihin puolestaan sisältää järjenvastaisen anoma-
lian.  Raportoivan  yrityksen  luottoluokituksen  laskiessa  yrityksen  rahoitusvelan  käypä 
arvo laskee, jolloin yritys voi kirjanpidollisesti kirjata voittoa. (Power 2010) Käyvän ar-
von vastustajat argumentoivat, että kyseinen kirjanpidollinen mekanismi on harhaanjoh-
tava ja voi lisätä informaation epäsymmetriaa (mm. Heckman 2004; Chasteen & Ransom 



(21)2007). Esimerkiksi Lachmann ym. (2011) ja Gaynor, McDaniel & Yohn (2011) toteavat 
 tutkimustensa perusteella, että tutkimukseen osallistujat tulkitsivat pankin huononevasta 
 luottoluokituksesta syntynyttä voittoa usein positiivisesti. Käyvän arvon kannattajat puo-
 lestaan näkevät varojen ja velkojen väliset erilaiset arvostustavat suurempana ongelmana 
 (mm. Barth & Landsman 1995; Chasteen & Ransom 2007; Barth ym. 2008). Esimerkiksi 
 Schneider & Tran (2015) raportoivat empiiristen tulostensa perusteella, että IAS 39:n ti-
 lannekohtaisesti salliman käyvän arvon option soveltaminen rahoitusveloille parantaa si-
 joittajien kykyä määritellä yrityksen arvo. 


Yhteenvetona voidaan todeta, että tilinpäätösinformaatio on hyödyllistä sijoittajalle, jos 
 se auttaa sijoituspäätöksen tekemisessä. Tämä näkemys on myös standardien laatijoiden 
 omaksuma. Hyödylliseksi määritellylle tilinpäätöstiedolle voidaan asettaa sekä laadulli-
 sia kriteerejä että tarkastella tietoa sen sisältämän informaation ja arvostuksen näkökul-
 masta. Informaatiomielessä tiedon hyödyllisyyttä voidaan tutkia tiedon ja osakkeiden hin-
 nan yhteyden kautta. Arvostuksen näkökulma puolestaan pyrkii vastaamaan sijoittajien 
 tarpeeseen ennustaa tulevaisuuden tuotto-odotuksia arvostamalla tilinpäätöksen eriä mah-
 dollisuuksien mukaan käypään arvoon. Arvorelevanssitutkimuksen tavoitteena on tutkia 
 informaation arvoa sijoittajille, ja tätä tutkimusta tehdään usein empiirisesti tilastollisin 
 menetelmin.  Päätöksenteolle  hyödyllisen  informaation  tutkimus  saakin  kritiikkiä  juuri 
 positivistisesta näkemyksestään, jossa informaation hyödyllisyys ja merkityksellisyys on 
 eriytetty yksittäisten käyttäjien tietotarpeista, motiiveista ja päätöksentekomalleista. 



2.2 Rahoituksen tilinpäätösraportointi ja IFRS 9 


IFRS-standardit ovat kansainvälinen tilinpäätösnormisto, joka on osa lainsäädäntöä yli 
 140 maassa (IFRS 2020). Esimerkiksi Euroopan Unionin alueella IFRS-standardeja on 
 sovellettu vuodesta 2005 alkaen julkisesti noteerattujen emoyhtiöiden konsernitilinpää-
 töksiin tavoitteena tilinpäätösinformaation vertailtavuus ja läpinäkyvyys sekä pääoma-
 markkinoiden tehokas toiminta (EY N:o 1606/2002). IFRS-standardit on tarkoitettu so-
 vellettavaksi voittoa tavoittelevien yhteisöjen yleiseen käyttöön tarkoitetuissa tilinpäätök-
 sissä ja taloudellisessa raportoinnissa (IFRS 2019, 31). IFRS:n lähtökohtana onkin sijoit-
 tajien näkökulma, ja verrattuna esimerkiksi suomalaiseen tilinpäätöskäytäntöön IFRS ko-
 rostaa taseen merkitystä tuloslaskelman sijaan (Haaramo 2012, 33; Tomperi 2015, 225). 


IFRS-säännöstö  koostuu  kolmesta  osasta:  tilinpäätöksen  laatimista  ja  esittämistä 



(22)koskevista  yleisistä  perusteista  (conseptual  framework),  kansainvälisistä  IFRS-
 tilinpäätösstandardeista ja tulkintaohjeista (Haaramo 2012, 32; IFRS 2019, 21). Selvyy-
 den vuoksi alle on koottu kansainvälisen tilinpäätösnormiston lyhenteitä (taulukko 2). 


Taulukko 2 Kansainvälisen tilinpäätösnormiston lyhenteitä 


Toimija  Standardi  Tulkintaohje 


IASB  


International Accounting Standards 
 Board (2001 -) 


IFRS 


International Financial 
 Reporting Standard 


IFRIC  


International Financial Reporting 
 Interpretations Committee 
 IASC 


International Accounting Standards 
 Committee (1973-2001) 


IAS  


International Accounting 
 Standards 


SIC  


Standing Interpretations 
 Committee 


IFRS Foundation -säätiön hallitus, jossa on sääntömuotoisesti edustajia eri maanosista, 
 nimittää  jäsenet  sekä  IASB:hen  että  tulkintakannanottoja  antavaan  IFRS-
 tulkintakomiteaan (Haaramo 2012, 30). IFRS-organisaatioon kuuluvat myös muun mu-
 assa neuvoa-antava toimikunta IFRS Advisory Council, tiettyä tarkoitusta varten perus-
 tetut ad-hoc ryhmät, kuten Financial Crisis Advisory Group ja julkisen tilivelvollisuuden 
 parantamiseksi perustettu Monitoring Board, jonka jäsenistö koostuu arvopaperimarkki-
 navalvojien edustajista (Haaramo 2012, 31). 


2.2.1 Rahoitusinstrumentit kansainvälisessä tilinpäätösnormistossa 


Rahoitusinstrumentteja käsitellään myös muissa IFRS normiston standardeissa ja tulkin-
 taohjeissa sekä IFRS 9 -standardin soveltaminen on kiinteästi yhteydessä myös muihin 
 IFRS standardeihin (kuvio 2). 


Kuvio 2 Rahoitusinstrumentteja koskevat IFRS-standardit (standardien nimet IFRS 2019) 



(23)Rahoitusinstrumentilla yritys joko hankkii rahoitusta rahoitusinstrumenttien avulla tai si-
 joittaa  niihin  ylimääräisiä  rahavarojaan  (Haaramo  2012, 303-304).  IAS  32  määrittelee 
 rahoitusinstrumentin sopimukseksi, joka muodostaa toiselle osapuolelle rahoitusvaran ja 
 toiselle rahoitusvelan tai oman pääoman ehtoisen erän. Rahoitusinstrumentit voidaan ja-
 kaa varsinaisiin rahoitusinstrumentteihin (rahoitusvarat, rahoitusvelat ja oman pääoman 
 ehtoiset instrumentit eli sopimukset, jotka antavat oikeuden osuuteen yhteisön varoista 
 sen kaikkien velkojen vähentämisen jälkeen), erillisiin johdannaisiin ja kytkettyihin joh-
 dannaisiin. (IAS 32.11, IAS 32:50.)  


Johdannainen on rahoitusinstrumentti, jonka arvo johdetaan sen kohde-etuuden arvosta. 


IAS 39 ja IFRS 9 määrittelevät, että johdannaisella on seuraavat kolme ominaisuutta: 1) 
 sen arvo muuttuu  tietyn koron, indeksin, luottoluokituksen, rahoitusinstrumentin, hyö-


sopimusta tehdessä vaadi lainkaan tai vain pienen nettosijoituksen 3) se toteutetaan tule-
 vana ajankohtana. Tärkeimpiä johdannaisia ovat termiinit, futuurit, optiot ja niin sanotut 
 vaihtosopimukset eli swapit. Kytketyllä johdannaisella taas tarkoitetaan kahden eri rahoi-
 tusinstrumentin yhdistelmää, joka sisältää pääsopimuksen (esimerkiksi lainan) ja siihen 
 kytketyn johdannaisen (esimerkiksi korkotermiinin). IAS 39 ja IFRS 9 määrittelevät kyt-
 ketyn johdannaisen hybridi-instrumentin osaksi, joka sisältää nimenomaisesti johdannai-
 siin kuulumattoman pääsopimuksen. Tämän seurauksena osa yhdistetyn instrumentin ra-
 havirroista vaihtelee kuten itsenäisen johdannaisen rahavirrat, jolloin hybridi-instrumen-
 tin sopimukseen perustuvat rahavirrat muuttuvat tietyn koron, valuuttakurssin, indeksin 
 tai muun muuttujan mukaisesti. (Haaramo 2012, 315-316; IAS 39.10; IFRS 9.4.3.1.) 


IFRS 9 Rahoitusinstrumentit -tilinpäätösstandardi on IASB:n vastaus rahoitusvälineiden 
tilinpäätösraportoinnin  saamaan  kritiikkiin  ja  finanssikriisin  käynnistämään  uudistus-
hankkeeseen. IFRS 9 on korvannut aiemman IAS 39 Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen 
ja arvostaminen -tilinpäätösstandardin 1.1.2018 alkaen. IAS 39 -standardin uudistaminen 
uudeksi IFRS 9 -standardiksi toteutettiin kolmena osaprojektina vuosien 2009-2014 ai-
kana  (kuvio  3):  Luokittelu  ja  arvostaminen,  Arvonalentumien  käsittely  ja  Suojauslas-
kenta.  IFRS  9  -projektiin  sisältyi  myös  monia  vaiheita  ja  lausuntokierroksia.  (IASB 
2014.) 



(24)Kuvio 3 IFRS 9 -standardin kehitystyön aikajana (muokattu PWC 2014) 


IFRS 9 esittelee periaatteisiin pohjautuvan rahoitusinstrumenttien raportoinnin, kun IAS 
 39 on vahvasti sääntöperusteinen (Gornjak 2017). Sääntöperusteisia tilinpäätösstandar-
 deja on yleisesti kritisoitu niiden monimutkaisuudesta ja soveltumattomuudesta kaikkiin 
 tilanteisiin. Periaatteisiin pohjautuvia standardeja on puolestaan arvoteltu tarkan ohjeis-
 tuksen  puutteesta  ja  yritysten  välisen  vertailukelpoisuuden  heikentämisestä.  (Benston, 
 Bromwich & Wagenhofer 2006, 169; Nobes 2005.) IFRS 9:n tuomien muutosten ymmär-
 tämiseksi, työn teoreettisessa viitekehyksessä käsitellään seuraavaksi oleellisimmat muu-
 tokset ja eroavaisuudet IAS 39- ja IFRS 9 -tilinpäätösstandardien välillä. 


2.2.2 Muutokset rahoitusvarojen luokittelussa ja arvostamisessa 


Luokittelussa rahoituserä sisällytetään kirjanpidollisesti yhteen ryhmään ja kyseistä erää 
 käsitellään ja arvostetaan jatkossa kaikilta osin tätä ryhmää koskevien kirjanpidollisten 
 ohjeiden mukaisesti (Haaramo 2012, 307). Monet IASB:n saamat IAS 39:n soveltamiseen 
 liittyvät kysymykset koskivat rahoitusvarojen luokittelua (IASB 2014, 6). IFRS 9 tuokin 
 mukanaan  huomattavia  muutoksia  erityisesti  rahoitusvarojen luokitteluun.  Rahoitusva-
 roilla tarkoitetaan tässä seuraavia eriä (IAS 32.11): 


1.  rahat ja pankkisaamiset, 


2.  toisen yhteisön oman pääoman ehtoiset instrumentit, kuten osakesijoitukset, 
 3.  sopimukseen perustuvat oikeudet saada toiselta osapuolelta rahavaroja tai muita 


rahoitusinstrumentteja, kuten myyntisaamiset, 



(25)4.  sopimukseen perustuvat oikeudet vaihtaa rahoitusvaroja tai -velkoja toisen yhtei-
 sön kanssa mahdollisesti suotuisiksi osoittautuvissa olosuhteissa, esimerkiksi os-
 tetut optiot, ja 


5.  sopimukset,  jotka  tullaan  toteuttamaan  tai  saatetaan  toteuttaa  yhteisön  omina 
 oman pääoman ehtoisina instrumentteina. 


Sekä aiemman IAS 39 - että IFRS 9 -standardin mukaan rahoitusvarat arvostetaan käy-
 pään arvoon, kun ne kirjataan ensimmäistä kertaa. Käypään arvoon lisätään myös välit-
 tömät transaktiomenot, mikäli kyseessä ei ole tulosvaikutteisesti käypään arvoon kirjat-
 tava rahoitusinstrumentti (IAS 39.43). Transaktiomenoja taas ovat välittömät lisämenot, 
 kuten välittäjille maksetut palkkiot ja siirtoverot (Haaramo 2012, 329). Ensimmäisen kir-
 jauksen jälkeen IAS 39 on luokitellut rahoitusvarat niiden aiotun käyttötarkoituksen ja 
 luonteen mukaisesti neljään ryhmään (IAS 39.45). IAS 39:n mukainen rahoitusvarojen 
 luokittelu perustuu siis pitkälti johdon aikeeseen kyseisen varan käytöstä. Näin ollen luo-
 kittelu  voi  olla  subjektiivista  ja  tilinpäätöstiedon  käyttäjille  vaikeasti  hahmotettavissa. 


IFRS 9 yksinkertaistaa rahoitusvarojen luokittelua. Rahoitusvarat luokitellaan IFRS 9:n 
 mukaan kolmeen niiden arvostusta ja kirjaamista kuvaavaan luokkaan aiemman neljän 
 sijaan.  Uuden  luokittelun  perusteena  on  yhteisön  rahoitusvarojen  liiketoimintamalli  ja 
 erän sopimukseen perustuvat rahavirtaominaisuudet. Liiketoimintamallilla viitataan sii-
 hen,  miten  yhteisö  käyttää  rahoitusvarojaan  liikevaihdon  saavuttamiseksi.  Malli  tulisi 
 määrittää kerrallaan sellaiselle joukolle rahoitusvaroja, joita käytetään samanlaiseen tar-
 koitukseen. IASB:n mukaan liiketoimintamalli on tyypillisesti havaittavissa yhteisön ra-
 hoitusvarojen  käytöstä,  kuten  myyntiaktiivisuudesta,  ja  liiketoimintasuunnitelmista. 


(IASB 2014, 8; IFRS 9.4.1.1.) 


IAS 39 luokittelee rahoitusvarat (1) käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoi-
tusvaroihin, joihin kuuluu pääasiassa kaupankäyntitarkoituksessa pidettäviä varoja, (2) 
eräpäivään asti pidettäviin sijoituksiin, johon kuuluu esimerkiksi hankitut joukkovelka-
kirjat, (3) lainoihin ja muihin saamisiin, eli yrityksen myöntämiin erilaisiin lyhyt ja pit-
käaikaisiin  lainoihin  sekä  (4)  myytävissä  oleviin  rahoitusvaroihin,  joihin  luokitellaan 
kaikki  loput  varallisuuserät  (IAS  39.9).  Näistä  eräpäivään asti  pidettävät  sijoitukset  ja 
lainat sekä muut saamiset arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon, joka lasketaan efek-
tiivisen koron menetelmällä. Muut erät arvostetaan käypään arvoon.  (IAS 39.46.) Tavan-
omaista  liiketoimintaa  harjoittavalla  yrityksellä  rahoitusvarojen  ryhmistä  esiintyykin 



(26)pääasiassa lainoja ja muita saamisia sekä myytävissä olevia rahoitusvaroja. Tulosvaikut-
 teisesti kirjattavat rahoitusvarat ja eräpäivään pidettävät rahoitusvarat ovat selkeämmin 
 sijoitustoimintaan liittyviä rahoitusvarojen ryhmiä. (Haaramo 2012, 313) 


IFRS 9 puolestaan luokittelee rahoitusvarat (1) jaksotettuun hankintamenoon kirjattaviin, 
 (2) käypään arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattaviin ja (3) käypään arvoon 
 tulosvaikutteisesti  kirjattavin  rahoitusvaroihin.  Varan  luokka  ja  samalla  arvostustapa 
 määritetään sen liiketoimintamallin ja sopimukseen perustuvien rahavirtaominaisuuksien 
 perusteella.  Jos  liikemallin  mukaan  rahoitusvarojen  avulla  tavoitellaan  myyntivoittoja 
 myymällä varat ennen niiden eräpäivää, varat arvostetaan käypään arvoon. Näihin kuu-
 luvan oman pääoman ehtoisen instrumentin osalta yhtiö voi ensimmäisen kirjauksen yh-
 teydessä  valita,  kirjaako  se  varan  tulosvaikutteisesti  tai  muiden  laajan  tuloksen  erien 
 kautta. Jos liiketoimintamallin mukaan rahoitusvarojen tarkoitus on tuottaa sopimukseen 
 perustuvaa kassavirtaa, kassavirtaa tarkastellaan tarkemmin jokaisen instrumentin osalta. 


Jos rahoitusvara tuottaa sekä sopimukseen perustuvan saamisen että siihen liittyvän ko-
 ron, arvostetaan erä jaksotettuun hankintamenoon. Muuten myös sopimukseen perustu-
 vaa  kassavirtaa  tuottavat  rahoitusvarat  arvostetaan  tulosvaikutteisesti  käypään  arvoon. 


Tämä tarkoittaa, että yleensä perinteiset velkainstrumentit, lainat ja myyntisaamiset ar-
 vostetaan edelleen jaksotettuun hankintamenoon ja muut rahoitusinstrumentit arvostetaan 
 käypään arvoon. (IFRS 9.4.1.1.) IFRS 9:n mukainen rahoitusvarojen luokittelu on tiivis-
 tetty alla (kuvio 4).  IFRS 9 myös yksinkertaistaa kytkettyjen johdannaisten käsittelyä. 


Uusien sääntöjen mukaan kytkettyä johdannaista ei tarvitse erottaa pääsopimuksesta, jos 
 pääsopimus on IFRS 9:n piiriin kuuluva rahoitusvara (IFRS 9.4.3). Tämä vähentää rahoi-
 tussopimuksiin kytkettyjen johdannaisten käsittelyn monimutkaisuutta. 


IFRS  9:n  osalta  IASB  on  päätynyt  käyttämään  rahoitusvarojen arvostuksessa edelleen 
niin sanottua sekamallia (mixed-model) pelkän käyvän arvon sijaan, vaikka käyvän arvon 
hyödyntämistä on laajennettu. Käypään arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat erät ovat 
IFRS 9:ssä niin sanotusti jäännösluokka, johon kaikki kahteen muuhun luokkaan kuulu-
mattomat erät tulee luokitella. (IASB 2014, 6-7.) IAS 39:n soveltamisohjeistuksen mu-
kaan, mikäli oman pääoman ehtoista instrumenttia ei voida luotettavasti arvostaa käypään 
arvoon, tulee se arvostaa hankintamenoon (IAS 39.AG76). Toisin sanoen tällaiselle erälle 
ei voi soveltaa käyvän arvon optiota. IFRS 9 kuitenkin lähtökohtaisesti vaatii käyvän ar-
von hyödyntämistä myös epälikvidien rahoitusvarojen osalta, jos varat ovat myytävissä. 



(27)Esimerkiksi omanpääoman ehtoisten instrumenttien arvostusta hankintamenoon on sel-
 västi rajoitettu (IFRS 9.B.5.2.4). Rahoitusvarojen luokittelu ja arvostamien sekä IAS 39:n 
 että IFRS 9:n mukaan on tiivistetty seuraavalla sivulla (taulukko 3).  


Kuvio 4 IFRS 9 Rahoitusvarojen luokittelu (suomennos IASB 2014, 7)


IASB:n pitkäaikaisena tavoitteena onkin ollut rahoitusinstrumenttien arvostaminen käy-
pään arvoon (JWG 2000). IAS 39:n päivitys käyvän arvon option lisäämisestä julkaistiin-
kin vuonna 2003 (IFRS 2021). Käyvän arvon optio sai vastustusta erityisesti Euroopan 
valvontaviranomaisilta ja option käytölle asetettiin tarkempia vaatimuksia vuonna 2005 
(IASB 2005; Kusano & Sanada 2018, 285). Rahoitusinstrumenttien käypään arvoon ar-
vostamisen haasteita käsiteltiin tarkemmin luvussa 2.1.2. Finanssikriisin myötä keskus-
telu käypään arvoon arvostamisesta epälikvideillä markkinoilla palasikin siihen, tulisiko 
käypää arvoa käyttää ollenkaan (Kusano & Sanada 2018, 286).  



(28)Taulukko 3 Rahoitusvarojen luokittelu ja arvostus IAS 39 vs IFRS 9 (IAS 39.9; IFRS 9.4.1; 


Haaramo 2012, 306-333) 


IAS 39  IFRS 9 


1.  Käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat 
 -  kaupankäyntitarkoituksessa pidettävä, eli 


hankkimisen ensisijainen motiivi on ollut ansaita 
 kaupankäynnillä lisätuloa lyhyen ajan kuluessa 
 johdannaiset, ellei kyseessä ole suojauslaskennan 
 mukainen suojausinstrumentti 


instrumentti kuuluu portfolioon sisällytettyihin 
 varoihin, joita hallinnoidaan yhdessä lyhyen aika-
 välin voittojen hankinnassa 


-  yhteisö on kirjatessaan erän ensimmäisen kerran päät-
 tänyt arvostaa sen IAS 39:n käyvän arvon optioon: 


näin minimoidaan kirjanpidollista epäsymmetriaa 
 instrumenttien ryhmää hallinnoidaan ja tulokselli-
 suutta arvioidaan käyvän arvon pohjalta 


1.  Jaksotettuun hankintamenoon  
 kirjattavat rahoitusvarat 
 -  täytettävä seuraavat ehdot: 


liiketoimintamallin tavoitteena 
 sopimukseen perustuvien raha-
 virtojen kerääminen 


yksinomaan pääoman ja jäljellä 
 olevan pääoman koron maksua 
 sopimuksessa määriteltyinä 
 ajankohtina 


2.  Eräpäivään asti pidettävät sijoitukset 
 -  maksusuoritukset ovat kiinteitä tai selkeästi  


määritettävissä ja erääntyvät sovittuna päivänä 
 -  lähinnä lainainstrumentit, kuten  


joukkovelkakirjalainat 


-  yrityksellä on oltava vakaa aikomus ja kyky pitää va-
 rat eräpäivään asti 


-  kantaosakkeilla ei ole eräpäivää, joten niitä ei voi luo-
 kitella tähän ryhmään 


-  arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon, joka laske-
 taan efektiivisen koron menetelmällä8


2.  Käypään arvoon muiden laajan 
 tuloksen erien kautta kirjattavat  
 -  täytettävät seuraavat ehdot: 


liiketoimintamallin tavoitteena 
 sekä kerätä sopimukseen perus-
 tuvia rahavirtoja että myydä ra-
 hoitusvaroja 


rahavirta yksinomaan pääoman 
 ja jäljellä olevan pääoman ko-
 ron maksua sopimuksessa mää-
 riteltyinä ajankohtina 


3.  Lainat ja muut saamiset 


-  syntyneet yrityksen luovuttaessa suoraan velalliselle 
 rahaa, tavaroita tai palveluita ja yritys saa alkuperäi-
 sen sijoituksensa olennaisilta osin takaisin paitsi luot-
 toriskin toteutuessa 


-  maksut ovat kiinteitä tai määriteltävissä, mutta näitä ei 
 ole noteerattu toimivilla markkinoilla 


-  ei saa luokitella tähän ryhmään, jos yritys aikoo 
 myydä saamisensa välittömästi tai lyhyen ajan kulu-
 essa eteenpäin 


-  arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon paitsi esi-
 merkiksi lyhytaikaiset saamiset, joihin ei liity sopi-
 musta koron kerryttämisestä, arvostetaan alkuperäisen 
 laskun mukaiseen määrään, ellei laskennallisen koron 
 merkitys ole huomattava 


3.  Käypään arvoon tulosvaikuttei-
 sesti kirjattavat 


-  erät, jotka eivät lukeudu kahteen 
 edelliseen luokkaan, tai 


yhteisö on peruuttamattomasti 
 valinnut luokitella erän tähän 
 ryhmään kirjanpidollisen epä-
 symmetrian9minimoimiseksi 
 sijoitukset oman pääoman eh-
 toisiin instrumentteihin, jotka 
 kuuluisivat tähän ryhmään, voi-
 daan alkuperäisen kirjaamisen 
 yhteydessä valita peruuttamat-
 tomasti käsiteltäväksi niin, että 
 käyvän arvon myöhemmät 
 muutokset esitetään muissa laa-
 jan tuloksen erissä 


4.  Myytävissä olevat 


-  luokiteltu myytävissä oleviksi eikä voida luokitella 
 kolmeen muuhun ryhmään 


-  käyttö on joustavaa  


-  kirjataan käypään arvoon muiden laajan tuloksen erien 
 kautta (paitsi oman pääoman ehtoiset instrumentit, 
 joille ei ole luotettavaa käypää arvoa, arvostetaan han-
 kintamenoon) 


Efektiivinen korko tarkoittaa sitä sisäistä korkoa, jolla rahoitusinstrumentin kaikki arvioidut tulevaisuu-
 den rahavirrat tulevat yhtä suureksi erän kirjanpitoarvon kanssa. Ajanjakso, jolta sisäinen korkokanta las-
 ketaan, on pääsääntöisesti instrumentin odotettavissa oleva juoksuaika.


9 Kirjanpidollisella epäsymmetrialla tarkoitetaan arvostamiseen tai kirjaamiseen liittyvää epäjohdonmu-
kaisuutta, joka aiheutuu varojen tai velkojen arvostamisesta tai niistä johtuvien voittojen tai tappioiden 
kirjaamisesta erilaisilla perusteilla. 
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