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Informaatioteknologia-, media-ja telekommunikaatioyritysten arvonalentumiskir- 
 jausten tarkastelu SEAS 142:n valossa


Tutkimuksen tavoitteet


Tutkimuksen päätarkoituksena oli selvittää liikearvon arvonalentu- 
 miskirjauksiin kohdistuvaa johdon harkintaa tuloksenohjauksen nä


kökulmasta. Tavoitteena oli myös selvittää, kavensiko SFAS 142:ssa 
 säädettyjen arvonalentumistestien käyttöönotto johdon harkintaa. 


Teoriaosan tavoitteena oli kartoittaa liikearvon arvonalentumiseen liit


tyviä yhdysvaltalaisen ja kansainvälisen tilinpäätösnormiston välisiä 
 eroja. Tutkimuksen hypoteesit johdettiin pääosin positiivisesta las


kentatoimen teoriasta.


Tutkimusaineistoja -menetelmät


Tutkimusotos koostui yhdysvaltalaisista julkisesti noteeratuista infor


maatioteknologia-, media- ja telekommunikaatioyrityksistä. Ar- 
 vonalentumiskirjauksia tarkasteltiin tilivuosilta 2003 ja 2004 keskiar


vo- ja mediaanitestein sekä tobit-yksimuuttuja- että tobit- 
 monimuuttujamallien avulla. SFAS 142:n vaikutusta tarkasteltiin ver


tailemalla liikearvon taseosuutta selittäviä tekijöitä vuonna 2000 ja 
 2004. Tutkimusmenetelmä oli kvantitatiivinen.


Tulokset


Huolimatta yksittäisistä tuloksenohjaushypoteesia tukevista havain


noista tulokset ei osoita johdonmukaisesti, että yritysjohto manipuloisi 
 raportoitua tulosta liikearvon arvonalentumiskirjausten avulla. Yrityk


sen velkaantuneisuus, kannattavuus, osingonjakopolitiikka, koko, si


säpiirin omistusosuus tai liikearvon suhteellinen määrä ei ole sen


suuntaisessa yhteydessä arvonalentumiskirjausten suuruuteen, että 
 tämän voitaisiin olettaa johtuvan tuloksenohjauksesta. Tulosten pe


rusteella ei voida myöskään luotettavasti arvioida, kavensiko SFAS 
 142 liikearvon kirjanpitokäsittelyn harkinnanvaraisuutta.


Avainsanat


Liikearvo, arvonalentuminen, tuloksenohjaus, positiivinen laskenta


toimen teoria, agenttiteoria
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(6)1 JOHDANTO


1.1  Tutkielman taustaa


Aineettomien hyödykkeiden merkitys yritysten tulonhankinnassa ja niiden osuus 
 yritysostojen yhteydessä hankituista omaisuuseristä on kasvanut liikearvon ja 
 erilaisten sopimuksiin perustuvien immateriaalioikeuksien myötä. Kun vuonna 
 1997 yhdysvaltalaisyritysten taseessa oli liikearvoa keskimäärin 173 miljoonaa 
 dollaria ja aineettomia hyödykkeitä (ml. liikearvo) 220 miljoonaa dollaria, vuo


teen 2002 mennessä liikearvo oli kasvanut 422 miljoonaan dollariin eli lähes 
 2,5-kertaiseksi ja aineettomien hyödykkeiden keskimääräinen määrä 478 mil


joonaan dollariin. Mediaaniliikearvokin oli kasvanut vastaavana ajanjaksona 13 
 miljoonasta 29 miljoonaan dollariin. (Davis 2005, 235) Tietointensiivisillä aloilla 
 aineettomien omaisuuserien osuutta taseen loppusummasta voidaan pitää eri


tyisen merkittävänä. Tilinpäätösinformaation käyttäjien on sanottu kaipaavan 
 aineettomien hyödykkeiden todellisesta arvosta yhä parempaa ja ajantasaisem


paa tietoa verrattuna siihen, mitä esim. kaavamaisten poistojen tekeminen lii- 
 kearvosta ja muista aineettomista hyödykkeistä tuottaa.


Edellä mainittujen syiden ohella lisääntyneet sulautumiset ja yritysostot aikaan


saivat Yhdysvalloissa tarpeen yhdenmukaistaa yritysostojen yhteydessä sovel


lettavia kirjanpitokäytäntöjä 1990-luvun puolivälin jälkeen. Osa yrityksistä koki 
 yhdistelmämenetelmän käytölle asetetut rajoitukset kilpailullisesti syrjivinä. Tä


män seurauksena yritysten yhteenliittymiä vuodesta 1970 säädellyt standardi 
 APB opinion No. 16 Business Combinations pääosin kumottiin ja tilalle luotiin 
 uusi standardi SFAS 141 Business Combinations. Samalla hankintamenomene- 
 telmästä tehtiin ainoa sisäisen omistuksen eliminoimissa sallittu menetelmä. 


Vastaava muutos ulotettiin muutaman vuoden viiveellä myös kansainvälisiin 
 tilinpäätösstandardeihin, kun IASB kumosi vanhan yritysten yhteenliittymiä kos


keneen standardin IAS 21 :n ja korvasi sen standardilla IFRS 3 Business Com


binations maaliskuussa 2004.


Yhdenmukaisuus edellytti Yhdysvalloissa myös, että hankintamenomenetelmää 
sovellettaessa usein syntyvä konserniliikearvo saadaan jollakin tavalla vertailu



(7)kelpoiseksi yritysten välillä. Käypään arvoon kirjaaminen nähtiin tässä suhtees


sa käyttökelpoisimpana keinona, jolloin vuonna 1970 käyttöön otettu liikearvon 
 kaavamainen poistaminen APB Opinion No. 17:ssa määritellyllä tavalla enin


tään 40 vuodessa koettiin vanhentuneeksi. Tätä ennen liikearvo kyllä aktivoitiin, 
 mutta sitä ei lainkaan poistettu. Yhdysvaltalaista kirjanpitonormistoa kehittävä 
 FASB loi kokonaan uuden liikearvoa ja muita taloudelliselta vaikutusajaltaan 
 määräämättömiä aineettomia hyödykkeitä koskevan standardin SFAS 142 
 Goodwill and other intangible assets vuoden 2001 kesäkuussa. Samalla syrjäy


tettiin arvonalentumisia koskenut standardi SFAS 121. IASB uudisti monilta osin 
 vastaavan sisältöisen standardin IAS 36 Impairment of Assets muutamaa vuotta 
 myöhemmin, maaliskuussa 2004 yhdessä IFRS 3:n kanssa.


Tämän mittaluokan lainsäädännöllisten muutosten vaikutus yritysten käyttäyty


miseen on tutkimuksellisesti mielenkiintoinen alue. Tällöin keskeiseksi kysy


mykseksi nousee, kuinka hyvin lainsäätäjä on lopulta onnistunut parantamaan 
 tilinpäätösinformaation luotettavuutta ja vertailtavuutta yritysten välillä. Luotetta


vuuden ja vertailtavuuden voidaan sanoa olevan vaakalaudalla erityisesti silloin, 
 kun kirjauksiin kohdistuva harkinnanvaraisuus on suuri. Johdon harjoittama ta


loudelliseen raportointiin kohdistuva harkinta on puolestaan seikka, johon vai


kuttavat monet toimintaa ohjaavat kannustimet. Kannustimien merkitys on posi


tiivisen laskentatoimen teorian mukaan voimakas mm. silloin, kun yritys on vaa


rassa joutua velkaantuneisuutensa vuoksi vaikeuksiin (Watts ja Zimmerman 
 1986, 215-216). Johdon toimintaa ohjaavat luonnollisesti myös erilaiset tulos


perusteiset palkkiojärjestelmät. Koska lainsäätäjä ei suoraan pysty vaikutta


maan toiminnan taustalla piileviin kannustimiin, on eräs käyttökelpoinen vaiku- 
 tusväylä pienentää harkinnanvaraisuutta yhä tiukemmilla ja tulkinnanvaraisuutta 
 kutistavilla normeilla. Tällöin tutkimuksen tehtäväksi jää selvittää, oliko uusi 
 normi niin tehokas, että näin todella tapahtui.


On huomattava, että liikearvon arvonalentumistestin kohdalla edellä mainittua 
harkinnanvaraisuutta ei ole mahdollista täysin poistaa tiukallakaan sääntelyllä 
(ellei sitten vaadita liikearvon välitöntä kuluksikirjaamista hankintahetkellä), sillä 
testi perustuu käytännössä johdon laatimaan arvioon tulevasta kehityksestä, 
mikä puolestaan ilmenee useimmiten liiketoimintasuunnitelmasta. Harkinnanva-



(8)raisuus liittyykin etupäässä siihen, kuinka realistisia nämä suunnitelmat ovat. 


Lisäksi raportointiyksiköiden määrittely ja erityisesti liikearvon kohdistaminen eri 
 raportointiyksiköille SFAS 142:n käyttöönoton yhteydessä jätti johdolle oman 
 harkintavaltansa, sillä standardin sanamuoto edellyttää väljästi liikearvon koh


distamista niille raportointiyksiköille, joiden odotetaan hyötyvän syntyvistä sy


nergioista (SFAS 142.34).


1.2  Tutkimusongelma ja tutkimuksen tavoitteet


Tässä tutkimuksessa pyritään selvittämään, onko edellä selostettu uusi liikear- 
 voa koskeva yhdysvaltalainen tilinpäätösnormisto vähentänyt FASB:n tavoittei


den mukaisesti johdon liikearvon arvonalentumiskirjauksiin kohdistamaa harkin


taa. Koska johdon harkinta on sinällään vaikeasti mitattavissa, pyritään tutki


musongelmaa lähestymään epäsuorasti yrityksen heikon menestyksen ja vai


kean taloudellisen tilanteen aiheuttamien raportointikannustimien kautta. Positii


visen laskentatoimen teorian mukaan johdon harkinnan ilmeneminen on toden


näköisempää tilanteessa, jossa yritys on pahasti velkaantunut kuin tilanteessa, 
 jossa yrityksen vakavaraisuus on hyvä. Eräs konkreettinen syy tähän ovat lai


nasopimusten rikkomisesta aiheutuvat kustannukset (Watts ja Zimmerman 
 1986). Vastaavasti saman voidaan olettaa pätevän yrityksen kannattavuuteen, 
 jolloin tappiollisen yrityksen johdon kannustinta suojella omaa pääomaa voidaan 
 pitää myös suurena pelivaran ollessa pienempi kuin voitollisella ja hyvin kannat


tavalla yrityksellä. Tältä osin kannustinvaikutusta lisää se, että yritysjohdon 
 palkkiot on usein sidottu raportoituun tulokseen. On kuitenkin huomattava, että 
 laskentakäytäntöihin kohdistuva johdon harkinta ei ole poissuljettua silloinkaan, 
 kun yrityksen kannattavuus on hyvä (Healy 1985). Vaikutusta voi olla myös val


litsevalla osingonjakopolitiikalla, koska osingonjakorajoitus on todettu yhdeksi 
 yleisimmäksi lainakovenantiksi (Healy & Palepu 1990). Lisäksi positiivisen las


kentatoimen teorian määrittelemät ns. poliittiset kustannukset implikoivat yrityk


sen koolla olevan merkitystä laskentakäytäntöjen valinnassa (Watts ja Zimmer


man 1986).


Tutkimus kohdistuu telekommunikaatio-, media- ja informaatioteknologiasekto- 
reihin, joita kaikkia voidaan pitää ns. uutta taloutta (new economy) edustavina



(9)toimialoina, koska informaatioteknologialla on näiden kaikkien alojen tulonmuo


dostuksessa vahva rooli. Näitä toimialoja voidaan pitää myös sellaisina tietoin


tensiivisinä toimialoina, joilla aineettomien hyödykkeiden ja siten mahdollisesti 
 myös liikearvon osuus taseen varallisuuseristä on suuri. Toimialavalintaa tukee 
 lisäksi se, että Huefnerin ja Largayn (2004) tutkimuksessa, jonka aineisto koos


tui liikearvolla mitaten 100 suurimmasta yhdysvaltalaisyrityksestä, todettiin suu


rimman dollarimääräisen liikearvon arvonalentumiskirjauksen tehneen vuonna 
 2002 mediajätti AOL Time Warner (54,2 miljardia dollaria) ja suurimman suh


teellisen kirjauksen puolestaan telekommunikaatioalan yritys Qwest (84 % lii- 
 kearvosta). Telekommunikaatioalan yritysten sanottiin olleen tuolloin ”ar- 
 vonalentumiskirjausten keskiössä” (Financial Executive 2002).


Edellä esitetyn perusteella tutkimuksen päätavoitteena on selvittää, onko yrityk


sen velkaantuneisuudella, kannattavuudella, osingonjakopolitiikalla, koolla, si


säpiirin omistusosuudella ja/tai liikearvon taseosuudella yhteys liikearvon ar


vonalentumiskirjauksen suuruuteen yhdysvaltalaisissa telekommunikaatio-, me


dia- tai informaatiosektorin yrityksissä vuosina 2003 ja/tai 2004. Koska pienem


pien arvonalentumiskirjauksien voidaan katsoa johtavan suurempaan liikearvon 
 taseosuuteen, tavoitteena on myös selvittää, onko yrityksen velkaantuneisuu


della, kannattavuudella, osingonjakopolitiikalla, koolla ja/tai sisäpiirin omis


tusosuudella yhteys liikearvon osuuteen taseen loppusummasta, ja jos on, mi


ten tämä yhteys on muuttunut S FAS 142:n käyttöönoton myötä em. toimialojen 
 yrityksissä.


Velkaantuneisuuden osalta kysymykseen johdon harkinnan vaikutuksesta lii


kearvon arvonalentumiskirjauksen suuruuteen on aiemmin löydetty myöntävä 
 vastaus yhdysvaltalaisella aineistolla (mm. Zang 2003), mutta myös vastakkais


suuntaisia tutkimustuloksia johdon harkinnan olemassaolosta on esitetty (Hen


ning, Shaw ja Stock 2004). Osittain ristiriitaisten tutkimustulosten vuoksi ja sen 
vuoksi, että tähän mennessä julkaistuissa tutkimuksissa (mm. Segal 2003; Zang 
2003; Chen ym. 2004; Bens ja Heltzer 2004; Beatty ja Weber 2005; Sevin ja 
Schroeder 2005; Davis 2005) on keskitytty etupäässä selvittämään SFAS 142:n 
käyttöönottovuoden arvonalentumiskirjauksia, on aiheellista toisaalta keskittyä 
toimialoihin, joilla liikearvon merkityksen voidaan olettaa olevan suuri, ja toisaal



(10)ta laajentaa tutkimusaluetta koskemaan myös vuosia 2003 ja 2004. Rajaamalla 
 tutkimus tiettyihin toimialoihin siten, että kutakin toimialaa tarkastellaan erik


seen, eliminoi toimialakohtaisten (ja luonnollisesti myös yleistaloudellisten) teki


jöiden vaikutuksen tutkimustuloksiin. Tällöin vain yrityskohtaisilla tekijöillä - ku


ten juuri velkaantuneisuudella - on merkitystä tulosten kannalta.


Varsinaisten arvonalentumiskirjausten lisäksi on aiheellista selvittää myös, mi


ten velkaantuminen ja/tai tappiollisuus selittää liikearvon osuutta taseen loppu


summasta ja onko tässä suhteessa tapahtunut muutos SFAS 142:n myötä. 


Suuri liikearvon taseosuus voi olla seurausta pienistä arvonalentumiskirjauksis- 
 ta. Lisäksi liikearvon taseosuuden avulla tilannetta ennen SFAS 142:n käyt


töönottoa ja sen jälkeen voidaan vertailla keskenään. Mielenkiintoisuutta lisää 
 se, että yhdysvaltalaisella aineistolla tehty tutkimus ei havainnut merkittävää 
 johdon harkinnan vähenemistä liikearvon arvonalentumiseen liittyen verrattuna 
 aiemmin voimassa olleeseen standardiin, vaikkakin totesi SFAS 142:n paranta


neen huomattavasti tähän liittyvää tarkkuutta, menettelytapoja, ajoitusta ja ar


vonmääritystä (Segal 2003, 37). Tähänastisissa tutkimuksissa pääpaino on kui


tenkin ollut liikearvon arvonalentumiskirjauksissa eikä sen taseosuudessa.


Tutkimustulosten avulla pyritään lisäksi arvioimaan, kuinka merkittäviä ar- 
 vonalentumiskirjauksia vastaavien toimialojen suomalaisissa pörssiyrityksissä 
 on odotettavissa vuonna 2005, kun ne siirtyvät soveltamaan vastaavia kansain


välisiä tilinpäätösstandardeja. Yhdysvaltalaistutkimusten valossa liikearvon ar- 
 vonalentumiskirjauksia voidaan varovasti odottaa myös Suomessa IFRS:n käyt


töön siirryttäessä (Huefner ym. 2004), vaikka on huomattava, että lähtöasetel


ma Suomessa vuonna 2005 on toki toisenlainen kuin Yhdysvalloissa kolme 
 vuotta aiemmin jo pelkästään toisenlaisen suhdannetilanteen vuoksi. Lisäksi 
 liikearvon maksimipoistoaika on Suomen kirjanpitolain mukaan ollut 20 vuotta 
 U.S. GAAP:n 40 vuoden asemesta, minkä voidaan lähtökohtaisesti olettaa im


plikoivan pienempää arvonalentumiskirjauksen tarvetta Suomessa. Liikearvol- 
taan suurimmista yhdysvaltalaisyrityksistä kolmannes teki arvonalentumiskirja- 
uksia SFAS 142:n astuttua voimaan. Tämä kolmannes kirjasi keskimäärin noin 
30 % liikearvostaan alas siirtymävaiheessa (Huefner 2004, 33).



(11)1.3  Tutkielman rakenne


Loppuosa tutkielmasta jakaantuu seuraavasti. Tämän luvun lopussa määritel


lään lyhyesti keskeiset peruskäsitteet, luvussa 2 esitellään uudistunut liikearvon 
 arvonalentumista koskeva sääntely, sekä yhdysvaltalainen (U.S. GAAP) että 
 kansainvälinen (IFRS) sekä tuodaan esille joitakin arvonalentumistestiin liittyviä 
 ongelmia ja sitä vastaan esitettyä kritiikkiä. Tutkimuksen teoreettinen pohja ja 
 aiemmat tutkimukset esitellään luvussa 3, hypoteesit luvussa 4, tutkimusaineis


to ja -menetelmät luvussa 5 sekä tulokset luvussa 6. Tämän jälkeen tehdään 
 päätelmät.


1.4  Keskeiset käsitteet


Yritysten yhteenliittymä (business combination) syntyy U.S. GAAP:n mukaan 
 silloin, kun yritys hankkii netto-omaisuuseriä, jotka muodostavat liiketoiminnan 
 (business), tai yhden tai useamman muun yrityksen oman pääoman ehtoisia 
 osakkeita tai osuuksia siten, että hankkijalle syntyy määräysvalta kohdeyrityk


sissä. Yhteysyritys (joint venture) ei siten ole yritysten yhteenliittymä. (SFAS 
 141.9). IFRS 3.2-9 määrittelee yritysten yhteenliittymän pääpiirteittäin samoin. 


Määräysvallan ollessa yhteinen tai hankinnan kohteena olevien yritysten harjoit


taessa muuta kuin liiketoimintaa kyseessä ei ole standardin tarkoittama yritys


ten yhteenliittymä. Yritysten yhteenliittymän on perustuttava nimenomaan omis


tajuuteen, eikä pelkkä sopimuksen avulla aikaansaatu raportointiyksikkö (repor


ting entity) voi muodostaa yritysten yhteenliittymää (IFRS 3.4 ja IFRS 3.3d). 


FASB:lla ja IASB:lla on meneillään yritysten yhteenliittymiä koskevien standar


dien (SFAS 141 ja IFRS 3) yhtenäistämisprojekti, jossa pyritään mm. lähentä


mään ostajaosapuolen tunnistamiseen liittyvää normistoa (FASB 2005).


Liikearvo. Tässä tutkielmassa termillä liikearvo viitataan yritysten yhteenliitty


mien yhteydessä syntyvään erään, joka suomenkielisissä tilinpäätöksissä tun


netaan konserniliikearvona. Liikearvoa syntyy yritysostotilanteessa, ostohinnan 
 ja ostetun yrityksen kirjanpitoarvon erotuksen seurauksena. Tämä erotus ei kui


tenkaan kokonaisuudessaan ole liikearvoa, koska osa erotuksesta kohdistetaan 
hankituille omaisuuserille korottamalla niiden kirjanpitoarvot käypiin arvoihin.



(12)Lisäksi ostetulla yrityksellä voi olla taseeseen kirjaamattomia (lähinnä aineetto


mia) omaisuuseriä, kuten tavaramerkkejä tai lisenssejä. Nämä on myös arvos


tettava ja kirjattava erikseen konsernitaseeseen eivätkä ne näin ollen voi sisäl


tyä liikearvoon. Todellinen konsernitaseeseen kirjattava liikearvo voi perustua 
 vain yrityksen jatkuvuusarvoon (going concern) ja/tai yhteenliittymän seurauk


sena syntyviin synergiaetuihin. Jatkuvuusarvolla tarkoitetaan sellaisia hyötyjä, 
 jotka syntyvät ostavan ja ostetun yrityksen omaisuuserien yhteisestä käytöstä 
 vähennettynä niiden erilliskäytöstä syntyvillä hyödyillä. Synergiaedut liittyvät 
 puolestaan hallitsevan markkina-aseman saavuttamiseen tai mittakaavaetuihin. 


Sellainen osa liikearvoa, joka ei kuulu mihinkään edellä mainittuihin ryhmiin, 
johtuu joko ostohintaan sisältyvästä yliarvostuksesta tai hankkijaosapuolen 
esim. tarjontaprosessin seurauksena maksamasta ylihinnasta. (Troberg 2003, 
94-96 ja Johnson & Petrone 1998, 295).



(13)2 LIIKEARVON ARVONALENTUMISTA KOSKEVA SÄÄNTELY


Tämän luvun tarkoituksena on tarkastella ensin yhdysvaltalaista ja sitten kan


sainvälistä liikearvon arvonalentumista koskevaa sääntelyä sekä kartoittaa ly


hyesti arvonalentumistestejä kohtaan esitettyä kritiikkiä, joka keskittyy toisaalta 
 testien rahoitusteoreettiseen perustaan ja toisaalta testien toteuttamisen käy


tännön hankaluuksiin. Viimeksi mainitun keskustelun esittely on relevanttia 
 pohdittaessa säännösten jättämää liikkumavaraa johdon harkinnalle.


Liikearvoa syntyy yritysten yhteenliittymien yhteydessä hankintamenomenetel- 
 män eli ainoan sallitun sisäisen omistuksen eliminointimenetelmän soveltami


sen tuloksena (SFAS 141 ja IFRS 3). Liikearvon arvonalentumistestauksen 
 kannalta keskeisiä käsitteitä ovat yhdysvaltalaisessa tilinpäätösnormistossa ra- 
 portointiyksikkö ja käypä arvo sekä kansainvälisessä normistossa rahavirtaa 
 tuottava yksikkö ja kerrytettävissä oleva rahamäärä. Näitä tarkastellaan jäljem


pänä yksityiskohtaisemmin.


2.1  Liikearvon arvonalentuminen U.S. GAAP:n mukaan


Aineettomien hyödykkeiden kirjanpitokäytäntöjen uudistaminen sai FASB:n mu


kaan pontta niiden yhä keskeisemmäksi tulleesta roolista yhteisöjen taloudelli


sena resurssina (SFAS 142, 5). Seurauksena syntynyt SFAS 142 Goodwill and 
 other intangible assets lähestyy liikearvon ja muiden määräämättömän (indefini


te) taloudellisen vaikutusajan omaavien aineettomien hyödykkeiden hankinnan 
 jälkeistä kirjanpitokäsittelyä aiemmasta, standardissa APB Opinion No. 17 In


tangible Assets määritetystä tavasta poiketen. Vaikutukseltaan merkittävin muu


tos on em. aineettomien hyödykkeiden vuosipoistoista luopuminen. Liikearvo 
 voitiin ennen SFAS 142:n voimaantuloa poistaa APB Opinion No. 17:n mukaan 
 enintään 40 vuodessa. Säännöllisen kuluksi kirjaamisen asemesta em. mää


räämättömän taloudellisen vaikutusajan omaavia hyödykkeitä tarkastellaan 
 SFAS 142:n myötä vuosittain arvonalentumisen varalta eli niille on tehtävä eri


tyinen arvonalentumistesti. Tarkastellaan seuraavaksi standardin keskeisiä piir


teitä ja käsitteitä liikearvon osalta.



(14)2.1.1  Raportointiyksikkö


Raportointiyksikön käsite on merkityksellinen liikearvon kirjanpitokäsittelyn kan


nalta, sillä liikearvoa on tarkasteltava arvonalentumistestissä raportointiyksikkö- 
 tasolla, ts. sitä ei ole mahdollista käsitellä yhtenä eränä, mikäli raportointiyksi- 
 köitä on useampia. Liikearvo on jaettava eri raportointiyksiköiden kesken arvioi


tujen hyötyjen mukaisessa suhteessa. Tällöin raportointiyksikölle, jonka katso


taan eniten hyötyvän syntyvän yhteenliittymän syntymisestä, kohdennetaan 
 myös suurin osa liikearvosta riippumatta ao. raportointiyksikölle kohdennettavi


en muiden varallisuus- ja velkaerien määrästä (SFAS 142.34).


Raportointiyksikkö määritellään liiketoiminnalliseksi segmentiksi (operating 
 segment) tai tällaisen segmentin alla toimivaksi osaksi (component). Em. liike


toiminnallisen segmentin osan katsotaan olevan raportointiyksikkö, jos se itses


sään muodostaa liiketoiminnan, jonka toiminnan tulokset raportoidaan erikseen, 
 ja jos segmentin johto lisäksi seuraa ja arvioi näitä tuloksia säännöllisesti. Kui


tenkin siinä tapauksessa, että kahdella tai useammalla segmentin osalla on 
 samankaltaiset taloudelliset tunnuspiirteet, ne yhdistellään yhdeksi raportoin- 
 tiyksiköksi. Lisäksi standardissa on kehotus segmenttiraportointistandardin 
 SFAS 131 :n keskeisten kohtien ja muun tulkintaa edesauttavan kirjallisuuden 
 käyttämiseen yrityksen raportointiyksiköiden tunnistamiseksi (SFAS 142.30). 


Näiden käsittely ei ole tämän tutkimuksen kannalta kuitenkaan relevanttia.


2.1.2  Käypä arvo


Omaisuus- tai velkaerän käypä arvo on hinta, jolla se voitaisiin myydä tai ostaa 
 vapaaehtoisesti toimivien osapuolten välisessä transaktiossa. Raportointiyksi


kön käypä arvo määrittyy teoriassa samoin, vaikkakin sen käyvän arvon parhai


ten ilmaisevaa markkinahintaa ei lähes poikkeuksetta ole saatavilla. Silloin on 
 tukeuduttava arvioon vastaisten kassavirtojen nykyarvosta (SFAS 142.23-24).


Kassavirtaperusteisessa arvonmäärityksessä selvitetään arvioitujen vastaisten 
 vapaiden kassavirtojen nykyarvo (sekä oman että vieraan pääoman sijoittajille), 
 jonka jälkeen saadusta arvosta vähennetään vieraan pääoman arvo. Pääasialli


set ongelmakohdat liittyvät vapaan kassavirran suuruuden ja ajoituksen sekä



(15)diskonttauskorkokannan (pääoman keskimääräisen kustannuksen, WACC:n) 
 määrittämiseen. Yleensä kassavirtoja ei ole mielekästä arvioida vuositasolla 
 tarkasti kovin pitkälle tulevaisuuteen, jolloin laskentaperiodin rajan jälkeinen 
 terminaaliarvo arvioidaan esim. tietyn samana pysyvän kasvuvauhdin perusteel


la. Terminaaliarvon määrittämiseen liittyy näin ollen myös eniten harkinnanva


raisuutta ja harkinnanvaraisuuden merkitys korostuu, koska terminaaliarvo 
 muodostaa yleensä suurimman osan raportointiyksikön arvosta (Brealey & 


Myers 2000, 531).


SFAC 7:ssä on ohjeita käyvän arvon kassavirtapohjaiseen määrittämiseen. Tä


hän se tarjoaa kaksi vaihtoehtoista lähestymistapaa. Perinteisessä lähestymis


tavassa (traditional approach) käytetään vain yhtä arvioitua kassavirtojen sarjaa 
 ja pääpaino on diskonttauskorkokannan valinnassa. Korkokannan edellytetään 
 pitävän sisällään kaiken kassavirtojen ajoitukseen ja suuruuteen liittyvän epä


varmuuden. Tällöin arvioinnin alaista omaisuuserää on mm. verrattava johonkin 
 markkinoilla olevaan omaisuuserään, jolla on samankaltaiset kassavirtaominai- 
 suudet (SFAC 7.44).


Ns. odotettujen kassavirtojen lähestymistapa (expected cash flow approach) on 
 FASB:n mukaan monesti perinteistä tehokkaampi arvostusväline, koska sen 
 avulla voidaan huomioida kaikki mahdolliset kassavirtaodotukset sen sijaan, 
 että rajoituttaisiin vain todennäköisimpään kassavirtaan. Tässä lähestymista


vassa todennäköisyyksien käyttö onkin keskeistä (ks. tarkemmin SFAC 7.46- 
 53). Standardin tekstistä selvästi välittyy FASB:n suositus käyttää odotettujen 
 kassavirtojen lähestymistapaa. Sekä FASB että vastaavansisältöiset ohjeet IAS 
 36:een sisällyttänyt IASB halusi kuitenkin sallia perinteisen lähestymistavan, 
 koska kassavirtaennusteiden taustalla olevat budjetit on yleensä laadittu vain 
 yhden kassavirta-arvion varaan ja odotettujen kassavirtojen kohdalla todennä


köisyyksien käyttö voi tehdä siitä ongelmallisen muutenkin subjektiivisten arvi


oiden lisäksi (IAS 36.BCZ42 ja SFAC 7.48).


Diskonttauskorkokannan valintaan FASB ei anna SFAC 7:ssä yksiselitteisiä 
määräyksiä, vaan pikemminkin vain ohjeita ja suuntaviivoja, miten ongelmaa 
tulisi lähestyä. Asiaan vaikuttavat mm. markkinoilla vallitseva korkotaso ja riski.



(16)Myöskään terminaaliarvon määrittämiseen ei anneta ohjeita. Vaikka diskont- 
 tauskorkokannan ja terminaaliarvon määrittämisproblematiikan tarkempi käsitte


ly sivuutetaan tässä yhteydessä, voidaan todeta sen rahoitusteoreettisen mo


nimutkaisuuden ja tulkinnanvaraisuuden lisäävän luonnollisesti johdolle jäävää 
 harkintavaltaa.


2.1.3  Liikearvon kaksivaiheinen arvonalentumistesti


Liikearvoa ei rajallisen taloudellisen vaikutusajan omaavista aineettomista hyö


dykkeistä poiketen poisteta säännöllisesti, vaan sille tehdään vuosittain kaksi


vaiheinen arvonalentumistesti (SFAS 142.18). Testi voidaan joutua suoritta


maan useamminkin, jos tapahtumat tai muutokset olosuhteissa antavat aihetta 
 olettaa arvon alentuneen (SFAS 142.28).


Koska liikearvo on määritelmällisesti omaisuus- ja velkaerien käypien arvojen yli 
 maksettu hankintamenon osa, sitä voidaan mitata vain välillisesti ylijäämänä 
 (residuaalina). Liikearvon arvonalentumistesti on kuviossa 1 havainnollistetulla 
 tavalla kaksiosainen. Ensimmäisessä vaiheessa raportointiyksikön liikearvon 
 sisältävää kirjanpitoarvoa verrataan raportointiyksikön käypään arvoon. Kirjanpi


toarvon alittaessa käyvän arvon (kuvion 1 tapaus a) arvonalentumiselle ei ole 
 perusteita eikä näin ollen ole tarvetta suorittaa testin toista vaihetta.


Sen sijaan kirjanpitoarvon ylittäessä käyvän arvon (tapaus b) on mahdollista 
 että liikearvon arvo on alentunut. Tällöin on suoritettava testin toinen vaihe, jos


sa selvitetään liikearvon implikoitu käypä arvo samalla tavoin kuin sovellettaes


sa hankintamenomenetelmää yritysten yhteenliittymien yhteydessä. Käytännös


sä koko raportointiyksikön käypä arvo jaetaan sen varallisuus- ja velkaerille, 
 jolloin ylijäävä osa muodostaa liikearvon implikoidun käyvän arvon. Jos liikear- 
 von kirjanpitoarvo ylittää sen implikoidun käyvän arvon, kirjataan erotus ar- 
 vonalentumistappiona kuluksi. Arvonalentumistappion kirjausta ei ole mahdollis


ta myöhemmin peruuttaa. (SFAS 142.19-21.)



(17)Kuvio 1. Liikearvon kaksivaiheinen arvonalentumistesti U.S. GAAP:n mukaan. Ensimmäi


sessä vaiheessa (vaihe 1 ) raportointiyksikön liikearvon sisältävää kirjanpitoarvoa verrataan sen 
 käypään arvoon. Tapauksessa a käypä arvo ylittää kirjanpitoarvon, eikä arvonalentumista ole 
 tapahtunut. Tapauksessa b käypä arvo alittaa kirjanpitoarvon, ja on siirryttävä vaiheeseen 2. 


Vaiheessa 2 liikearvon kirjanpitoarvoa x verrataan sen implikoituun käypään arvoon y. Jos x > y, 
 kirjataan arvonalentumistappio, joka on suuruudeltaan x - y.


Vaihe 1 Vaihe 2


a  b


:« e e м


:0 3


c «


6 2


2.2  Liikearvon arvonalentuminen IFRS:n mukaan


Kansainvälinen liikearvon arvonalentumista koskeva sääntely sisältyy IFRS 
 3:een (Business combinations) ja IAS 36:een (Impairment of assets), jonka 
 IASB uudisti keväällä 2004. On huomattava, että IAS 36:ta sovelletaan myös 
 niin aineettomiin kuin suureen osaan aineellisiakin hyödykkeitä (IAS 36.2). Ku


ten U.S. GAAR, myös kansainvälinen normisto lähtee aineettomien hyödykkei


den kuluksi kirjaamisen sääntelyssä siitä, onko hyödyke käyttöiältään (useful 
life) rajallinen (finite) vai määräämätön (indefinite). Käyttöikä määritetään IAS 
38.88-96:ssa mainittujen kriteereiden perusteella. Näiden tarkempi tarkastelu 
sivuutetaan, koska Nikearvon kannalta niillä ei ole merkitystä.



(18)2.2.1  Rahavirtaa tuottava yksikkö


Kuten amerikkalaisessa normistossa, myös kansainvälisessä normistossa lii- 
 kearvon arvonalentumistarkastelun lähtökohtana on sen jakaminen rahavirtaa 
 tuottaville yksiköille (cash generating units), jotka vastaavat lähinnä amerikka


laisen normiston raportointiyksiköitä. Joissakin tapauksissa liikearvo voidaan 
 jakaa yksittäisille rahavirtaa tuottaville yksiköille vain keinotekoisesti, jolloin IAS 
 36.81 :n mukaan on sallittua jakaa se rahavirtaa tuottavien yksiköiden ryhmälle. 


IAS 36.70 määrittää rahavirtaa tuottavan yksikön sellaiseksi omaisuuseräksi tai 
 omaisuuserien ryhmäksi, jonka tuotoksilla on aktiiviset markkinat. Myös osittain 
 tai pelkästään yrityksen sisäistä käyttöä varten tuottava yksikkö voi olla stan


dardissa tarkoitettu rahavirtaa tuottava yksikkö. Rahavirtaa tuottavan yksikön 
 kerrytettävissä oleva rahamäärä (ks. jäljempänä) määritetään samoin perustein 
 kuin yksittäisen omaisuuserän kerrytettävissä oleva rahamäärä (IAS 36.74).


2.2.2  Kerrytettävissä oleva rahamäärä


Liikearvon arvonalentumistarkastelun kannalta on välttämätöntä määrittää sen 
 rahavirtaa tuottavan yksikön kerrytettävissä oleva rahamäärä (recoverable 
 amount), johon liikearvo kuuluu, sillä yleisellä tasolla hyödykkeen arvo on alen


tunut, kun sen kirjanpitoarvo ylittää siitä kerrytettävissä olevan rahamäärän (IAS 
 36.8). Kerrytettävissä oleva rahamäärä (recoverable amount) on yleismääritel


män mukaan omaisuuserän (1) myyntikustannuksilla vähennetty käypä arvo eli 
 nettomyyntihinta tai (2) sitä korkeampi käyttöarvo (IAS 36.18). Arvonalentumis


tarkastelun kannalta kuitenkin riittää, että edellä mainituista vain toinen selvite


tään, jos tämä selvitetty komponentti ylittää hyödykkeen kirjanpitoarvon (IAS 
 36.19).


Nettomyyntihinta selvitetään ensisijaisesti vapaaehtoisesti keskenään kaup


paa käyvien osapuolten tekemän sitovan kauppasopimuksen perusteella, jolloin 
sopimuksessa mainitusta myyntihinnasta vähennetään suorat myyntikustan- 
nukset. Jos tällaista kauppasopimusta ei ole, mutta hyödykkeellä käydään 
kauppaa toimivilla markkinoilla, voidaan käypä arvo määrittää vallitsevan osto- 
kurssin tai viimeksi toteutuneen kauppahinnan perusteella. Mikäli tällaistakaan



(19)tietoa ei ole käytettävissä, käypä arvo määritetään parhaan saatavissa olevan 
 tiedon perusteella (IAS 36.25-27). Myyntikustannukset voivat olla esim. leima


veroja tai muita transaktioon kohdistuvia maksuja, tai hyödykkeen poistamisesta 
 aiheutuvia menoja (IAS 36.28). Rahavirtaa tuottavan yksikön kannalta netto- 
 myyntihinta tulee harvoin kyseeseen, ellei yksikköä olla juuri myymässä ja siitä 
 on saatu sitovia ostotarjouksia.


Käyttöarvo on niiden arvioitujen vastaisten rahavirtojen nykyarvo, joiden odote


taan kertyvän omaisuuserän jatkuvasta käytöstä ja omaisuuserän luovutuksesta 
 sen taloudellisen pitoajan päätyttyä. Laskelmissa on tällöin otettava huomioon 
 mm. odotettavissa olevat rahavirtojen suuruudessa tai ajoituksessa tapahtuvat 
 vaihtelut, rahan aika-arvo, omaisuuserän sisäisestä epävarmuudesta johtuva 
 kustannus (”the price for bearing the uncertainty inherent in the asset”) sekä 
 muut tekijät kuten huono likviditeetti (illiquidity). Laskelmassa otetaan huomioon 
 omaisuuserän käytöstä ja hävittämisestä aiheutuvat nettokassavirrat, jotka dis


kontataan asianmukaisella laskentakorkokannalla. Tällöin rahan aika-arvo 
 huomioidaan vallitsevan riskittömän korkokannan suuruisena, kun taas muut 
 edellä mainitut tekijät voidaan huomioida tekemällä korjauksia kassavirtoihin tai 
 laskentakorkokantaan. (IAS 36.30-32.) Lähtökohtana diskonttauskorkokannan 
 määrittelyssä voi IAS 36.A17:n mukaan pitää mm. Capital Asset Pricing Mo


dels avulla laskettua keskimääräistä pääoman kustannusta (WACC), yrityksen 
 omien lainojen korkoja ja muita markkinakorkoja.


IAS 36:n liitteeseen A sisältyy SFAC 7:ään verrattuna lähes identtiset ohjeet 
 kassavirtapohjaiseen arvonmääritykseen, joten niiden käsittely sivuutetaan täs


sä yhteydessä (ks. tarkemmin edellä oleva luku 2.1.2).


2.2.3  Liikearvon arvonalentumistesti


IFRS:n mukainen lükearvon arvonalentumistesti on amerikkalaisesta poiketen 
 yksivaiheinen: rahavirtaa tuottavan yksikön kirjanpitoarvoa (ml. liikearvoa) ver


rataan yksikön kerrytettävissä olevaan rahamäärään, ja kirjanpitoarvon ylittäes


sä kerrytettävissä olevan rahamäärän kirjataan erotuksen suuruinen arvonalen- 
tumistappio (IAS 36.90). Arvonalentumistappio kohdistetaan ensisijaisesti lii-



(20)kearvon kirjanpitoarvon alentamiseen, ja jos tappiota tämän jälkeen on vielä 
 kohdistamatta, kohdistetaan jäljellä oleva osa rahavirtaa tuottavan yksikön muil


le omaisuuserille niiden kirjanpitoarvojen suhteissa (IAS 36.104). Tällöin on 
 huolehdittava siitä, että muiden omaisuuserien kirjanpitoarvo ei laske alle myyn- 
 tikustannuksilla vähennetyn käyvän arvon eikä käyttöarvon - jos nämä pysty


tään määrittämään. Jos arvonalentumistappiota kaavamaisesti kohdistettaessa 
 näin kävisi, kohdistetaan ylijäävä osa arvonalentumistappiosta muille omai


suuserille niiden kirjanpitoarvojen suhteissa (IAS 36.105).


Kuten seuraavasta numeroesimerkistä (esimerkki 1) voidaan todeta, arvonalen- 
 tumistappion kohdistamisen ensisijaisuusjärjestyksestä seuraa, että liikearvo 
 saatetaan joutua kokonaan poistamaan, vaikka implisiittisesti sillä olisikin arvoa. 


Tällöin tämä implisiittinen arvo jakautuu muille omaisuuserille.


Esimerkki 1. Rahavirtaa tuottavan yksikön arvonalennustappion kohdistaminen liikearvoon ja muihin 
 omaisuuseriin IAS 36.104-105:n mukaan. Arvonalennustappio 550 (1550-1000) kohdistetaan ensisijaisesti 
 liikearvoon (200). Loppuosa (350) kohdistetaan muille omaisuuserille niiden kirjanpitoarvojen suhteissa 
 (vaihe 1). Koska tämän johdosta omaisuuserien C ja D kirjanpitoarvot (X2:185 ja 444) alittaisivat niiden 
 kerrytettävissä oleva rahamäärät (Y: 200 ja 470), kohdistetaan vastaava osa arvonalennustappiosta (200- 
 185+470-444 = 41 ) muille omaisuuserille (A ja B) niiden kirjanpitoarvojen suhteissa (8 ja 32) (vaihe 2). 


Lopulliset kirjanpitoarvot näkyvät sarakkeessa X3.


Omaisuuserä X1 XI % Y Z1 Z1% X2 Z2 X3 X3%


Liikearvo 200 13 % 40 -200 36% - - - 0%


Omaisuuserä A 100 6% 60 -26 5 % 74 X2 > Y, ok -8 66 7%


Omaisuuserä В 400 26% 230 -104 19 % 296 X2 > Y, ok -32 264 26%


Omaisuuserä C 250 16% 200 -65 12% 185 X2< Y, ei ok 15 200 20%


Omaisuuserä D 600 39% 470 -156 28 % 444 X2 < Y, ei ok 26 470 47%


Varat yhteensä 1550 100 % 1000 -550 100 % 1000 0 1000 100%


X1 = Kirjanpitoarvo ennen arvonalentumistarkastelua


X1% = Kirjanpitoarvo ennen arvonalentumista / varat yhteensä ennen arvonalentumista 


Y = Kerrytettävissä oleva rahamäärä tai sitä korkeampi käyttöarvo, tai liikearvon implisiittinen arvo 
 Z1 = Arvonalennustappion kohdistaminen, vaihe 1


Z1% = Omaisuuserälle kohdistettava arvonalentumistappio / RY:n arvonalentuminen yhteensä
 X2 = X1 + Z1, Kirjanpitoarvo ensimmäisen arvonalennustappion kohdistamisen jälkeen
 Z2 = Arvonalennustappion kohdistaminen, vaihe 2


X3 = X2 + Z2 = X1 + Z1 + Z2, Lopullinen kirjanpitoarvo


X3% = Lopullinen kirjanpitoarvo / varat yhteensä arvonalentumisen jälkeen


Esimerkissä on oletettu tilanne, jossa rahavirtaa tuottavan yksikön kerrytettävis


sä olevan rahamäärän arvioidaan olevan 1000, kun sen nettovarojen yhteen


laskettu kirjanpitoarvo on 1550. Arvonalentumistappio 550 kohdistetaan ensin 
liikearvolle (200) ja tämän jälkeen muille omaisuuserille (350), vaikka muut 
omaisuuserät eivät yksinään muodosta koko kerrytettävissä olevaa rahamää



(21)rää. Lopputuloksena rahavirtaa tuottavalle yksikölle allokoitu liikearvo on kirjattu 
 alas kokonaisuudessaan ja omaisuuserien A ja В kirjanpitoarvot ylittävät niiden 
 kerrytettävissä olevan rahamäärän. Tällainen tilanne voi syntyä, mikäli yksikön 
 kerrytettävissä oleva rahamäärä (1000) on sen tunnistettavia omaisuuseriä 
 (identifiable assets) suurempi (960), jolloin osa arvosta perustuu liikearvoon 
 (40), eli esim. synergiaetuihin tms.


Edellä esitetty esimerkki on kirjoittajan laatima. IASB on julkistanut esimerkin 
 arvonalentumistappion kohdistamisesta tilanteessa, jossa on huomioitava myös 
 vähemmistöosuus (ks. lähemmin IAS 36, Illustrative example 7). Arvonalentu


mistappion kohdistamista käsitellään lisäksi jäljempänä standardien eroavai


suuksien tarkastelun yhteydessä, luvussa 2.3.1.


Arvonalentumistestin toteuttamisajankohta


Rahavirtaa tuottavan yksikön arvonalentumistesti on tehtävä vuosittain samaan 
 aikaan, mutta ei välttämättä tilinpäätöshetkellä. Eri yksiköiden testit voidaan 
 suorittaa eri aikaan (IAS 36.96). Aiempia kerrytettävissä olevan rahamäärän 
 määrittämiseksi tehtyjä laskelmia voidaan käyttää, mikäli yksikön omaisuus- ja 
 velkaerät eivät ole oleellisesti muuttuneet edellisen laskelman tekohetkestä, 
 aiemmin määritetty kerrytettävissä oleva rahamäärä ylitti kirjanpitoarvon huo


mattavalla marginaalilla ja edellisten laskelmien tekohetken jälkeiset tapahtumat 
 ja olosuhteiden muutokset eivät ennakoi kerrytettävissä olevan rahamäärän 


olevan todennäköisesti alle kirjanpitoarvon (IAS 36.99).


Vaikka IFRS U.S. GAAP:sta poiketen edellyttää aineettoman hyödykkeen ar- 
 vonalentumiskirjauksen peruuttamista tiettyjen ehtojen täyttyessä (IAS 36.114), 
 on liikearvon arvonalentumistappion peruuttaminen IFRS:nkin mukaan kielletty 
 (IAS 36.124).


2.3  Eroavaisuudet liikearvon arvonalentumistappion jakamisessa


Kansainvälinen ja yhdysvaltalainen normisto lähestyy liikearvon arvonalentu


mistappion toteamista ja kirjaamista eri tavoin. Molempien lähtökohtana on ra


portointi- tai rahavirtaa tuottavan yksikön käyvän arvon tai kerrytettävissä ole



(22)van rahamäärän alenemisen toteaminen, mutta tämän jälkeen menettelytavat 
 eroavat. Kun IAS 36 määrittelee, miten koko yksikön arvonalentumistappio jae


taan - ja lopulta kirjataan - sen omaisuus- ja velkaerien välillä, keskittyy SFAS 
 142 pelkästään liikearvon arvonalentumistappion suuruuden määrittämiseen ja 
 kirjaamiseen implisiittisen liikearvon käsitteen avulla. Vaikka SFAS 142.21 :n 
 mukaan liikearvon arvonalentumistestissä koko raportointiyksikön käypä arvo 
 on kohdistettava ensin sen omaisuus- ja velkaerille hankintamenomenetelmän 
 tapaan, kieltää se tämän perusteella tehtävät näiden ao. erien arvonalentumis- 
 tai arvonkorotuskirjaukset, sillä kohdistaminen tehdään vain liikearvon implisiitti


sen arvon toteamiseksi ja liikearvon arvonalentumistappion suuruuden selvittä


miseksi.


Luonnollisesti on mahdollista, että U.S. GAAP:n muut laskentastandardit vel


voittavat tekemään arvonalentumiskirjauksia myös näistä em. omaisuus- ja vel- 
 kaeristä, tosin ei välttämättä samanaikaisesti, sillä vaatimukset arvonalentumis- 
 testin toteuttamisajoille vaihtelevat. Esimerkiksi tietynlaisen ns. pitkäikäisen 
 (poistoin kuluksi kirjattavan) omaisuuserän (long-lived asset) arvonalentumis- 
 testi on toteutettava vain silloin, kun tapahtumat tai muutokset olosuhteissa viit- 
 taavat kirjanpitoarvon olevan kerrytettävää rahamäärää suurempi, ei siis välttä


mättä vuosittain kuten liikearvon kohdalla (SFAS 144.8). Epäselväksi jääkin, 
 velvoittaako liikearvon arvonalentumistestin yhteydessä todettu pitkäikäisen 
 omaisuuserän arvonalentuminen tekemään sen osalta oman arvonalentumis


testin ja siten kirjaamaan syntyneen arvonalentumistappion ikään kuin erillisesti. 


SFAS 144:ssä on säännöksiä, jotka muistuttavat IAS 36:n säännöksiä rahavir


taa tuottavan yksikön arvonalentumistappion kohdistamisesta. Tästä syystä nii


tä tarkastellaan seuraavaksi lähemmin.


SFAS 144.10-14:ssa on säännökset tiettyjen pitkäikäisten omaisuuserien ryh


mittelystä. Ryhmällä tarkoitetaan omaisuus- tai velkaerien ”alinta tasoa, jolla 
 tunnistettavat rahavirrat ovat enimmäkseen riippumattomia muiden omaisuus


ta! velkaerien rahavirroista” - ts. eri asiaa kuin raportointiyksiköllä tarkoitetaan. 


Liikearvo sisällytetään tällaiseen omaisuuserien ryhmään (asset group) ar- 
vonalentumistestiä suoritettaessa vain siinä tapauksessa, että ao. ryhmä on 
itsessään raportointiyksikkö tai sisältää raportointiyksikön. Jos omaisuuserien



(23)ryhmä on samalla liikearvoa sisältävä raportointlyksikkö, kohdistetaan todettu 
 arvonalentumistappio kuitenkin vain näille SFAS 144:n soveltamisalaan kuulu


ville omaisuuserille - ei siis esim. liikearvolle (SFAS 144.14).


Tarkastellaan seuraavaksi edellä kuvattujen eroavaisuuksien käytännön vaiku


tusta. Kuten esimerkki 2 osoittaa, kahden täysin identtisten raportointiyksikön 
 liikearvo voi erota arvonalentumistappion kirjaamisen jälkeen toisistaan sen 
 mukaan, sovelletaanko SFAS 142:ta vai IAS 36:ta. Sen lisäksi, että esimerkissä 
 kuvatut raportointi- tai rahavirtaa tuottavat yksiköt ovat identtisiä, tehdään seu- 
 raavat oletukset:


-  Omaisuuserien nykyiset kirjanpitoarvot ovat: liikearvo = 200, omai


suuserä A = 100 ja omaisuuserä В = 700. Velkaeriä ei ole.


-  Käyviksi arvoiksi on arvioitu: omaisuuserä A = 50 ja В = 475.


-  Rahavirtaa tuottavan yksikön (raportointiyksikön) käypä arvo on käyttö


arvon suuruinen, jolloin kerrytettävissä oleva rahamäärä on yhtä suuri 
 kuin käypä arvo. Koko yksikön käyväksi arvoksi on arvioitu 600.


Esimerkissä 2 IAS 36.104:n mukaan A:n arvonalentumistappio (400) kohdiste


taan ensisijaisesti liikearvoon (200) ja vasta tämän jälkeen muille omaisuuserille 
 niiden kirjanpitoarvojen suhteessa (25 ja 175). SFAS 142.19-21 :n mukaan lii- 
 kearvon implisiittinen arvo selvitetään jakamalla raportointiyksikön käypä arvo 
 (600) sen tunnistettaville omaisuus- ja velkaerille niin kuin raportointlyksikkö 
 olisi juuri hankittu (omaisuuserä A: 50, B: 475, velkaeriä ei oleteta olevan). Yli


jäävä osa (75) on liikearvoa. Allokoinnin perusteella muiden omaisuuserien ar


voa ei kuitenkaan muuteta, jolloin kirjataan vain 125:n suuruinen liikearvon ar


vonalentumistappio raportointiyksikön kirjanpitoarvon jäädessä 875:een. IAS 
 36:n mukainen menettely alentaa koko rahavirtaa tuottavan yksikön arvon ker


rytettävissä olevan rahamäärän tasolle (600) poistaen liikearvon kokonaan. On 
 kuitenkin huomattava, että U.S. GAAP:n omaisuuserien arvonalentumista kos


kevat standardit (lähinnä SFAS 142 ja SFAS 144) saattavat edellyttää myös 
 muiden omaisuuserien arvonalentumiskirjauksia joko samanaikaisesti tai myö


hemmin. Tämä ei kuitenkaan poista liikearvosta tehtävän arvonalentumiskirja-



(24)uksen eroamista normistojen välillä. Näin ollen IAS 36:n perusteella suoritetta


van arvonalentumistestin tuloksena liikearvon arvonalentumistappio voi olla 
 suurempi kuin sovellettaessa S FAS 142:ta. Tällä voi olla merkitystä tutkimuksen 
 empiriaosan perusteella tehtävien johtopäätösten kannalta.


Esimerkki 2. Rahavirtaa tuottavan yksikön arvonalennustestin (IAS 36) ja liikearvon 
 arvonalennustestin (SFAS 142) perusteella kirjattavien arvonalennustappioiden 
 kohdistaminen eri omaisuuserille. IAS 36.104:n mukaan A:n arvonalennustappio (400) 
 kohdistetaan ensisijaisesti liikearvoon (200) ja vasta tämän jälkeen muille omaisuuserille niiden 
 kirjanpitoarvojen suhteessa (25 ja 175). SFAS 142.19-21 :n mukaan liikearvon implisiittinen arvo 
 selvitetään jakamalla raportointiyksikön käypä arvo (600) sen tunnistettaville omaisuus- ja velkaerille 
 niin kuin raportointiyksikkö olisi juuri hankittu (omaisuuserä A: 50, B: 475). Ylijäävä osa (residuaali) on 
 liikearvoa (75). Allokoinnin perusteella muiden omaisuuserien arvoa ei kuitenkaan muuteta, mutta 
 U.S. GAAP:n omaisuuserien arvonalentumista koskevat määräykset saattavat edellyttää muiden 
 omaisuuserien arvonalentumiskirjauksia joko samanaikaisesti tai myöhemmin.


IAS 36:n mukainen menettely  _____________ Rahavirtaa tuottava yksikkö A
 Vanha Arvonalentumis-


kirjanpitoarvo tappion kohdistus Uusi kirjanpitoarvo


Lllkearvo 200 20% -200 -100 % 0 0%


Omaisuuserä A 100 10% -25 -25% 75 13%


Omaisuuserä В 700 70% 175 25% 525 88%


Varat yhteensä 1000 100% -400 -40% 600 100%,


SFAS 142:n mukainen menettely Raportointiyksikkö A
 Vanha Arvonalentumis-


kirjanpitoarvo tappion kohdistus Uusi kirjanpitoarvo


Lllkearvo 200 20% -125 -63% 75 9 %


Omaisuuserä A 100 10 % 0 0% 100 11 %


Omaisuuserä В 700 70% 0 0% 700 80%


Varat yhteensä 1000 100 % -125 -13% 875 100%,


2.4  Liikearvon arvonalentumistestin ongelmia


Tässä luvussa tarkastellaan liikearvon arvonalentumistestin toteuttamiseen liit


tyviä ongelmia toisaalta rahoitusteoreettiselta kannalta ja toisaalta käytännön 
 näkökulmasta. Rahoitusteoreettiset ongelmat liittyvät raportointi- tai rahavirtaa 
 tuottavan yksikön (jäljempänä RY) vastaisten rahavirtojen nykyarvon määrittä


miseen ja käytännön ongelmat mm. RY:n tunnistamiseen ja liikearvon allokoin


tiin eri RY:ille.



(25)2.4.1  Rahoitusteoreettiset ongelmat


RY:n kerrytettävissä oleva rahamäärä tai käypä arvo ei yleensä ole markkinape- 
 rusteisesti saatavilla, jolloin arvonmäärityksessä joudutaan tukeutumaan arvi


oon vastaisten kassavirtojen nykyarvosta. Tilanne muuttuu, jos noteeratulla yri


tyksellä on vain yksi raportointiyksikkö, jolloin yrityksen markkina-arvon voi sa


noa heijastelevan sen käypää arvoa. Osakemarkkinoilta saatavan arvon käyt


tämiseen voi mielestäni tällöinkin sisältyä ongelmia, sillä johdolla on yleensä 
 käytettävissään enemmän tietoa kuin ulkopuolisilla sijoittajilla. Lisäksi ongel


maksi voi muodostua sijoittajaviestinnän uskottavuus. Esimerkiksi vain yhdestä 
 RY:stä muodostuva AT&T Wireless Services kertoi vuoden 2003 vuosikerto


muksessaan käyttäneensä diskontattujen kassavirtojen (DCF) nykyarvoa ar


vonmäärityksessä, koska piti osakekurssiansa liian alhaisena. Näin toimimalla 
 se pystyi välttämään kokonaan arvonalentumistappion kirjaamisen:


The closing price of our common stock as of the last business day of the 
 month was - -, reflecting market capitalizations that were significantly lower 
 than our fair values as determined using discounted cash flows. If market 
 prices - - were used to derive the fair value of our business enterprise in


stead of a DCF model, it could result in a lower fair value of our business 
 enterprise. This lower fair value might result in an impairment charge that 
 might not otherwise result from using a DCF model.


Vaikka SFAS 142.23:n mukaan ”aktiivisilla markkinoilla määräytyvät hinnat ovat 
 paras todiste käyvästä arvosta, ja niitä on käytettävä arvostuksen perusteena 
 silloin kun ne ovat saatavilla”, sallii standardi poikkeamisen markkina-arvosta 
 oman pääoman ehtoisien arvopapereiden kohdalla, koska yksittäisen osakkeen 
 hinta ei välttämättä heijastele koko raportointiyksikön arvoa. Myös Herz ym. 


(2001, 168) viittaa usein esitettyyn huoleen osakkeen arvon kykenemättömyy


destä heijastaa yrityksen sisäistä arvoa (intrinsic value), vaikka eri arvonmääri- 
 tysmenetelmien selityskykyä perustellaankin usein sillä, kuinka lähelle osake


kurssia siinä määritetty arvo osuu.


Tarkastellaan seuraavaksi arvonmääritysmenetelmiä olettaen, että osakemark


kinoilta saatavaan tietoon ei tukeuduta. Näinhän on asianlaita erityisesti silloin,



(26)kun yrityksellä on useita RY:itä. RY:n arvo voidaan määrittää periaatteessa sa


malla tavalla kuin kokonaisen yrityksenkin nettoarvo eli oman pääoman arvo. 


Copelandin, Kollerin ja Murrinin (2000) mukaan yrityksen arvonmäärittämiseen 
 on käytettävissä pääasiallisesti kaksi menetelmää, joista toinen perustuu vapai


siin kassavirtoihin ja toinen tilinpäätöstuloksiin. Vapaisiin kassavirtoihin perustu


vaa menetelmää käsiteltiin edellä jo luvun 2.1.2 yhteydessä.


Yrityksen oman pääoman arvon määrittäminen tilinpäätöstulosten perusteella 
 lähtee olettamuksesta, jonka mukaan oman pääoman markkina-arvon poik


keama sen kirja-arvosta kertoo yrityksen kyvystä ansaita sijoittajien tuottovaati


muksen ylittäviä tuottoja, ns. epänormaaleja (abnormal) voittoja. Käsitteenä 
 epänormaali voitto on sama kuin taloudellinen lisäarvo (EVA, economic value 
 added), joka voidaan määritellä tilikauden nettovoiton ja pääomaveloituksen 
 (oman pääoman kustannus kerrottuna oman pääoman kirja-arvolla tilikauden 
 alussa) erotuksena (ks. tarkemmin Copeland ym. 2000, 143-146). Taloudelli


sesta lisäarvosta käytetään myös nimitystä jäännöskate (residual income) ja se 
 olisi käyttökelpoinen myös RY-tasolla, jos RY:ä tarkasteltaisiin investointina. 


Tällöin nettovoiton tilalla käytettäisiin RY:n tulosta ja pääomaveloitus tehtäisiin 
 kertomalla pääoman kustannus investoinnin arvolla (Brealey & Myers 2000, 
 322). Tilinpäätöstuloksiin perustuva arvonmääritys edellyttää ns. clean surplus - 
 käytäntöä, jossa omaan pääomaan ei kirjata mitään tulostilin ohi (Herz ym. 


2001, 163).


Edellä kuvattu jäännöskatemenetelmä (residual income method) ei ole kansain


välisen eikä amerikkalaisen tilinpäätösnormiston sallima arvonmääritysmene- 
 telmä RY:lle. American Accounting Association’s Financial Accounting Stan


dards Committee esitti kommentaarissaan (Herz ym. 2001) huomattavan mää


rän tutkimustuloksia, jotka puoltavat jäännöskatemenetelmää, mutta jotka ovat 
 kuitenkin huonosti sovellettavissa yksittäisen yrityksen tasolle. Lisäksi se toi 
 esiin huolensa liikearvon arvonalentumistestien ohessa syntyvään vaaraan si


säisesti synnytetyn liikearvon tahattomasta aktivoinnista. Tarkastellaan näitä 
näkökohtia seuraavaksi yksityiskohtaisemmin.



(27)Herz ym. (2001, 164) pitää kassavirtapohjaisen arvonmäärityksen eräänä puut


teena sitä, että pitkän taloudellisen vaikutusajan omaavan investoinnin hankin


tameno on vähennettävä kassavirtalaskelmassa hankintahetkellä kokonaan, 
 jolloin kasvuyrityksillä vapaa kassavirta voi jäädä negatiiviseksi useiksi vuosiksi. 


Suoriteperusteiseen kirjaustapaan pohjautuva jäännöskatemenetelmä puoles


taan eliminoi tämän pyrkimällä kirjaamaan menon tulon kohdalle. Jäännöska


temenetelmä on heidän mukaansa myös käyttökelpoisempi lyhyellä aikavälillä, 
 kun taas vapaita kassavirtoja on ehkä ennustettava niiden alun negatiivisuuden 
 takia useita vuosia pidempään. Jäännöskatemenetelmän käytännöllinen etu on 
 myös siinä, että erilaiset harkinnanvaraiset jaksotusratkaisut (esim. tuotekehi- 
 tysmenojen aktivointi/kuluksi kirjaaminen tai erilaiset poistoratkaisut) eivät vai


kuta jäännöskatemenetelmän avulla määritettyyn arvoon, kunhan vain huolehdi


taan siitä, että clean surplus -ehto täyttyy. Myöskään arvostusratkaisuilla ei ole 
 vaikutusta; ts. nettoarvo (net asset value) voi olla aliarvostettukin vaikuttamatta 
 arvonmäärityksen tulokseen. Herz ym. (2001, 165) kuitenkin myöntävät, että 
 myöskään kassavirtapohjaisessa arvonmäärityksessä kirjanpidollisella harkin


nanvaraisuudella ei ole merkitystä.


Hankinnan yhteydessä syntyneen liikearvon arvonalentumistestissä on käytet


tävästä arvostusmallista riippumatta tehtävä arvioita tulevista tilinpäätöksistä. 


Näiden arvioiden on puolestaan perustuttava mm. yrityksen strategiaan, nykyi


siin ja tuleviin investointeihin sekä odotuksiin pääomarakenteen muutoksista. 


Sekä jäännöskate- että kassavirtapohjaisen menetelmän juuret ovat osinkovir- 
 ran nykyarvomenetelmässä, jolloin teoriassa niillä ei ole eroa (mt. 168). Oikein 
 toteutettuna niillä päästään siis teoriassa samaan lopputulokseen.


Vaikka teoriassa näin onkin, eri arvostusmenetelmien osakekurssien selitysky


kyä on Herzin ym. (2001, 166-167) mukaan kuitenkin paljon verrattu tutkimuk


sissa, joista suurin osa on laajoihin otoksiin perustuvia. Yhteistä tutkimuksille on 
 se, että mallien täsmällisyyttä ja rajoittuneisuutta arvioidaan havaittujen osake- 
 hintojen perusteella. Useiden Herzin ym. (2001, 166-167) mainitsemien tutki


musten perusteella jäännöskatemenetelmän selityskyky on tarkempi.



(28)Lükearvon arvonalentumistestin kannalta relevantimpia olisivat Herzin ym. 


(2001, 167) mukaan yritystason tutkimukset, joita on kuitenkin tehty huomatta


vasti vähemmän. Jäännöskatemenetelmää puoltavat laajoihin otoksiin perustu


vat tutkimustulokset eivät ole sovellettavissa yksittäisen omaisuuserän - kuten 
 hankitun lükearvon - arvonmääritysmenetelmän valintaan, koska tutkimukset 
 implisiittisesti olettavat osakekurssin olevan yrityksen arvoa täydellisesti kuvaa


va mitta. Näin olettaenhan osakekurssi kertoisi suorimmin raportointiyksikön ja 
 siten myös lükearvon arvon, eikä mitään ennusteita kassavirroista sen parem


min kuin tilinpäätöstuloksistakaan tarvittaisi (Herz ym. 2001, 167). Ongelmaksi 
 muodostuisivat toki tällöinkin sellaiset tapaukset, joissa yrityksellä on useita ra- 
 portointiyksiköitä, joiden arvoa heijastelisi vain yksi osakekurssi.


Ei ole mahdotonta myöskään yhdistää osakemarkkinoilta saatavissa olevaa 
 informaatiota yrityksen itse tekemiin kassavirtaennusteisiin. Näin raportoi mm. 


Alltel tehneensä vuoden 2002 tilinpäätöksessään:


For purposes of testing goodwill, fair value of the reporting units is deter


mined utilizing a combination of the discounted cash flows of the reporting 
 units and calculated market values of comparable public companies as de


termined by a third party appraiser. (Alltel, 10-K Report, 2002.)


AAA Financial Accounting Standards Committee (Herz ym. 2001, 168-169) 
 esitti myös huolensa lükearvon arvonalentumistestien mukanaan tuomasta vaa


rasta sisäisesti synnytetyn lükearvon vähittäisestä aktivoimisesta hankinnan 
 jälkeen. Koska liikearvo on määritettävissä ainoastaan jäännöseränä (hankinta


hinnan ja hankitun yrityksen nettovarojen erotuksena), vaikuttaa sen arvoon 
 paitsi hankintahinta myös arvio nettovarojen käyvästä arvosta. Hankinnan jäl


keen on kuitenkin mahdotonta erottaa toisistaan yhteenliittymän sisäisesti syn


nyttämä liikearvo hankinnan yhteydessä syntyneestä liikearvosta, ellei näitä 
 kyetä arvostamaan ja testaamaan arvonalentumisen varalta erikseen. Tämä 
 ongelma poistuisi, jos tasearvostus perustuisi kokonaan käypiin arvoihin. On


gelman aiheuttaakin erityisesti se, että sisäisesti syntyneitä aineettomia hyö


dykkeitä (ml. liikearvoa) ei ole mahdollista aktivoida (ks. mm. S FAS 142.B85), 
ts. ne eivät ole taseessa esitetty käypiin arvoihinsa, koska niitä koskevat han



(29)kintamenot on kirjattu suoraan kuluksi tuloslaskelmaan. Hankinnan jälkeiset 
 liikearvon arvonalentumistestit voisivat implisiittisesti aktivoida sisäisesti synny


tettyä liikearvoa, jos yrityksen (tai RY:n) käypä arvo olisi kasvanut, mutta netto- 
 varat eivät.


Myös Lewis, Lippitt ja Mastracchio (2001,28) pitävät erittäin vaikeana hankintun 
 liikearvon erottamista sisäisesti synnytetystä, koska on olemassa paljon sellai


sia pitkävaikutteisia menoja, joiden aktivointi on kielletty, mutta jotka vaikuttavat 
 RY:n ja sitä kautta liikearvon arvoon. Tällaisia ovat mm. mainontaan sekä tutki


mus- ja kehitystoimintaan käytetyt varat.


Eräänlaisena vastauksena Herzin ym. (2001) ja Lewisin ym. (2001) esittämään 
 huoleen FASB kuitenkin toteaa standardin perusteluissa, että hankinnan yhtey


dessä syntyneen liikearvon korvautuminen sisäisesti synnytetyllä olisi hyväksyt


tävää, mikäli yritys pystyy ylläpitämään liikearvonsa kokonaisarvoa kirjaamalla 
 tiettyjä aktivointikelpoisia menoja kuluksi (SFAS 142.B85). Myöskään IASB ei 
 pitänyt tätä ongelmana. IASB:n mielestä on tärkeämpää keskittyä siihen, onko 
 omaisuuserän kirjanpitoarvo ’kerrytettävissä’ (recoverable) kuin siihen, mahdol- 
 listuuko ’kerryttäminen’ (recovery) osittain sisäisesti synnytetystä liikearvosta 
 (IAS 36.BCZ44).


2.4.2  Käytännön ongelmat


Tässä luvussa tarkastellaan SFAS 142:n soveltamiseen liittyviä käytännön on


gelmakohtia, joihin on kiinnitetty kriittisesti huomioita. Lewisin ym. (2001, 30) 
 mielestä FASBin harkitsevaisuus, standardiluonnosten muutokset ja näitä seu


ranneet vastineet laajoilta sidosryhmiltä (ks. mm. Herz ym. 2001) osoittavat, 
 että se on yrittänyt saada otteen ilmiöstä, joka on vaikeasti lähestyttävissä ny


kyisessä raportointi- ja arvostuskäytäntöjen puitteistossa. He pitävät paradok


saalisena sitä SFAS 142:n piirrettä, jonka mukaan liikearvon arvonalentumistes- 
tissä on määritettävä tarkasti raportointiyksikön tunnistettavien omaisuuserien 
käyvät arvot, jotta liikearvon implisiittinen arvo voidaan määrittää (ks. SFAS 
142.21), mutta samalla on kiellettyä uudelleenarvostaa näitä paljon perintei- 
sempiä omaisuuseriä. Kuten luvussa 2.2.2 todettiin, IAS 36 puolestaan väistää



(30)tämän paradoksin, koska sen lähtökohtana on koko rahavirtaa tuottavan yksi


kön arvonalentumistesti, jonka perusteella myös muiden - ei tosin ihan kaikki


en, kuten varastojen - omaisuuserien arvoa voidaan muuttaa. Lewisin ym. 


(2001) kritiikin eräänä aiheena on toisin sanoen suhteettoman täsmällinen lii- 
 kearvon arvonmääritys.


Toinen seikka, johon Lewis ym. (2001, 28) kiinnittää huomiota, on arvonalentu- 
 miskirjausten peruuttamattomuus, jolloin väliaikaiset korkotason vaihtelut voivat 
 johtaa liikearvon pysyvään tase-arvon alentumiseen, vaikka arvioidut nimelliset 
 kassavirrat olisivatkin suhteellisen stabiileja. Vastaava ongelma on eurooppalai


sessa normistossa lievempi, sillä arvonalentumistappion peruuttaminen on osit


tain mahdollista ja jopa pakollista - tosin ei liikearvon kohdalla, kuten aiemmin 
 todettiin. Epäjohdonmukaisuudelta ei voida Lewisin ym. (2001, 28) mukaan 
 myöskään välttyä, sillä arvonmääritysasiantuntijoiden on valittava, käytetäänkö 
 nykyarvolaskelmissa tarkoituksella mahdollisimman alas määritettyjä korkokan


toja vai tulkitaanko korkotason vaihtelun edustavan vain väliaikaista liikearvon 
 arvonalentumista, jolloin arvonalentumiskirjausta ei olisi tarpeen tehdä.


Vaatimus liikearvon jakamisesta siitä höytyville raportointiyksiköille saattaa joh


taa menettelyyn, jossa liikearvo pyritään kohdistamaan sellaisille raportointiyk


siköille, joilla on hyvät tulevaisuudennäkymät ja jotka pystyvät siten parhaiten 
 suojaamaan liikearvoa arvonalentumiskirjauksilta. Tällöin kohdistusperusteena 
 ei välttämättä ole hyöty vaan se, kuinka paljon raportointiyksiköllä on ns. kirjaa


matonta, sisäisesti synnytettyä liikearvoa (ks. edellinen luku), joka voi suojata 
 hankinnan yhteydessä syntyvää liikearvoa arvonalentumiskirjauksilta. (Lengua 
 2001,28)


Lengua (2003) pitää arvonmääritykseen perehtyneiden asiantuntijoiden käyttöä 
 lähes välttämättömänä. Hänen mielestään on selvää, että yritykset etsivät uu


den kirjanpitosäännöksen tulkintaan aina jonkin verran opastusta, mutta S FAS 
 142 luo aivan uudenlaisen erityistarpeen ulkopuolisille arvonmääritysspesialis- 
 teille. Hänen mielestään jo pelkkä raportointiyksikön määrittäminen liikearvon 
 arvonalentumistestin yhteydessä voi tuottaa ongelmia, sillä huomioon on otetta


va seikkoja, kuten tuotteen tai palvelun luonne sekä tuotantoprosessi. Lisäksi
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