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Pro  gradu  –tutkielman  tavoitteena  oli  tutkia,  mitkä  sisäiset  ja  ulkoiset  tekijät  vaikuttavat 
 kansainvälisiin  tilinpäätösstandardeihin  kuuluvan  IAS  36:n  mukaiseen  liikearvon 
 arvonalentumiskirjauksen todennäköisyyteen eurooppalaisten julkisten yhtiöiden kontekstissa. 


IAS  36:n  käyttöönotto  on  vaikuttanut  siihen,  että  liikearvon  kirjanpidollinen  käsittely  on 
 muuttunut  voimakkaasti  ja  samalla  harkinnanvaraisuuden  määrä  sekä  yritysjohdon 
 subjektiivisten  näkemysten  ja  oletusten  merkitys  on  kasvanut.  Tässä  tutkimuksessa  tutkittiin 
 sekä  sisäisiä  tekijöitä,  joihin  luettiin  johdon  käyttäytyminen,  että  ulkoisia  tekijöitä,  jotka 
 jaettiin yrityskohtaisiin tekijöihin ja makrotaloudellisen tason tekijöihin.  


Tutkimuksen  teoriaosuudessa  analysoitiin  liikearvon  käsittelyyn  liittyviä  kansainvälisiä 
 tilinpäätösstandardeja  sekä  käytiin  läpi  liikearvoon  liittyvää  aikaisempaa  kirjallisuutta. 


Päätutkimusmenetelmänä  käytettiin  logistista  regressiota,  apumenetelminä  käytettiin 
 yksisuuntaisia  testejä  sekä  lineaarista  regressiomallia.  Tutkimusotokseen  sisältyi  1263 
 havaintoa  vuosilta  2005–2007,  jotka  olivat  peräisin  yhdeksässä  EU-maassa  listatuista 
 yhtiöistä ja 421 yksittäisestä yrityksestä. Tiedot kerättiin Amadeus- ja Eurostat -tietokannoista 
 ja yritysten vuosiraporteista. 


Tutkimustulokset  osoittavat,  että  sekä  sisäisillä  että  ulkoisilla  tekijöillä  on  vaikutusta 
liikearvon  alaskirjauksen  todennäköisyyteen.  Yritykset  kirjasivat  liikearvoa  alas 
todennäköisemmin  silloin,  kun  tilikauden  tulos  oli  odottamattoman  pieni  ja  odottamattoman 
suuri,  mikä  viittaa  siihen,  että  johto  käyttää  liikearvoa  tuloksen  manipulointiin  big  bath  –
kirjanpidon ja tuloksentasauksen muodossa. Sen sijaan tukea ei löydetty sille, että uusi johto 
kirjaa  liikearvoa  alas  vanhaa  johtoa  todennäköisemmin.  Ulkoisista  tekijöistä  alaskirjauksen 
todennäköisyyteen  vaikuttivat  liiketoiminnan  kassavirran  muutos,  pääoman  tuottoaste, 
liikearvon  määrä  ja  market-to-book  –suhde.  Makrotaloudellisella  ympäristöllä  ja  liikearvon 
alaskirjauksilla ei ollut tutkimuksen mukaan yhteyttä.  
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1 JOHDANTO



1.1 Tutkimuksen taustaa   


 Kansainvälisten  tilinpäätösstandardien  (IFRS)  soveltaminen  tuli  pakolliseksi  suomalaisille 
 julkisesti  noteeratuille  yrityksille  vuoden  2005  alusta.  Noteeraamattomat  yritykset  saavat 
 soveltaa  standardeja  ”ei  estettä,  ei  pakkoa”  –  periaatteella  (Anttila  ym.  2009,  XXI). 


Standardien  kehittämisen  ja  käyttöönoton  taustalla  on  ollut  pyrkimys  turvata  ja  parantaa 
 yrityksen  ulkoisten  sidosryhmien1  asemaa  ja  informaation  laatua,  jonka  pohjalta  kyseiset 
 sidosryhmät  tekevät  yritystä  koskevia  taloudellisia  päätöksiä.  Tämän  lisäksi  IFRS:n 
 kehittämisen  taustapyrkimyksenä  on  ollut  tehdä  eri  maissa  toimivien  yritysten 
 tilinpäätöstietoja  vertailukelpoisiksi  sekä  harmonisoida  ja  tuoda  mahdollisimman  lähelle 
 toisiaan IFRS ja Yhdysvalloissa käytössä oleva US GAAP2 – tilinpäätösnormisto. Standardien 
 laajuudesta  ja  yksityiskohtaisten  vaatimusten  määrästä  johtuen  niiden  voimaanastuminen  on 
 vaatinut aivan uudenlaista osaamista sekä laajempaa ja syvällisempää ajattelutavan muutosta 
 tilinpäätösten laatijoilta verrattuna suomalaiseen tilinpäätöskäytäntöön.  


Tutkielman  aihe  liittyy  yhteen  merkittävimmistä  IFRS:n  mukanaan  tuomista  muutoksista, 
 joka  koskee  yritysostojen  yhteydessä  konsernitaseeseen  syntyvää  liikearvoa,  jota  on 
 perinteisesti  määritelty  hankintamenon  ja  ostetun  yrityksen  omistusosuutta  vastaavan  oman 
 pääoman  erotuksena.  Ennen  kansainvälisten  tilinpäätösstandardien  käyttöönottoa  voimassa 
 olleen  suomalaisen  kirjanpitokäytännön  mukaan  liikearvo  poistetiin  vaikutusaikanaan  tai 
 enintään  20  vuodessa  (KPL  6:8).  Sen  sijaan  IFRS  määrittelee  liikearvon  rajattoman 
 taloudellisen vaikutusajan omaavaksi aineettomaksi hyödykkeeksi, josta ei ole sallittua tehdä 
 systeemaattisia  poistoja  vaan  jota  testataan  vuosittain  mahdollista  arvonalentumista  varten. 


Testissä  verrataan  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  kirjanpitoa  sen  kerrytettävissä  olevaan 
 rahamäärään,  joka  määritellään  joko  nettomyyntihinnan  tai  käyttöarvon  avulla.  Näin  ollen 
 kirjanpitokäsittelyn  muutoksella  on  ollut  välittömiä  vaikutuksia  sekä  eurooppalaisten 
 konsernien  kannattavuuteen  (systemaattisten  poistojen  kieltämisen  myötä)  että 
 omavaraisuusasemaan.  Toisaalta  riski  siitä,  että  konsernit  joutuvat  kirjaamaan  liikearvosta 
 suuret ja yllättävät arvonalentumistappiot, on kasvanut merkittävästi. Liikearvon käsittelyä ja 
 vuosittain  suoritettavaa  arvonalentumistestausta  säädellään  kansainvälisiin 
        


1  IASB:n  (International  Accounting  Standards  Board)  kehittämässä  Tilinpäätöksen  laatimisen  ja  esittämisen 
 kehikossa  (Framework  for  the  Preparation  and  Presentation  of  Financial  Statements)  mainitaan  seitsemän 


2 United States Generally Accepted Accounting Principles  
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tilinpäätösstandardeihin kuuluvassa IAS 36 –standardissa (Impairment of Assets). Standardin 
 mukainen  liikearvon  tilinptöskäsittely  edellyttää  tilinpäätöksen  laatijalta  (ts.  yrityksen 
 johdolta)  merkittävää  harkinnanvaraisuutta,  subjektiivistä  näkemystä  sekä  yrityksen 
 tulevaisuuden  taloudellista  kehitystä  koskevien  oletusten  tekemistä.  Yrityksen  ulkopuolisen 
 tahon saattaa olla erittäin vaikeaa varmistua kyseisten oletusten ja subjektiivisten näkemysten 
 oikeellisuudesta.  


Aikaisemmassa  kirjallisuudessa  (mm.  Riedl  2004,  Beatty  &  Weber  2006,  Carlin  &  Finch 
 2008,  Van  de  Poel,  Majoor  &  Vanstraelen  2008)  on  epäilty,  että  standardin  sallima 
 harkinnanvaraisuus  on  liiallinen  ja  jättää  näin  ollen  johdolle  liian  vapaat  kädet  liikearvon 
 käsittelyssä. Tämä voi  puolestaan johtaa siihen,  että liikearvon käsittely  ei  ole  yhtenäistä eri 
 yrityksessä  ja  johdon  käyttäytymisellä,  sisäisillä,  julkilausumattomilla  tavoitteilla  ja 
 kannustimilla  on  merkittävä  vaikutus  siihen,  milloin  liikearvon  arvonalentumisesta 
 raportoidaan  ja  miten  paljon  liikervoa  kirjataan  alas.  Näin  ollen  IAS  36:n  peräänkuuluttama 
 liikearvon  alakirjauksen  oikea-aikaisuus  voi  kärsiä,  koska  standardin  sallima 
 harkinnanvaraisuus  voi  jättää  johdolle  mahdollisuuden  arvonalentumiststauksessa 
 käytettävien muuttujien manipuloinnilla joko siirtää alaskirjauksta tulevaisuuteen tai aikastaa 
 alaskirjausta,  jolloin  liikearvosta  tehdään  tarpeettomat  alaskirjaukset.  Edellä  kuvatut  sisäiset 
 johdon  käyttäytymiseen  liittyvät  tekijät  voivat  siis  heikentää  IFRS:n  mukaan  laaditun 
 tilinpäätöksen laatua ja yritysten keskinäistä vertailtavuutta, mikä on ilmiselvässä ristiriidassa 
 standardien  perimmäisen  tarkoituksen  kanssa,  joka  liittyy  nimenomaan  sijoittajan  saamaan 
 informaation laatuun ja yritysten väliseen vertailtavuuteen yli maiden ja toimialarajojen.  


Edellä kuvatut sisäiset, johdon subjektiivisuuteen liittyvät tekijät eivät ole ainoat tekijät, jotka 
saattavat  vaikuttaa  liikearvon  alaskirjauksen  todennäköisyyteen.  Ulkoisilla,  objektiivisilla  ja 
johdosta  riippumattomilla  tekijöillä,  jotka  liittyvät  yrityksen  toimintaympäristöön,  voi  olla 
vaikutusta  liikearvon  käsittelyyn.  IAS  36  –standardissa  luetellaan  esimerkkejä  ulkoisista 
tekoijöistä,  jotka  saattavat  viitata  liikearon  arvonalentumiseen:  1)  yhtiön  markkina-arvo  on 
alentunut  merkittävästi,  2)  markkinakorot  tai  tase-erälle  asetetettava  tuottovaatimus  on 
noussut,  3)  yhtiön  markkina-arvo  on  pienempi  kuin  oman  pääoman  kirjanpitoarvo,  4)  tase-
erän  taloudellinen  suorituskyky  on  huonontunut,  5)  tase-erästä  saatavat  kassavirrat  ovat 
budjetoituja  kassavirtoja  merkittävästi  pienemmät,  6)  yhtiön  makrotaloudellisessa 
ympäristössä  on  tapahtunut  negatiivisiä  muutoksia.  (IAS  36.12.)    Tässä  tutkimuksessa 
pyritään siis sitomaan yhteen kaksi liikearvon käsittelyyn liittyvää puolta: sisäinen puoli, joka 
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tässä tutkimuksessa liitetään nimenomaan johdon käyttäytymiseen, sekä ulkoinen puoli, joka 
 on objektiivinen ja johdon käyttäytymisestä pitkälti riippumaton.  



1.2 Tutkimuksen tavoitteet 


Tutkimuksen  tavoitteena  on  liikearvon  käsittelyä  kokonaisvaltaisesti  eurooppalaisella 
 aineistolla.  Tutkimuskysymys  kuuluu  siis  seuraavasti:  Mitkä  sisäiset  ja  ulkoiset  tekijät 
 vaikuttavat  IAS  36:n  mukaiseen  liikearvon  arvonalentumiskirjauksen  todennäköisyyteen 
 eurooppalaisissa  julkisissa  yhtiöissä?   Sisäisten  tekijöiden  analyysissä  tarkastellaan  johdon 
 kannustimien  vaikutusta  liikearvon  arvonalentumisen  todennäköisyyteen.  Aikaisemman 
 kirjallisuuden  perusteella  tutkimuksessa  mallinnetaan  kolme  tilammetta,  joissa  johdolla  olisi 
 kannustin käyttää liikearvoa tuloksen manipulointiin: jos tilikauden tulos on odottamattoman 
 pieni, jos tilikauden tulos on odottamattoman suuri ja toimitusjohtajan vaihdoksen yhteydessä.  


Toisena  osatavoitteena  on  tutkia  ulkoioten  tekijöiden  ja  liikearvon  alaskirjausten  yhteyttä. 


Ulkoiset  tekijät  jaetaan  jaetaan  yrityskohtaisiin  tekijöihin  ja  makrotaloudellisiin  tekijöihin. 


Yrityskohtaisia  tekijöitä  tässä  tutkimuksessa  ovat  liikevaihdon  muutos,  liiketoiminnan 
 kassavirran  muutos,  koko  pääoman  tuottoaste,  liikearvon  määrä  konsernitaseessa  sekä 
 markkina-arvon  suhde  oman  pääoman  kirjanpitoarvoon  (market-to-book  ratio).  Näillä 
 tekijöillä  on  aikaisemmassa  tutkimuksessa  havaittu  olevan  yhteys  alaskirjausten  yleisyyteen. 


Makrotaloudellisen  ympäristön  vaikutusta  alaskirjausten  yleisyyteen  mitataan  yrityksen 
 sijaintivaltion bruttokansantuotteen muutoksen kautta.  



1.3 Tutkimuksen rakenne 


Tutkimus koostuu seitsemästä pääluvusta. Luvussa kaksi käydään läpi liikearvon määritelmiä, 
 liikearvon  kirjanpidollista  käsittelya  sekä  IFRS  3:n  mukaista  liikearvon  muodostumista. 


Luvussa  kolme  käsitellään  kriittisesti  IAS  36:n  mukaista  liikearvon  arvonalentumistestausta 
 keskittyen  standardin  sallimiin  harkinnanvaraisiin  tekijöihin.  Luvussa  neljä  esitetään 
 liikearvoon  liittyvät  aikaisemmat  tutkimukset  ja  tutkimuksen  hypoteesit.  Luvussa  viisi 
 kuvataan  tutkimusmenetelmää  sekä  määritellään  tutkimuksessa  käytettäviä  muuttujia. 


Samassa  luvussa  käydän  läpi  tutkimusaineistoa  ja  tutkimusotoksen  muodostumista.  Luvussa 
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kuusi  esitetään  tutkimuksen  varsinaiset  tulokset.  Tutkielman  viimeisessä  luvussa  esitetään 
tutkimuksen yhteenveto ja johtopäätökset. 
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2 LIIKEARVON KIRJANPIDOLLINEN KÄSITTELY  2.1 Liikearvon määrittely 


Liikearvo  on  ollut  hyvin  kiistelty  aihe  sekä  tutkijoiden  että  kirjanpitäjien  keskuudessa  jo  yli 
 vuosisadan.  Seetharaman  ym.  (2004)  antavat  esimerkkejä  siitä,  miten  liikearvo  on  eri 
 aikakausina  määritelty.  Bithellin  (1882,  ref.  Seetharaman  2004)  mukaan  liikearvo  voidaan 
 määritellä vastineeksi,  jolla  yrityksen omistaja olisi  halukas luopumaan  yrityksensä tulevista 
 taloudellisista  hyödyistä  ja  siirtämään  omistuksen  toiselle.  Spacek  (1964,  ref.  Seetharaman 
 2004) määrittelee liikearvon tulevaisuudessa odotettavien tulojen nykyarvoksi, jotka ylittävät 
 kohtuullisen  tai  järkevän  pääoman  tuottoasteen.  Myös  Bryer  (1995,  ref.  Seetharaman  2004) 
 korostaa  omassa  määritelmässään  yritysoston  seurauksena  syntyviä  ylituottoja.  Hänen 
 mukaansa liikearvo on  yksinkertaisesti tulevaisuudessa odotettavien poikkeuksellisen hyvien 
 tuottojen nykyarvo.  


Tuoreempaa  näkökulmaa  liikearvon  määrittelyyn  edustavat  Johnson  ja  Petrone  (1998).  He 
 lähestyvät  liikearvoa  kahdesta  eri  näkökannasta.  Ylhäältä-alas  –  näkökulman  mukaan 
 liikearvo  on  jonkun  suuremman  kokonaisuuden  osa.  Tällöin  liikearvoa  tarkastellaan 
 hankkijaosapuolen  investoinnin  yhtenä  osana,  joka  perustuu  hankkijan  tuleviin  tuotto-
 odotuksiin.  Investointi  käsitellään  taseen  varana  ja  jaetaan  osatekijöihin  hankittujen 
 yksilöitävissä  olevien  omaisuuserien  mukaan.  Kun  kaikki  omaisuuserät  on  kirjattu, 
 investoinnin  jäljelle  jäänyt  erä  kutsutaan  liikearvoksi.  Edellä  kuvattu  lähestymistapa  edustaa 
 mekanistista käsitystä liikearvosta. (Johnson & Petrone 1998.) 


Alhaalta-ylös  –  näkökulman  mukaan  liikearvoa  tarkastellaan  eri  komponenteista  koostuvana 
 erillisenä  eränä.  Jos  hankintahinta  ylittää  hankitun  yrityksen  yksilöitävissä  olevat  nettovarat, 
 voidaan  olettaa,  että  hankinnan  yhteydessä  hankkijalle  on  siirtynyt  muita  ei-yksilöitävissä 
 olevia  resursseja,  joilla  on  sille  arvoa.  Tarkasteltaessa  kyseisiä  resursseja,  jotka  voivat  olla 
 liikearvon  komponentteja,  liikearvo  on  ymmärrettävä  laajassa  merkityksessään  eli 
 lisämaksuna,  jolla  hankintahinta  ylittää  hankitun  yrityksen  nettovarat.  (Johnson  &  Petrone 
 1998.) 


Johnsonin ja Petronen (1998) mukaan liikearvo voidaan jakaa seuraaviin komponentteihin: 
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1. Hankitun yrityksen nettovarallisuuden ylittävä osa hankintamenosta.  


2. Hankitun yrityksen taseeseen kirjaamattomien nettovarojen käyvät arvot. 


3. Hankitun yrityksen going concern3 – komponentin käypä arvo. 


4. Synergian käypä arvo, joka syntyy hankkijan ja hankittavan osapuolen liiketoimien ja 
 nettovarallisuuden yhdistämisestä. 


5. Hankitun yrityksen yliarvostamisesta tai virheestä johtuva hinta.  


6. Ylihinta, joka on maksettu esimerkiksi hintakilpailutilanteessa. 


Käsitteellisesti komponentit 1 ja 2 eivät ole osa liikearvoa. Komponentti 1 ei ole omaisuuserä, 
 vaan  ylijäämä,  joka  kohdistetaan  hankitun  yrityksen  niille  tase-erille,  joista  ylijäämän 
 katsotaan johtuvan. (Johnson & Petrone 1998.) Tästä seuraa se, että konsernitaseessa hankitun 
 yrityksen  varat  ja  velat  ovat  arvostettuina  käypään  arvoon.  Tältä  osin  Kirjanpitolaki  (KPL 
 1997/1336) noudattaa vastaavaa käytäntöä. Hankitun yrityksen nettovarallisuuden ylittävä osa 
 hankintahinnasta  nimitetään  konserniaktiivaksi.  Se  kohdistetaan  niille  tase-erille,  joista 
 aktiivan katsotaan johtuvan. Sen sijaan aktiivan kohdistamaton jäännös on konserniliikearvoa. 


(KPL 6:9.)  


Komponentti  2  kuvastaa  niitä  hankitun  yrityksen  aineettomia  ei-yksilöitävissä  ja  ei-
 erotettavissa olevia varallisuuseriä, jotka eivät täytä aktivoinnin edellytyksiä, mutta jotka ovat 
 hankkijalle  arvokkaita.  Tähän  luokkaan  voidaan  lukea  esimerkiksi  tuotemerkit,  asiakaslistat, 
 lisenssit tai teknologia. (Johnson & Petrone 1998.) Komponentit 5 ja 6 eivät myöskään ole osa 
 liikearvoa.  Yliarvostus  johtuu  useimmiten  mittausvirheestä  ja  maksettu  ylihinta  on 
 käsitteellisesti  tappiota.  Sen  sijaan  komponentteja  3  ja  4  voidaan  pitää  todellisena  tai 
 ydinliikearvona4.  Going  concern  –  komponentti  tarkoittaa,  että  yhtenä  kokonaisuutena 
 hankitun  yrityksen  omaisuuserät  tuottavat  hankkijalle  enemmän  arvoa  kuin  jos  samat 
 omaisuuserät  hankittaisiin  erillisinä.  Näin  ollen  yrityskokonaisuus  on  arvokkaampi  kuin 
 omaisuuseriensä  käypien  arvojen  summa.  (Johnson  &  Petrone  1998;  Troberg  2007,  118.)  
 Synergiaedut  (komponentti  4)  syntyvät  liiketoimintojen  yhdistämisen  seurauksena. 


Synergiasta  saatavat  edut  muistuttavat  toiminnan  jatkuvuudesta  saatavia  etuja:  konserniin 
 kuuluvat yritykset pystyvät tuottamaan suurempia voittoja (esimerkiksi kustannussäästöjen tai 
 määräävän  markkinaosuuden  kautta)  kuin  samat  yritykset  tuottaisivat  erillisinä.  (Troberg 
 2007,  117.)  Henning  ym.  (2000)  esittävät,  että  edellä  kuvattu  liikearvon  pilkkominen 
        


3 Toiminnan jatkuvuus  


4 Core goodwill  
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pienempiin  osiin parantaa sijoittajien tilinpäätöksestä saamaa informaation laatua. Erityisesti 
 synergiakomponentin  erottelu  ja  ymmärtäminen  parantaa  tilinpäätösinformaation  käyttäjien 
 käsitystä  yrityskaupan  onnistumisesta  ja  tulevaisuuden  tuotto-odotuksista.  (Henning  ym. 


2000.) Johnsonin ja Petronen (1998) mukainen liikearon määritelmä on vaikuttanut vahvasti 
 myös  liiketoimintojen  yhdistämistä  käsittelevään  standardiin.  Sen  yhtenä  tarkoituksena  on 
 nimenomaan  pitää  ydinliikearvoa  mahdollisimman  ”puhtaana”,  pienenä  ja  erossa  muista 
 laajan  liikearvon  komponenteista  sekä  yksilöitävissä  olevista  aineettomista  hyödykkeistä 
 (Troberg  2007,  117;  Anttila  ym.  2009,  176).  Seuraavaksi  käsitellään  IFRS  3-standardin 
 mukaista liikearvon määrittelyä. 


IFRS  3  määrittelee  liikearvon  osaksi  hankintamenoa,  joka  hankkijaosapuolen  osuuden 
 yksilöitävissä  olevien  varojen,  velkojen  ja  ehdollisten  velkojen  käyvästä  arvosta  kaupan 
 toteutumishetkellä. Hankinnasta johtuva liikearvo edustaa maksua, jonka hankkijaosapuoli on 
 suorittanut  yrityskaupan  seurauksena  syntyviä  taloudellisia  hyötyjä  ennakoiden.  Tällaiset 
 taloudelliset  hyödyt  voivat  syntyä  omaisuuseristä,  jotka  eivät  yksinään  täytä  taseeseen 
 aktivoimisen  edellytyksiä.  Liikearvo  on  aktivoitava  taseeseen  aineettomana  hyödykkeenä. 


(IFRS 3, 51–52.)  


Valmistellessaan standardia lautakunta (IASB) määritti liikearvolle neljä komponenttia: going 
 concern  –  komponentti,  synergia  –  komponentti,  maksettu  ylihinta  ja  virheet,  jotka  johtuvat 
 hankintamenon, yksilöitävissä olevien varojen ja velkojen käypien arvojen arvostamisesta tai 
 laskentastandardien  vaatimuksista  arvostaa  kyseiset  varat  ja  velat  muuhun  kuin  käypään 
 arvoon.  (IFRS  3,  BC  130.)  IASB  kuitenkin  päätti,  että  vain  going  concern-  ja  synergia  – 
 komponentit  kuuluvat  todelliseen  liikearvoon  ja  aktivoitaviksi  taseeseen.  Kaksi  viimeistä 
 komponenttia eivät ole aktivoitavissa vaan ne on kirjattava suoraan kuluksi (IFRS 3, BC 131). 


Lisäksi IASB päätti, että näistä kahdesta komponentista koostuva todellinen liikearvo täyttää 
 Tilinpäätöksen  laatimista  ja  esittämistä  koskevissa  yleisissä  periaatteissa5  omaisuuserälle 
 asetettuja  vaatimuksia.  Vaatimusten  mukaan  omaisuuserän  tulee  ilmentää  taloudellista 
 hyötyä, joka suoraan tai epäsuorasti vaikuttaa yrityksen tuleviin rahavirtoihin. Omaisuuserän 
 tulee  tämän  lisäksi  olla  yrityksen  kontrolloitavissa.  Vaikka  liikearvo  voi  koostua  tekijöistä, 
 jotka eivät ole suoraan kontrolloitavissa (koulutettu työvoima, asiakkaiden uskollisuus), yritys 
 voi vaikuttaa näihin tekijöihin epäsuorasti hankitun määräysvallan kautta. (IFRS 3, BC 132.) 
        


5 IASB Framework, 53 
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IASB  päätti  olla  vaatimatta  liikearvon  tarkempaa  erottelua  komponentteihinsa 
 tilinpäätöksessä,  koska  katsoi  sen  olevan  mahdotonta  tai  ainakin  hyvin  vaikeaa.  IASB  myös 
 katsoi,  että  taseen  liikearvo  tulee  koostumaan  pääasiallisesti  vain  todellisesta  tai 
 ydinliikearvosta,  joten  sen  aktivoiminen  taseeseen  antaisi  totuudenmukaisemman  kuvan 
 yrityksen  taloudellisesta  asemasta  kuin  liikearvon  välitön  kuluksi  kirjaaminen.  (IFRS  3,  BC 
 133–135.)  



 2.2 Liikearvon muodostuminen 


Ennen  liiketoimintojen  yhdistämisen  seurauksena  syntyvän  liikearvon  kirjaamista  taseeseen 
 IFRS  3  edellyttää  suoritettavaksi  seuraavista  vaiheista  koostuvan  prosessin:  hankinnan  ja 
 hankintahinnan  määrittäminen,  hankkijaosapuolen  tunnistaminen,  hankintamenolaskelman 
 laatiminen. Seuraavaksi tarkastellaan liikearvon muodostumisen prosessia tarkemmin. 


2.2.1 Hankinnan määrittäminen 


Hankinnalla  standardissa  tarkoitetaan  erillisten  yritysten  saattamista  yhdeksi 
 raportointiyksiköksi.  Raportointiyksikkö  on  puolestaan  yrityskokonaisuus,  jonka 
 sidosryhmien pääasiallinen tietolähde yrityksen taloudellisesta asemasta on tilinpäätös. (IFRS 
 3, 4.) Hankinta voi tapahtua monella eri tavalla, esimerkiksi osakeannin tai varojen tai muun 
 omaisuuden  kautta.  Hankintaan  voi  liittyä  uudelleenjärjestelyjä,  yhden  tai  useamman 
 hankinnan  osapuolen  purkamista,  uuden  taloudellisen  yksikön  perustamista  kuitenkin  niin, 
 että hankkija saa määräysvallan hankittavan yrityksen liiketoiminnassa. (IFRS 3, 5.)  


2.2.2 Hankkijaosapuolen tunnistaminen  


Standardi  määrittelee  hankkijaosapuoleksi  sen  osapuolen,  joka  saa  määräysvallan  toisessa 
yrityksessä.  Määräysvallalla  hankkija  saa  oikeuden  määrätä  toisen  yrityksen  liiketoiminnan 
periaatteista  hyödyn  saamiseksi  itselleen.  Tavallisimmassa  tapauksessa  määräysvallan 
katsotaan  syntyvän  silloin,  kun  toinen  osapuoli  hankki  enemmän  kuin  puolet  äänivallassa 
toisessa  osapuolessa,  ellei  ole  osoitettavissa,  että  tuollainenkaan  omistusosuus  tuota 
määräysvaltaa.  Määräysvalta  voi  perustua  myös  sopimuksiin  tai  säännöksiin,  jotka 
tosiasiallisesti  oikeuttavat  määrittämään  liiketoiminnallisista  periaatteista.  Oikeus  erottaa 
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enemmistö  toisen  yrityksen  hallituksesta  tai  vastaavasta  toimielimestä  tai  käyttää  äänten 
 enemmistöä  toisen  yrityksen  hallituksen  kokouksissa  ovat  tapauksia,  joissa  määräysvallan 
 katsotaan  syntyvän.  (IFRS  3,  19.)  Joissakin  tapauksissa  hankkijaosapuolen  tunnistaminen 
 saattaa  olla  vaikeaa.  Standardissa  luetellaan  viitteitä,  joiden  avulla  hankkijaosapuoli  on 
 tunnistettavissa myös epäselvissä tapauksissa:  


1. Kooltaan tai käyvältä arvoltaan suurempi osapuoli katsotaan hankkijaksi. 


2. Oikeus määrätä johtohenkilöt syntyneessä yhteenliittymässä viittaa hankkijaan. 


3.  Käteisvaroja  luovuttavan  osapuolen  katsotaan  olevan  hankkija  niissä  tapauksissa, 
 joissa  yhteenliittyminen  tapahtuu  vaihtamalla  käteisvaroja  toisen  yrityksen 
 äänivaltaisiin kantaosakkeisiin. 


4.  Hankkijaksi  katsotaan  se,  joka  laskee  oman  pääoman  ehtoisia  osuuksia 
 yhteenliittymistilanteessa. (IFRS 3, 20.)  


2.2.3 Hankinta-ajankohdan ja hankintamenon määrittäminen 


IFRS  3  määrittelee  hankinta-ajankohdaksi  sen  päivän,  jolloin  hankkijaosapuoli  saavuttaa 
 määräysvallan eli oikeuden päättää liiketoiminnan periaatteissa hankittavassa osapuolessa. Jos 
 määräysvalta  saavutetaan  yhden  liiketoimen  seurauksena,  hankinta-ajankohta  vastaa  kaupan 
 toteutumisajankohtaa.  Sen  sijaan  vaiheittaisissa  hankinnoissa  hankinta-ajankohta  ja  kaupan 
 toteutumisajankohta  tulee  erottaa  toisistaan,  jotta  hankintamenon  käyvän  arvon 
 määrityspäivät  voidaan  tarkasti  määrittää.  Tällöin  hankintameno  määräytyy  yksittäisten 
 liiketoimien  käyvien  arvojen  summan  perusteella.  Vaiheittaisissa  hankinnoissa 
 toteutumisajankohtina  toimii  jokainen  niistä  päivistä,  jolloin  hankkija  on  suorittanut 
 hankintaan  liittyvän  liiketoimen.  Hankinta-ajankohdaksi  katsotaan  se  päivä,  jolloin 
 määräysvalta on tosiasiallisesti siirtynyt hankkijalle. (IFRS 3, 25.) 


Hankintamenoksi  määritellään  standardin  mukaan  kaupan  toteutumishetken  käypään  arvoon 
arvostettu  vastike,  joka  on  luovutettu  määräysvallan  saavuttamiseksi.  Hankintamenoon 
lasketaan  hankkijaosapuolen  hankinnan  yhteydessä  laskemien  arvopaperien,  luovutettujen 
varojen  ja  syntyneiden  velkojen  käyvät  arvon  lisättynä  hankinnan  toteutukseen  välittömästi 
liittyvillä  menoilla.  Hankkijan  liikkeelle  laskemien  arvopaperien  käyväksi  arvoksi  katsotaan 
kaupan  toteutumishetken  markkinahinta.  Poikkeustapauksissa  standardi  sallii  myös  muiden 
kuin  markkinahintaan  perustuvien  arvostusmenetelmien  käyttämisen  käyvän  arvon 
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määrittämiseksi.  Muut  arvostusmenetelmät  voivat  tulla  kyseeseen,  jos  markkinahintojen 
 vaihtelu  on  kohtuuttoman  suurta  tai  markkinoiden  suppeus  tekee  markkinahinnasta 
 epäluotettavan.  Vastikkeen  käypää  arvoa  määritettäessä  tulee  ottaa  huomioon  kaikki 
 mahdolliset  näkökulmat,  kuten  merkittävät  yhteenliittymäneuvotteluihin  vaikuttaneet  tekijät 
 sekä  riippumattomien  osapuolten  suorittamat  käyvän  arvon  arvonmääritykset.  (IFRS  3,  26–


27.) 


Hankintamenoon  tulee  lukea  hankintaan  välittömästi  liittyvinä  menoina  tilintarkastajien, 
 lakimiesten  tai  konsulttien  palkkiot,  muttei  kuitenkaan  oman  tai  vieraan  pääoman 
 instrumenttien liikkeellelaskun tai rekisteröimiseen liittyviä menoja, yleisiä hallintomenoja tai 
 tulevaisuudessa odotettavia yhteenliittymästä johtuvia tappioita tai muita kuluja. (IFRS 3, 28–


31.)  Poikkeustapauksissa  tulevaisuudessa  odotettavissa  olevien  yhteenliittymään  liittyvien 
 kulujen  kirjaaminen  osaksi  hankintamenoa  on  mahdollista,  jos  yhteenliittymää  koskeviin 
 sopimuksiin  on  kirjattu  tulevaisuuden  tapahtumia  koskeva  hankintamenon  oikaisuehto. 


Hankintamenoa voidaan oikaista, jos oikaisu on todennäköinen ja sen määrä on selvitettävissä 
 luotettavasti.  Tällaiset  sopimuksiin  kirjatut  oikaisuehdot  liittyvät  tavallisesti  siihen,  että 
 hankkijan  maksama  kauppahinta  on  sidottu  hankitun  yrityksen  tulevaisuuden 
 tuloskehitykseen  tai  osakkeen  markkinahintakehitykseen.  Tällöin  oikaisuehdon  täyttyessä 
 sekä  hankintamenoa  että  hankinnan  yhteydessä  syntynyttä  liikearvoa  oikaistaan  sopimuksen 
 mukaisesti. (IFRS 3, 32–35.) 


2.2.4 Hankintamenolaskelma  


Hankintamenolaskelman avulla hankintameno kohdistetaan hankitun yrityksen omaisuuserien 
kirjanpidolliselle  nettoarvolle  sekä  yksilöitävissä  olevien  varojen,  velkojen  ja  ehdollisten 
velkojen hankinta-ajankohdan käyville arvoille. Liikearvo muodostaa loppuosan, joka ylittää 
mainitut  omaisuuserät.    Jos  hankkijan  osuus  yksilöitävissä  olevien  varojen  ja  velkojen 
käyvästä  arvosta  ylittää  hankintamenon,  eikä  tällainen  tulos  ole  syntynyt  erheellisesti,  tulee 
hankintamenon ylittävä osuus kirjata tuotoksi tuloslaskelmaan hankintavuonna. (IFRS 3, 56.) 
Tällainen on mahdollista esimerkiksi edullisen kaupan seurauksena tapahtuvalle hankinnalle, 
jolloin  hankittava  osapuoli  on  taloudellisissa  vaikeuksissa.  Hankkijaosapuoli  saa  tässä 
tapauksessa yhteenliittymisen seurauksena nk. negatiivista liikearvoa, joka ei edusta todellista 
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liikearvoa,  vaan  on  pikemminkin  luvussa  2.1  mainittu  alihintakomponentti,  joka  ei  ole 
 aktivoitavissa taseeseen.   


Hankkijaosapuolen  tulee  merkitä  taseeseen  erikseen  hankitun  yrityksen  yksilöitävissä  olevat 
 varat, velat ja ehdolliset varat, jos ne täyttävät seuraavat edellytykset. Muu vara kuin aineeton 
 hyödyke  tulee  merkitä  taseeseen,  jos  on  todennäköistä,  että  varasta  johtuva  hyöty  koituu 
 hankkijan  hyväksi  ja  sen  käypä  arvo  voidaan  määrittää  luotettavasti.  Muu  kuin  ehdollinen 
 velka  on  merkittävä  taseeseen,  jos  on  todennäköistä,  jos  velvoitteen  täyttäminen  edellyttää 
 taloudellisten voimavarojen poistumista yrityksestä ja jos sen käypä arvo voidaan luotettavasti 
 määrittää. (IFRS 3, 37.) 


Varojen  ja  velkojen  käyvien  arvojen  selvittäminen  on  usein  haasteellista,  koska  ne  eivät  ole 
 aina  johdettavissa  suoraan  markkinoilta  (Anttila  ym.  2009,  174).  Käypien  arvojen 
 selvittäminen  on  kuitenkin  keskeisessä  roolissa  hankintamenolaskelmaa  laadittaessa  ja 
 päätettäessä  lopullisesta  taseeseen  kirjattavassa  liikearvon  määrästä.    IFRS  3  määrittelee 
 käyvän  arvon  rahamääräksi,  johon  omaisuuserä  voitaisiin  vaihtaa  tai  jolla  velka  voitaisiin 
 suorittaa  asiaa  tuntevien,  liiketoimeen  halukkaiden,  toisistaan  riippumattomien  osapuolten 
 välillä  (IFRS  3,  BC  250).  Kuten  edellä  on  mainittu,  markkinaperusteinen 
 arvonmääritysmenetelmä,  jolloin  käypä  arvo  saadaan  suoraan  markkinanoteerauksesta  tai 
 epäsuorasti  vertaamalla  omaisuuserää  noteerattuun  kohteeseen,  ei  ole  aina  käytettävissä 
 Näissä  tapauksissa  normisto  sallii  myös  tuottoperusteisen  tai  kustannusperusteisen 
 menetelmän  käyttämistä.  Tuottoperusteisessa  menetelmässä  omaisuuserälle  määritellään 
 tuotto-odotuksiin  perustuva  arvo  jäljellä  olevalle  vaikutusajalle.  Kustannusperusesteinen 
 menetelmä  sen  sijaan  lähtee  siitä,  että  omaisuuserän  arvo  on  johdettavissa  niistä 
 kustannuksista,  jotka  koituisivat  vastaavan  omaisuuserän  uudelleen  hankkimisesta.  (Anttila 
 ym. 2009, 175). 


Käypään  arvoon  arvostettujen  aineellisten  hyödykkeiden  ja  velkojen  lisäksi 
 hankintamenomenetelmää laadittaessa liikearvosta on erotettava aineettomat hyödykkeet. IAS 
 38  (Aineettomat  hyödykkeet)  –  standardin  mukaan  aineeton  hyödyke  on  ei-monetaarinen 
 omaisuuserä ilman aineellista olomuotoa, josta on odotettavissa vastaista taloudellista hyötyä. 


Hyödykkeen  täytyy  olla  yksilöitävissä  ja  erotettavissa  yrityksestä,  mikä  tarkoittaa 
mahdollisuutta hyödykkeen myyntiin, siirtämiseen tai lisensointiin joko yksinään tai yhdessä 
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sopimuksen,  toisen  omaisuuserän  tai  velan  kanssa.  Hyödyke  on  yksilöitävissä  myös  silloin, 
 jos  se  johtuu  sopimukseen  perustuvista  tai  muista  laillisista  oikeuksista  riippumatta  siitä, 
 ovatko  ne  erotettavissa  tai  siirrettävissä  yrityksestä  tai  muista  oikeuksista  tai  velvoitteista. 


(IAS  38,  8-12.)      Aineettomat  hyödykkeet,  jotka  täyttävät  edellä  mainitut  vaatimukset,  on 
 kirjattava hankinnan seurauksena syntyneen uuden yhteisön taseeseen riippumatta siitä, onko 
 niitä  merkitty  hankinnan  kohteena  olevan  yrityksen  erillistaseeseen  (IAS  38,  33–41).  IFRS 
 3:ssa  luetellaan  aineettomia  hyödykkeitä,  jotka  tulee  arvostaa  käypään  arvoon  ja  erottaa 
 liikearvosta: 


  markkinoihin perustuvat: tavaramerkki, pakkaus, lehden nimi, kilpailukieltosopimus 


  asiakkaisiin perustuvat: tilauskanta, asiakassopimukset, asiakaslistat 


  taiteellisiin tuotoksiin perustuvat: näytelmät, kirjat, sävellykset, kuvat, videot 


  sopimuksiin perustuvat: lisenssit, rojaltit, vuokrasopimukset, rakennusluvat 


  teknologiaan  perustuvat:  patentoitu  teknologia,  tietokoneohjelmat,  liikesalaisuudet, 
 tuotantomenetelmät yms. (IFRS 3, IE 16–44; Anttila ym. 2009, 176–177.)   


Hankintamenomenetelmän  seurauksena  taseeseen  kirjatavan  liikearvon  tulee  edustaa  – 
ainakin  teoriassa  –  Johnsonin  ja  Petronen  sekä  IFRS  3:n  tarkoittamaa  ydinliikearvoa,  joka 
koostuu  pelkästään  toiminnan  jatkuvuuden  ja  synergian  komponenteista.  Sen  sijaan  muut 
hankintamenon  osat  allokoituvat  aineellisten  varojen  ja  velkojen  käyville  arvoille  sekä 
aineettomille  hyödykkeille.  Tätä  ydinliikearvoa  testataan  arvonalentumistestillä,  jota 
käsitellään seuraavassa luvussa. 
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3 LIIKEARVON ARVONALENTUMISTESTAUS 


Liikearvon  arvonalentumistestauksessa  rahavirtaa  tuottavan  yksikön,  jolle  on  kohdistettu 
 liikearvoa,  kirjanpitoarvoa  verrataan  kerrytettävissä  olevaan  rahamäärään,  joka  puolestaan 
 lasketaan joko nettomyyntihinnan (käypä arvo vähennettynä myynnistä aiheutuvilla menoilla) 
 tai  käyttöarvon  (rahavirtaa  tuottavan  yksikön  jatkuvasta  käytöstä  saatavien  nykyhetkeen 
 diskontattujen rahavirtojen summa) avulla. IAS 36:n mukainen arvonalentumistestaus sisältää 
 seuraavat vaiheet: 1. rahavirtaa tuottavan yksikön määrittäminen, 2. liikearvon kohdistaminen 
 rahavirtaa  tuottavalle  yksikölle,  3.  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  kirjanpitoarvon  ja 
 kerrytettävissä  olevan  rahamäärän  määrittäminen.  (IAS  36,  80.)  Tässä  luvussa  käsitellään 
 arvonalentumisprosessin  eri  vaiheita  tarkemmin  sekä  perehdytään  tämän  prosessin 
 komponentteihin,  jotka  vaativat  johdolta  subjektiivista  näkemystä  sekä  tulevaisuutta 
 koskevien oletusten tekemistä. 



3.1 Rahavirtaa tuottavan yksikön määrittäminen 


IAS  36  määrittelee  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  pienimmäksi  yksilöitävissä  olevaksi 
 omaisuuserien  ryhmäksi,  jonka  jatkuvasta  käytöstä  kertyy  rahavirtoja  ja  joka  on  pitkälti 
 riippumaton  muiden  omaisuusryhmien  kerryttämistä  rahavirroista.  Koska  liikearvo  ei  tuota 
 itsenäistä  rahavirtaa  eikä  sen  kerrytettävissä  olevaa  rahamäärää  pystytä  laskemaan  erikseen, 
 liikearvo  kohdistetaan  rahavirtaa  tuottaville  yksiköille  ja  suoritetaan  arvonalentumistestaus 
 näiden tasolla. (IAS 36, 66, 66, 81.)  


Rahavirtaa  tuottavia  yksiköitä  määriteltäessä  otetaan  huomioon  yrityksen 
 organisaatiorakenteet,  sisäisen  raportoinnit  järjestely  ja  se  tapa,  jolla  yrityksen  johto  valvoo 
 yrityksen  toimintoja  ja  päättää  omaisuuserien  säilyttämisestä  tai  niistä  luopumisesta. 


Standardi  asettaa  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  määrittelylle  alimman  ja  ylimmän  rajan.  Alin 
 raja on sellainen taso, jolla liikearvoa seurataan sisäistä johtamista varten, ja  ylin raja  ei  saa 
 olla  laajempi  kuin  IFRS  8:n  (Toimintasegmentit)  mukaisesti  määritelty  toimintasegmentti. 


(IAS  36,  80.)  Käytännössä  rahavirtaa  tuottavien  yksiköiden  määrittely  riippuu 
yhteisökohtaisista  tekijöistä.  On  jopa  mahdollista,  että  yksi  kolmesta  samansuuruisesta, 
samalla  toimialalla  toimivasta  yrityksestä  pitää  rahavirtaa  tuottavana  yksikkönä  yksittäistä 
tuotantolinjaa, toinen yksittäistä tehdasta ja kolmas kaikki esimerkiksi Euroopassa sijaitsevat 
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tehtaat,  jolloin  rahavirtaa  tuottava  yksikkö  on  määritelty  maantieteellisen  toimintasegmentin 
 mukaisesti.  


On  kuitenkin  olemassa  yleispäteviä  tunnusmerkkejä,  joiden  avulla  johto  voi  tunnistaa 
 rahavirtaa tuottavat yksiköt oikein. Jos yksikön tuottamat tavarat ja palvelut myydään pääosin 
 konsernin  ulkopuolelle  ja  niille  on  olemassa  toimivat  markkinat,  on  kyseessä  rahavirtaa 
 tuottava  yksikkö.  Näin  ollen  esimerkiksi  konsernin  sisäistä  myyntiä  siirtohinnoittelun  avulla 
 harjoittavat  yksiköt  eivät  ole  itsenäisiä  rahavirtaa  tuottavia  yksiköitä,  vaan  ovat  osaa 
 suurempaa  liiketaloudellista  kokonaisuutta.  Jos  yksikön  mahdollisuuksia  hyödyntää 
 tuotantokapasiteettiaan ei ole konsernin sisällä suuremmin rajoitettu; jos yksikön toiminta on 
 siinä  määrin  itsenäistä,  että  muun  samaan  konserniin  kuuluvan  yksikön  lopettaminen  ei 
 vaikuta  sen  toimintaan,  tai  jos  yksikkö  on  konsernin  sisäisessä  raportoinnissa  oma 
 tulosyksikkönsä,  jolle  on  laadittu  omat  budjetit ja  ennusteet,  on  kyseessä  rahavirtaa  tuottava 
 yksikkö. (Anttila ym. 2009, 207–208.)  


IAS  36  sallii  monia  eri  vaihtoehtoja  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  määrittämisessä,  mutta 
 edellyttää  kuitenkin  jatkuvuutta  ja  johdonmukaisuutta  niin,  että  rahavirtaa  tuottavat  yksiköt 
 määriteltäisiin  samoille  tai  samantyyppisille  omaisuuserille  johdonmukaisella  tavalla 
 tilikaudesta toiseen, jos mahdollista muutosta ei pystytä järkevästi perustelemaan(IAS 36, 72). 


Kaikki syyt ja perustelut muutoksiin rahavirtaa tuottavan yksikön määrittämisperusteissa tulee 
 esittää tilinpäätöksen liitetiedoissa (IAS 36, 73). 



3.2 Liikearvon kohdistaminen rahavirtaa tuottaville yksiköille 


IAS  36:n  mukaan  liikearvo  on  kohdistettava  niille  rahavirtaa  tuottaville  yksiköille,  joiden 
 yritysjohto katsoo saaneen synergiaetuja hankinnan yhteydessä. Tällaisen rahavirtaa tuottavan 
 yksikön  tulee  edustaa  alinta  tasoa,  olla  johto  seuraa  liikearvoa  sisäisesti  eikä  se  saa  ylittää 
 edellä  mainitun  segmenttijaon.  (IAS  36,  80.)  Liikearvon  kohdistaminen  on  suoritettava 
 hankintatilikautta seuraavan tilikauden loppuun mennessä (IAS 36, 84). 


Hankittua  liikearvoa  kohdistetaan  siis  synergiaetuja  saaville  yksiköille.  Esimerkiksi 
tapauksessa,  jossa  liikearvo  syntyy  kilpailijayrityksen  ostamisesta  pois  markkinoilla,  se 
voidaan  kohdistaa  niille  rahavirtaa  tuottaville  yksiköille,  jotka  hyötyvät  hankinnasta 
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parantuneen  kannattavuuden  tai  kasvaneen  volyymin  muodossa.  Synergiaetuja  voi  syntyä 
 myös  jos  muut  yksiköt  saavat  raaka-aineita  tai  muita  tuotannontekijöitä  edullisemmin 
 hankitun yksikön kautta. (Anttila ym. 2009, 229.)  


Liikearvon  kohdistuminen  yrityksen  sisäisen  raportointijärjestelmän  avulla  helpottaa 
 kohdistamista  huomattavasti,  kosta  tällöin  yritysten  ei  tarvitse  rakentaa  erillistä 
 raportointijärjestelmää liikearvon käsittelyä varten. Näin IASB pyrki pienentämään riskiä, että 
 yritykset  kohdistaisivat  hankittua  liikearvoa  satunnaisesti  eri  rahavirtaa  tuottaville  yksiköille 
 ilman  yhtenäistä periaatetta.  (IAS 36, 82, BC139.) Tämän lisäksi  IASB  perusteli  päätöksen 
 siitä, että liikearvo voidaan kohdistaa vain  segmentti-  tai sitä alemmalle tasolle sillä riskillä, 
 että  yritykset  kohdistaisivat  ja  testaisivat  liikearvoa  koko  liitetoimintansa  tasolla.  Tämä 
 periaate  pohjautuu  siihen,  että  liikearvon  voidaan  katsoa  nostavan  koko  yrityksen  arvoa  ja 
 liikearvoa  olisi  kohdistettava  koko  liiketoiminnalle.  IASB  kuitenkin  kielsi  liikearvon 
 testaamisen  koko  liiketoiminnan  tasolla,  koska  katsoi  tämän  käytännön  huonontavan 
 sijoittajan saaman yrityskauppoja koskevan informaation laatua. (IAS 36, BC 139–146.)  



3.3  Johdon  päätösten  vaikutus  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  määrittämisessä ja liikearvon kohdistamisessa 


Johdon  päätöksillä  on  keskeinen  rooli  rahavirtaa  tuottavien  yksiköiden  määrittämisestä  ja 
 liikearvon  kohdistamisessa  niille.  Johdon  subjektiiviset  näkemykset  vaikuttavat  erityisen 
 paljon  siihen,  millä  tasolla  rahavirtaa  tuottavat  yksiköt  tunnistetaan.  (Wines  ym.  2007.) 
 Johdolla  saattaa  olla  taipumus  määritellä  yksiköt  segmenttijaon  mukaisesti  ja  kohdistaa 
 liikearvo  tälle  ylimmälle  mahdolliselle  tasolle,  eli  segmenttitasolle.  Yrityksen 
 liiketoiminnalliset  segmentit  perustuvat  kuitenkin  tuote-,  palvelu-  tai  maantieteelliseen 
 jaotteluun, eikä niillä ole yhteyttä yrityksen johtamiseen ja sisäiseen raportointijärjestelmään, 
 mikä  on  ristiriidassa  IAS  36  periaatteen  kanssa,  jonka  mukaan  rahavirtaa  tuottavan  yksikön 
 määrittelyn täytyy perustua sisäiseen johtamiseen ja raportointiin. (Woodward 2006.)  


Tämän lisäksi liikearvon arvonalentumistestaus on hyvin paljon aikaa ja rahaa vievä prosessi, 
jolloin  monelle  eri  omaisuuserälle  ja  rahavirtaa  tuottavalle  yksikölle  tehtävät  tarkat 
vuosittaiset arvonalentumistestit kuluttavat huomattavia resursseja. Tästäkin johtuen johdolla 
saattaa olla taipumus kohdistaa liikearvo muutamalle suurelle segmentille. (Wines ym. 2007.)  
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Tästä  käytännöstä  on  näyttöä  esimerkiksi  suomalaisten  pörssiyhtiöiden  keskuudessa. 


Rahoitustarkastuksen  (2007)  selvityksen  mukaan  moni  pörssiyhtiö  käsitteli  liikearvoa 
 nimenomaan  segmenteittäin.  Liikearvon  mekaaninen  kohdistaminen  ylimmälle  tasolle  voi 
 vaikuttaa  siihen,  ettei  arvonalentumista  havaita  alimmilla  tasoilla.  Jos  esimerkiksi  yrityksen 
 raportointisegmentti  koostuu  monesta  eri  omaisuuserästä  tai  erillisestä  yhtiöstä,  yksittäisen 
 itsenäistä  rahavirtaa  tuottavan  omaisuuserän  arvonalentumista  olisi  hyvin  vaikea  havaita. 


Winesin  ym.  (2007)  mukaan  johto  voi  myös  tietoisesti  kohdistaa  liikearvoa  ylimmälle 
 mahdolliselle  tasolle,  jolloin  mahdolliset  arvonalentumiset  alimmilla  tasoilla  eivät  tulisi 
 sijoittajien tietoisuuteen.  



3.4 Rahavirtaa tuottavan yksikön kirjanpitoarvo 


Rahaa  tuottavan  yksikön  kirjanpitoarvo  koostuu  sellaisista  omaisuuseristä,  jotka  voidaan 
 järkevästi  ja  johdonmukaisesti  kohdistaa  tälle  yksikölle  ja  jotka  kerryttävät  yksikön 
 käyttöarvolaskennassa käytettäviä muista yksiköistä riippumattomia rahavirtoja (IAS 36, 76). 


Kirjanpitoarvoon  luetaan  myös  yksikölle  kohdistettu  liikearvo  sekä  osuus  koko  yritykselle 
 yhteisten  omaisuuserien  arvosta  (IAS  36,  80).  Kyseiset  yhteiset  omaisuuserät  eivät  tuota 
 riippumatonta  rahavirtaa,  mutta  hyödyttävät  kaikkia  konserniin  kuuluvia  rahaa  tuottavia 
 yksiköitä välillisesti, eikä niitä voida kohdistaa yksittäisille yksiköille. Esimerkkinä tällaisista 
 omaisuuseristä ovat pääkonttorirakennus tai tutkimusosasto. (Anttila ym. 2009, 208.)  


Velkoja  ei  pääsääntöisesti  lasketa  mukaan  yksikön  kirjanpitoarvoon,  koska  myös  rahavirtaa 
tuottavan  yksikön  nettomyyntihintaa  tai  käyttöarvoa  määritetään  ottamatta  huomioon 
taseeseen  merkittyjä  velkoja.  Poikkeuksena  tästä  ovat  sellaiset  tapaukset,  joissa  yksiköstä 
luopuminen  edellyttää,  että  ostaja  ottaa  kyseiset  velat  vastattavakseen.  (IAS  36,  76,  78.) 
Standardin  lähtökohtana  on  kuitenkin  se,  että  yksikön  kirjanpitoarvoon  luetaan  kaikki 
välittömät omaisuuserät ja osuus välillisistä omaisuuseristä, jotka yhdessä vaikuttavat yksikön 
tuottamiin  muista  yksiköistä  riippumattomiin  rahavirtoihin.  Näin  varmistetaan  se,  että 
kirjanpitoarvo  on  suurin  mahdollinen  ja  verratessa  sitä  nettomyyntihintaan  tai  käyttöarvoon 
arvonalentuminen havaitaan varmasti. (IAS 36, 77.) 
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3.5 Rahavirtaa tuottavan yksikön nettomyyntihinta 


Ensimmäinen  tapa  määrittää  rahaa  tuottavan  yksikön  kerrytettävissä  oleva  rahamäärä  on 
 nettomyyntihinta  eli  käypä  arvo  vähennettynä  myynnistä  aiheutuvilla  menoilla.  Rahaa 
 tuottavan yksikön käypä arvo saadaan luotettavimmin sitovasta myyntisopimuksesta, joka on 
 solmittu  asiaa  tuntevien,  toisistaan  riippumattomien  ja  liiketoimeen  halukkaiden  osapuolten 
 välillä (IAS 36, 25).  


Sitovan  myyntisopimuksen  puuttuessa  käypää  arvoa  voidaan  hakea  toimivilta  markkinoilta, 
 jolloin  käypä  arvo  on  tarkasteluajanjaksoon  ostokurssiin  tai  viimeisimpään 
 kaupantekokurssiin perustuva markkinahinta vähennettynä myynnistä johtuvilla lisämenoilla. 


Viimeisimmän  kaupantekokurssin  käyttäminen  edellyttää  kuitenkin,  ettei  taloudellisissa 
 olosuhteissa ole tapahtunut oleellista muutosta ennen myynnin toteutumisajankohtaa (IAS 36, 
 26).   


Ostosopimuksen  ja  toimivien  markkinoiden  puuttuessa  käypä  arvo  perustuu  johdon  omaan 
 arvioon myyntihinnasta, jonka yritys voisi saada kaupasta riippumattomien osapuolten välillä. 


Tällöin  hinnan  määrittelyssä  on  käytettävä  yleisesti  hyväksyttyä  arvonmääritysmalleja  tai 
 selvitettävä  markkinoilla  tehdyissä  kaupoissa  vastaavan  omaisuuserän  vastaavissa 
 taloudellisissa  olosuhteissa  saatu  hinta.  Standardi  kieltää  kuitenkin  sellaisen  hinnan 
 käyttämistä,  joka  saataisiin  pakkomyyntitilanteessa,  ellei  sellaista  tilannetta  ole 
 todellisuudessa  olemassa  ja  johdon  on  pakko  luopua  omaisuuserästä  välittömästi.  (IAS  36, 
 27.)  


Nettomyyntihintaa  määritettäessä  käyvästä  arvosta  vähennetään  myynnin  välittämät  menot, 
kuten  myyntipalkkiot,  varainsiirtovero,  omaisuuserän  kuljettamisesta  tai  myyntikuntoon 
saattamisesta  aiheutuneet  menot.  Sellaisiksi  ei  kuitenkaan  katsota  myynninjälkeisestä 
liiketoiminnan  supistamisesta  tai  uudelleenorganisoimisesta  aiheutuvat  menot.  (IAS  36,  28.) 
Nettomyyntihinta  on  kuitenkin  selvästi  harvemmin  käytetty  menetelmä  kerrytettävän 
rahamäärän  määrittämiseksi,  koska  toimivia  markkinoita  rahavirtaa  tuottaville  yksiköille  ei 
ole  useinkaan  olemassa.  Esimerkiksi  tuotantokäytössä  olevalla  tehdaskiinteistöllä  on  arvoa 
vain  silloin,  kun  sitä  käytetään  kyseisessä  tuotantotoiminnassa,  eikä  halukkaita  ostajia  ole 



(22)22 


ehkä  olemassakaan  (Anttila  ym.  2009,  215).  Tällaisissa  tapauksissa  kerrytettävissä  oleva 
 rahamäärä määritetään käyttöarvon avulla. 



3.6 Rahavirtaa tuottavan yksikön käyttöarvo 


IAS  36  määrittelee  käyttöarvon  arvioitujen  vastaisten  rahavirtojen  nykyarvoksi,  joiden 
 odotetaan  kertyvän  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  käytöstä  ja  luovutuksesta  sen  taloudellisen 
 vaikutusajan päättyessä (IAS 36, BC40). Käyttöarvolaskenta koostuu pääasiallisesti kahdesta 
 vaiheesta:  ensin  johdon  tulee  arvioida  yksikön  käytöstä  aiheutuvat  tulevat  ja  lähtevät 
 rahavirrat  ja  sen  jälkeen  soveltaa  niihin  asianmukaista  diskonttauskorkoa  nykyarvon 
 laskemiseksi (IAS 36, 31). Käyttöarvolaskennassa on huomioitava seuraavat seikat: 


1.  johdon arviota rahavirtaa tuottavan yksikön tulevista kassavirroista 
 2.  johdon arviota näiden kassavirtojen määrästä ja ajoittumisesta 
 3.  rahan aika-arvoa, jota edusta markkinoiden riskitön korko 


4.  riskipreemiota, jota aiheutuu omaisuuserään liittyvän erityisriskin kantamisesta 


5.  muita  tekijöitä,  jotka  vaikuttavat  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  kassavirtojen 
 riskiprofiiliin (IAS 36, 30). 


IAS  36  määrittelee  lisäksi,  että  ennakoitujen  rahavirojen  tulee  perustua  järkeviin  ja 
 perusteltavissa  oleviin  oletuksiin,  joiden  tulee  puolestaan  pohjautua  johdon  parhaisiin 
 tulevaisuuden  kehitystä  koskeviin  arvioihin,  budjetteihin  tai  ennusteisiin.  Jos  johdon 
 näkemykset  tulevasta  taloudellisesta  kehityksestä  ja  rahavirtojen  määrästä  tai  ajoittumisesta 
 eroavat  yrityksen  ulkopuolelta  saatavissa  olevista  tietolähteistä,  standardi  määrää  antamaan 
 näille  lähteille  suuremman  painoarvon  suhteessa  johdon  näkemyksiin.  (IAS  36,  33.) 
 Budjetteihin  perustuvat  rahavirtaennusteet  tulee  laatia  enintään  viideltä.  Ennustuksen  tätä 
 pidemmältä ajalta menettävät yleensä tarkkuuttaan ja luotettavuuttaan merkittävästi. Jos johto 
 osoittaa  kykenevänsä  laatimaan  rahavirtaennusteet  tätä  pidemmältä  ajalta,  voidaan  viiden 
 vuoden  säännöstä  myös  poiketa.  (IAS  36,  35.)  Yli  viiden  vuoden  ennusteet  saattavat  olla 
 perusteltuja, jos kyseessä on sellainen toimiala, joka vaatii suuria pitkäkestoisia investointeja. 


Toisaalta  jos  ennusteita  laaditaan  yrityksessä,  joka  toimii  uudella  nopeasti  muuttuvalla  ja 
 vaikeasti ennustettavalla toimialalla, viiden vuoden säännöstä voidaan poiketa myös alaspäin. 


(Anttila ym. 2009, 217.) 
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3.6.1 Käyttöarvolaskennassa käytettävien kassavirtojen määrittäminen 


IAS  36  sallii  kahden  vaihtoehtoisen  menetelmän  käyttämistä  kassavirtojen  määrityksessä. 


Perinteisessä  lähestymistavassa6  edellisessä  kappaleessa  mainitut  tekijät  2-5,  eli  epävarmuus 
 kassavirtojen  määrästä  ja  ajoittumisesta,  riskitön  korko,  riskipreemio  ja  muut  riskiprofiilin 
 vaikuttavat  tekijät,  huomioidaan  sovellettavan  diskonttauskoron  määrittämisessä.  Sen  sijaan 
 rahavirtojen  odotusarvoon  perustuvassa  lähestymistavassa7  edellä  mainitut  tekijät 
 huomioidaan  rahavirran  määrittämisessä.  Tällöin  jokaisesta  ennustetusta  rahavirrasta 
 lasketaan  odotusarvo,  joka  pohjautuu  vaihtoehtoisiin  ennusteisiin  ja  niiden 
 todennäköisyyksiin.  Kaikki  tulevaisuuteen  liittyvät  riskit  on  tällöin  huomioitu  rahavirran 
 odotusarvossa  ja  diskonttauskorkona  käytetään  pelkästään  rahan  aika-arvoa  eli  riskitöntä 
 markkinakorkoa.  IASB  pitää  jälkimmäistä  tapaa  parempana  ja  tehokkaampana  ja  suosittelee 
 muttei edellytä sen käyttämistä monimutkaisuuden ja haastavuuden takia. (IAS 36, A4-A21.)  


Rahavirtaa  tuottavan  yksikön  tuottamat  kassavirrat  lasketaan  ennen  veroja  ja  rahoitukseen 
 liittyvä  kassavirtoja  ei  oteta  huomioon.  Tämä  periaate  pohjautuu  siihen,  että  käyttöarvoa 
 määritettäessä rahan aika-arvo otetaan huomioon diskonttaamalla kassavirtoja nykyhetkeen, ja 
 siksi  rahoituksesta  aiheutuvia  kassavirtoja  ei  tule  sisällyttää  lopulliseen  määrään.  Tämän 
 lisäksi  arvonalentumistestauksessa  testataan  vain  liiketoiminnallisia  omaisuuseriä. 


Rahoitusvarat  ja  –velat,  sekä  niihin  liittyvät  rahoitustuotot  ja  –kulut  jätetään  huomioimatta. 


(IAS 36, 40.)  


Kassavirran  määrässä  ei  myöskään  huomioida  sellaisia  kassavirtoja,  jotka  johtuvat 
 tulevaisuudessa tapahtuvista uudelleenjärjestelyistä tai yksikön suorituskyvyn parantamisesta, 
 johon  johto  ei  ole  sitoutunut  esimerkiksi  sitovan  ostotilauksen  muodossa.  Standardin 
 periaatteena  on  se,  ettei  rahavirtaennusteiden  tulisi  syntyä  sellaisista  omaisuuseristä,  joita  ei 
 ole  kirjattu  taseeseen  ja  yksikön  kerryttämät  rahavirrat  tulee  arvioida  sen  nykyisen  kunnon 
 perusteella.  Sen  sijaan  laajennus-  tai  parannusinvestointien  aiheuttamat  kassavirrat  otetaan 
 huomioon siitä lähtien, kun niihin on sitouduttu. Tällöin investoinneista johtuvat parannukset, 
 kuten  esimerkiksi  kustannussäästöt,  tulee  ottaa  huomioon  kassavirtaennusteissa  sekä 
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investoinnin  taseeseen  aktivoitava  erä  tulee  ottaa  huomioon  rahavirtaa  tuottavan  yksikön 
 kirjanpitoarvon määrittämisessä (IAS 36, 44; Anttila ym. 2009, 223.) 


Rahavirtaa  tuottavia  yksiköitä,  joille  on  kohdistettu  liikearvoa,  pidetään  pääsääntöisesti 
 rajoittamattoman  taloudellisen  vaikutusajan  omaavina  omaisuuserinä.  Kuten  edellä  on 
 mainittu,  tarkat  rahavirtaennusteet  tulee  laatia  viideltä  arvonalentumistestin  jälkeiseltä 
 vuodelta. Ennustejakson jälkeiseltä ajalta rahavirrat otetaan käyttöarvolaskennassa huomioon 
 ekstrapoloimalla,  eli  jatkamalla  toteutunutta  kehitystä  tulevaisuuteen,  viimeisen 
 ennustevuoden  jälkeisen  vuoden  rahavirran  käyttäen  arvioitua  kasvuvauhtia.  Kasvutekijän 
 valinnassa  on  noudatettava  erityistä  varovaisuutta,  sillä  se  ei  saa  ylittää  toimialan  tai 
 markkinoiden  pitkän  aikavälin  keskimääräistä  kasvua.  (IAS  36,  33.)  Myös  pitkän  aikavälin 
 kasvua ylittävää kasvutekijä voidaan perustelluista syistä käyttää, mutta käytännössä kasvava 
 kilpailu vaikuttaa markkinoihin rajoittavasti, eli yrityksen on vaikeaa saavuttaa kilpailijoitaan 
 ja toimialaansa suurempi kasvu pitkällä aikavälillä. (ISA 36, 33; Anttila ym. 2009, 219.)  


Ennustejakson  jälkeinen  rahavirta  (nk.  terminaali-  tai  jäännösarvo)  lasketaan  yleisesti 
 käyttäen  Gordonin  tasaisen  kasvun  mallia,  jota  on  käytetty  osakkeen  arvonmäärityksen 
 laskennassa  osinkojen  avulla.    Esimerkiksi  suomalaisissa  pörssiyhtiöissä  Gordonin  malli  oli 
 yleisin jäännösarvon laskennassa käytetty malli. (Rahoitustarkastus 2007.) Mallin oletuksena 
 on, että osingot kasvavat vakionopeudella äärettömyyteen (Niskanen & Niskanen 2007, 131). 


Gordonin  malliin  perustuvassa  jäännösarvolaskennassa  puolestaan  oletetaan,  että  rahavirtaa 
 tuottava  yksikkö  tuottaa  tasaisesti  kasvavaa  kassavirtaa  äärettömän  kauan.  Jäännösarvo  siis 
 lasketaan kasvattamalla viimeisen ennustevuoden rahavirtaa kasvutekijällä ja jakamalla tämä 
 sovelletun  diskonttauskoron  ja  kasvutekijän  erotuksella:  JA  =  viimeisen  vuoden  rahavirta  X 
 kasvutekijä / diskonttauskorko - kasvutekijä.   


Viimeisen  ennustevuoden  rahavirran  määrittämisessä  tulee  noudattaa  erityisen  suurta 
varovaisuutta.  Sen  tulisi  heijastaa  yrityksen  keskimääräistä  liikevaihtoa  ja  kannattavuutta 
taloudellisen syklin aikana. Näin ollen pienilläkin myynnin ja kannattavuuden vaihteluilla on 
suuri vaikutus jäännösarvon määrän ja sitä kautta myös käyttöarvoon. (Anttila ym. 2009, 221, 
235.) 
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3.6.2 Käyttöarvolaskennassa sovellettavan diskonttauskoron määrittäminen 


Diskonttauskorkoa  käytetään  vastaisten  rahavirtojen  diskonttaamiseen  tarkasteluhetkeen. 


Diskonttauskoron  tulee  olla  määritetty  ennen  veroja  ja  sen  tulee  heijastaa  markkinoiden 
 tarkasteluhetken näkemystä rahan aika-arvosta sekä testattavan omaisuuserän erityisriskeistä, 
 joita  ei  ole  sisällytetty  vastaisiin  rahavirtoihin  kappaleessa  3.6.1  esitettyjen  periaatteiden 
 mukaisesti. (IAS 36, 55.) 


Koron  tulee  siis  edustaa  rahan  vaihtoehtoiskustannusta  eli  tuottoa,  joka  olisi  saatavissa 
 omaisuuserästä, jolla on samanlainen riskitaso testattavan omaisuuserän kanssa, sekä tuottoa, 
 jota  sijoittajat  vaativat  samankaltaiselta  omaisuuserältä.  Käytännössä,  jos  mahdollista, 
 diskonttauskorko määritellään markkinoilta saatavan tiedon perusteella joko samankaltaisten 
 omaisuuserien  markkinatransaktioissa  käytettävän  implisiittisen  koron  tai  sellaisen  julkisen 
 yhtiön  pääomakustannusten  painotetut  keskiarvon  perusteella,  joka  hallitsee  vastaavanlaista 
 omaisuuserää. (IAS 36, 55–56.) 


Siinä  tapauksessa,  jos  diskontauskorko  ei  ole  saatavissa  suoraan  markkinoilta,  johdon  tulee 
 simuloida  markkinoiden  näkemyksiä  korossa,  joka  heijastaisi  edellä  mainittuja  seikkoja, 
 erityisesti  rahan  aika-arvoa  ja  omaisuuserän  erityisriskejä,  siinä  määrin  kuin  ne  vaikuttavat 
 vastaisten  kassavirtojen  määrään  ja  ajoittumiseen.  Simuloidessaan  korkoa  johto  voi 
 esimerkiksi ottaa huomioon yhteisön painotettujen pääomakustannusten keskiarvoa (WACC), 
 joka  on  laskettu  Capital  Asset  Prising  –  mallin  avulla,  yhteisön  asettamaa  tuottovaatimusta 
 tytäryritykselle  tai  tuotantolaitokselle  tai  lisätuoton  korkoa.  (IAS  36,  A15-A18;  Anttila  ym. 


2009, 227.) 


Standardin  mukaan  käyttöarvolaskennassa  käytettävä  diskonttauskorko  ei  saa  kuitenkaan 
riippua koko yhteisön pääomarakenteesta ja siitä, kuinka omaisuuserän hankinta on rahoitettu, 
koska  omaisuuserän  tuottamat  kassavirrat  eivät  siitä  riipu.  WACC  –mallissa  kuitenkin 
tehdään oletus laskelmassa sovellettavasta pääomarakenteesta. Käytännössä WACC  –malliin 
perustuvissa  diskonttauskoroissa  koko  yhteisön  rahoitusrakenne  on  muutettava  vastaamaan 
rahavirtaa  tuottavan  yksikön  rahoitusrakennetta,  jos  nämä  erottuvat  toisistaan.  Toisessa 
vaihtoehdossa  diskonttauskoron  määrittämisessä  käytetään  yhteisön  pitkän  aikavälin 
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tavoitepääomarakennetta  tai  yhteisön  toimialan  keskimääräistä  pääomarakennetta.  (IAS  36, 
 A19; Anttila ym. 2009, 228.)  



3.7  Johdon  päätösten  vaikutus  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  käyttöarvolaskennassa 


Johdon  tekemät  rahavirtaa  tuottavan  yksikön  tulevaisuuden  tuottokykyä  koskevat 
 olettamukset  ovat  keskeisessä  asemassa  laskettaessa  sen  käyttöarvoa.  Lähes  kaikki 
 käyttöarvolaskennassa  käytettävät  komponentit  vaativat  johdon  subjektiivisia  näkemyksiä 
 tulevaisuudesta.    Laskettaessa  ennustekauden  kassavirtoja  johdon  tulee  tehdä  oletuksia 
 yksikön  tuottaman  liikevaihdon  kehityksestä  (erityisesti  liikevaihdon  kasvuprosentista), 
 tulevasta  kustannustasosta  ja  nettokäyttöpääoman  tarpeesta,  jotka  kaikki  vaikuttavat 
 lopullisen kassavirran määrittämiseen. 


Jäännösarvon  laskennassa  johto  voi  puolestaan  päättää  ekstrapoloinnissa  käytettävästä 
 kasvutekijästä, jolla on merkittävä vaikutus jäännösarvon määrään. Johto voi lisäksi vaikuttaa 
 käyttöarvolaskennan  kriittisempään  komponenttiin,  eli  diskonttauskorkoon,  jonka 
 pienimmätkin  muutokset  voivat  muuttaa  käyttöarvoa  merkittävästi.  Käyttöarvolaskennan 
 näennäisestä  täydellisestä  arvionvaraisuudesta  huolimatta  IAS  36  asettaa  tiettyjä  rajoituksia, 
 joiden  avulla  tilinpäätösinformaation  käyttäjällä  on  mahdollisuus  varmistua  tulosten 
 oikeellisuudesta  ja  hyväksyttävyydestä.  Ensinnäkin  standardi  edellyttää  laajojen 
 käyttölaskentaa  koskevien  liitetietojen  esittämistä  tilinpäätöksessä.  Yrityksen  tulee  kuvata 
 keskeisiä  muuttujia,  johon  johto  on  perustanut  kassavirtaennusteet.  Standardi  ei  kuitenkaan 
 edellytä  näiden  muuttujien  tarkkojen  arvojen  esittämistä  eikä  käytettyjen  taustaoletusten 
 esittämistä. Tämä ei koske käyttöarvolaskennassa sovellettuja diskonttauskorkoja, jotka tulee 
 aina esittää jokaiselle rahavirtaa tuottavalle yksikölle erikseen. (IAS 36, 134d i-v.) 


Toiseksi,  kuten  kappaleessa  3.6.1  on  mainittu,  kassavirtojen  tulee  perustua  johdon 
hyväksymiin budjetteihin ja ennusteisiin. Johdon tulee myös tarkkailla ja tarkistaa laadittujen 
kassavirtaennusteiden  oikeellisuutta  suhteessa  toteutuneisiin  lukuihin.  Ainakin  periaatteessa 
johdon tulee alentaa ennusteita, jos näyttää siltä, että ennusteet on laadittu liian optimistisesti 
eivätkä ne vastaa toteutunutta liikevaihdon ja kustannustason kehitystä. Tämän lisäksi johdon 
pitäisi  varmistua  ennusteiden  oikeellisuudesta  ulkopuolelta  saatavilla  tiedoilla,  esimerkiksi 
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vertaamalla  omia  ennusteita  historialliseen  kehitykseen  tai  analyytikoiden  laatimiin  samalla 
 toimialalla toimivien yritysten konsensusennusteisiin.  


Jos  omat  ja  ulkopuoliset  ennusteet  jatkuvasti  ja  olennaisesti  erottuvat  toisistaan  eikä  johto 
 pysty  perustelemaan  omia  tulevaisuutta  koskevia  näkemyksiä,  viime  kädessä  tilintarkastajan 
 tulee  puuttua  johdon  tekemiin  päätöksiin.  Standardiin  periaatteisiinhan  kuuluu  se,  että 
 ulkopuoliselle  näytölle  annetaan  kaikissa  tapauksissa  enemmän  painoarvoa 
 käyttöarvolaskennassa.  Standardi  myös  edellyttää  sen  esittämistä,  perustuvatko 
 käyttöarvolaskennan  oletukset  johdon  aikaisempaan  kokemukseen  vai  ulkopuolisiin 
 tietolähteisiin,  ja  jos  eivät,  niin  miksi  ja  miten  käytetyt  oletukset  erottuvat  niistä  (IAS  36, 
 134d i).  


Kolmanneksi, jäännösarvon ekstrapoloinnissa johdon on noudatettava erityistä varovaisuutta, 
 koska  jäännösarvon  määrä  vaikuttaa  ratkaisevasti  koko  käyttöarvoon.  Lähtökohtana  on  se, 
 ettei  jäännösarvon  ekstrapoloinnissa  käytettävä  kasvutekijä  saa  ylittää  toimialan  tai 
 markkinoiden  pitkän  aikavälin  keskimääristä  kasvuvauhtia.  Standardi  edellyttää  perusteluja, 
 jos  käytetty  kasvutekijä  eroaa  edellä  mainitusta  (IAS  36,  134d  iii).  Tässä  johdon 
 subjektiivisen näkemyksen vaikutus on hyvin rajallinen. 


Sovellettujen  diskonttauskorkojen  oikeellisuudesta  varmistaminen  on  puolestaan  hyvin 
ongelmallista  tilinpäätösinformaation  käyttäjän  kannalta  varsinkin  niissä  tapauksissa,  joissa 
sitä  ei  ole  johdettu  suoraan  markkinoilta.  Diskonttauskoron  tulee  heijastaa  markkinoiden 
näkemystä  rahan  aika-arvosta  sekä  tuottovaatimuksesta,  jota  sijoittajat  asettaisivat 
samanlaiselle  omaisuuserälle.  Jos  diskonttauskorkoa  ei  ole  saatavissa  markkinoilta,  johdon 
tulee  sisällyttää  korkoon  omaisuuserään  liittyviä  erityisriskejä.  Käytännössä  ulkopuolisen  on 
vaikeaa  tarkastaa  koron  oikeellisuutta,  koska  standardi  ei  edellytä  minkäänlaisten 
taustaoletusten  tai  –  laskelmien  esittämistä  tilinpäätöksessä.  Diskonttauskoron 
määrittämisessä johdon  päätöksillä on keskeinen vaikutus ja pienilläkin muutoksilla voidaan 
vaikuttaa merkittävästi lopullisen käyttöarvon määrään. Toisaalta, kuten kappaleessa 3.6.2 oli 
mainittu, yritykset johtavat käyttöarvolaskennassa sovellettuja diskonttauskorkoja useimmiten 
WACC  –  mallista,  ja  jos  korko  eroaa  yrityksen  pääomakustannuksista  jatkuvasti,  voidaan 
olettaa tilintarkastajan puuttuvan tähän. 
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Tilinpäätösinformaation  käyttäjän  asemaa  heikentää  myös  se,  ettei  standardi  vaadi 
 käyttöarvolaskentaan  liittyvien  herkkyyslaskelmien  esittämistä.  IASB  katsoi,  että 
 herkkyyslaskelmien  esittäminen  aiheuttaisi  yhteisölle  liian  suurta  liiketaloudellista  harmia 
 kasvaneen  oikeudenkäyntiriskin  muodossa,  jolloin  sijoittajat  voisivat  haastaa  yhteisöt 
 oikeuteen, jos johdon oletuksissa havaittaisiin pieniäkin epätarkkuuksia. Johto joutuisi tällöin 
 käyttämään  erittäin  konservatiivisia  kassavirtaennusteita,  mikä  johtaisi  tarpeettomiin 
 liikearvon arvonalentumistappioihin. (IAS 36, BC207b.)  


Standardi  vaatii  kuitenkin  lisätietojen  esittämistä  niissä  tapauksissa,  joissa  jonkun 
 käyttöarvolaskennassa  käytetyn  komponentin  todennäköinen  muutos  aiheuttaisi  sen,  että 
 kerrytettävissä oleva rahamäärä alittaisi kirjanpitoarvon. Tällöin tilinpäätöksessä on esitettävä 
 tietoa  a)  määrästä,  jolla  kerrytettävissä  oleva  rahamäärä  ylittää  kirjanpitoarvon,  b)  sen 
 komponentin  arvosta,  jonka  odotetaan  muuttuvan  ja  c)  siitä,  miten  paljon  kyseisen 
 komponentin  tulisi  muuttua,  että  kerrytettävissä  oleva  rahamäärä  olisi  sama  kuin 
 kirjanpitoarvo.  (IAS  36,  134f  i-iii.)  Toisaalta  tämän  muutoksen  todennäköisyyden 
 arvioiminen on täysin johdon subjektiivisen näkemyksen varassa.  


IAS  36  –  standardin  sisältöanalyysin  perusteella  voidaan  todeta,  että  se  perustuu  pitkälti 
johdon  subjektiivisiin  tulevaisuutta  koskeviin  näkemyksiin,  joiden  oikeellisuudesta 
ulkopuolisen on hyvin vaikeaa varmistua. Analyysi antaa myös käsityksen siitä, että johdolla 
on  mahdollisuus  välttyä  liikearvon  arvonalentumistappion  kirjaamisesta  muuttamalla 
käyttöarvolaskennan kriittisiä komponentteja optimistisempaan suuntaan. Tämä on kuitenkin 
mahdollista  vain  lyhyellä,  muutaman  tilikauden  mittaisella  aikavälillä.  Jos  rahavirtaa 
tuottavan  yksikön tulontuottamiskyky  on pysyvästi ja olennaisesti heikentynyt  suhteessa sen 
kirjanpitoarvoon,  johto  ei  voi  manipuloida  käyttöarvolaskentaa  ja  näin  välttää  tappion 
kirjaamista loputtomasti.   
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4 AIKAISEMPI TUTKIMUS JA TUTKIMKSEN HYPOTEESIT  4.1 Aikaisempi tutkimus 


Valtaosa  liikearvoon  liittyvistä  empiirisistä  tutkimuksista  on  tehty  Yhdysvalloissa,  varsinkin 
 uuden  SFAS  142  –  standardin,  jonka  mukaan  systemaattinen  liikearvon  poisto  kiellettiin  ja 
 määrättiin testattavaksi arvonalentumistestauksella, käyttöönotto vuonna 2001 laukaisi uuden 
 tutkimusaallon.  Näissä  tutkimuksissa  on  tarkasteltu  lähinnä  uuden  käytännön  mukanaan 
 tuomia  muutoksia  ja  niiden  vaikutuksia  sijoittajan  tai  tilinpäätöskäyttäjän  saamaan 
 informaation  laatuun.  Sen  sijaan  IFRS:n  mukaista  liikearvon  käsittelyä  ja  eurooppalaisia 
 yrityksiä  on  tutkittu  huomattavasti  vähemmän  johtuen  osittain  siitä,  että  IFRS  –  standardien 
 käyttöönotosta on kulunut vähemmän aikaa.  


Hayn  ja  Hughes  (2005)  tutkivat,  onko  SFAS  142  –  standardin  käyttöönotto  vaikuttanut 
 sijoittajien  kykyyn  ennustaa  liikearvon  alaskirjauksia  käytettävissä  olevan 
 tilinpäätösinformaation avulla. Tutkimuksen otanta koostui  yhdysvaltalaisista  vuosina 1988–


1998  yrityskaupoista  tehneistä  yrityksistä,  joiden  liikearvon  arvonalentumistestauksia 
 seurattiin  vuoteen  2004  saakka.  Tulokset  osoittivat,  että  uusi  käytäntö  on  parantanut 
 sijoittajien  kykyä  ennustaa  liikearvon  alaskirjauksia  sekä  arvioida  yrityskauppojen 
 onnistumista.  Tutkimuksessa  huomattiin  kuitenkin,  että  arvonalentumisista  raportoidaan 
 keskimäärin  2-3  vuoden  viiveellä  todellisesta  arvonalentumisesta.  Peräti  kolmannes 
 yrityksistä  raportoi  6-10  vuoden  viiveellä,  mikä  voi  tutkijoiden  mielestä  johtua  johdon 
 haluttomuudesta tunnustaa yrityskauppojen epäonnistumista. (Hayn & Hughes 2005.) Samaan 
 tulokseen  päätyi  myös  Ojala  (2007),  joka  tutkii  arvonalentumistappion  kirjaamisen  oikea-
 aikaisuutta. Tässä tutkimuksessa otanta koostui 605 yhdysvaltalaisesta yrityksestä, jotka ovat 
 kirjanneet  arvonalentumistappioita  vuosina  2001–2006.  Ojalan  mukaan  yritykset  raportoivat 
 tappioista  keskimäärin  1-2  vuoden  viiveellä,  mikä  viittaa  johdon  liian  optimistiseen 
 käyttäytymiseen liikearvon käsittelyssä. (Ojala 2007.)  


Chen,  Kohlbeck  ja  Warfield  (2004)  tutkivat  uuden  standardin  käyttöönoton  välittömiä 
vaikutuksia  ja  markkinoiden  reaktiota  uudistuneeseen  käytäntöön.  Arvonalentumiset  jaettiin 
tutkimuksessa  kahteen  tyyppiin:  ensimmäinen  johtui  pelkästään  käytännön  muuttumisesta  ja 
toinen  johtuu  ns.  todellisesta  arvonalentumisesta.  Hypoteesi  oli  se,  että  jos  uusi  liikearvon 
käsittely  olisi  arvorelevanssia  sijoittajille,  eli  tarjoaisi  niille  uutta  tietoa,  niin  käytännön 
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