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Markkinat-tiedotteessa kasitelldén ajankohtaisia listayhtién tiedonantovelvollisuuden, tilinpaétdsvalvonnan,
arvopaperikaupankdynnin sekd sisdpiiriasioiden tulkintoihin ja sééntelyyn liittyvid asioita sekd valvonnan
havaintoja. Tiedotteen julkaisee Finanssivalvonnan Markkinavalvonta.

Tassa tiedotteessa kerromme seuraavista aiheista:
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m  Miten Finanssivalvonta valvoo listayhtididen tiedottamista ja kaupankayntia 2
arvopaperimarkkinoilla

m \alvontahavaintoja tulosennusteista 5

m Tilinpdatdksen ja toimintakertomuksen julkistamisesta 7

m Ehdotettu tilintarkastuskertomus parantaa tilintarkastuksen lapinakyvyytta 8

m  ESMA julkaissut uusia valvontapaatoksia 11

Ajankohtaista ESMAssa

Rahoitusvilineiden markkinat -direktiiviin ja
-asetukseen liittyva 2-tason saantely

ESMA on julkaissut rahoitusvalineiden markkinat direktiiviin
(MIFID 1l) ja -asetukseen (MIFIR) liittyvan keskustelupaperin
ja lausuntopyynnén markkinarakennetta ja sijoittajansuojaa
koskevista teknisistd standardeista ja neuvoista komissiolle.
ESMA pyytaé lausuntoja 1.8.2014 mennessa.

Markkinoiden vaarinkayttoasetukseen liittyva
2-tason saantely

ESMAN Market Integrity Standing Committee valmistelee
lausuntopyyntda markkinoiden vaarinkayttdasetukseen
littyvasta 2-tason saantelysta. Lausuntopyyntd on tarkoitus
julkaista mydhemmin vuoden 2014 aikana.

ESMA on saanut komissiolta toimeksiannon valmistella
markkinoiden vaarinkaytdsasetukseen liittyvaa teknista
standardia, joka koskee vaarinkaytdsten raportointia viran-
omaisille.

Arvopaperikeskuksia koskevaan asetukseen
liittyva 2-tason saéntely

ESMAN Post Trading Standing Committee valmistelee
arvopaperikeskuksia koskevaan asetukseen liittyvié teknisia
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standardeja. Lausuntoaika keskustelupaperin ehdotuksista
paattyi 22.5.2014.

Avoimuusdirektiivin muutokseen liittyvat tekniset
standardit

LLausuntoaika ESMAN lausuntopyyntédn avoimuusdirektii-
vin muutokseen liittyvasta liputusvelvollisuutta koskevasta
teknisesté standardista paattyi 30.5.2014. ESMAn Corpora-
te Finance Standing Committee arvioi parhaillaan annettuja
lausuntoja. ESMAN on maara toimittaa teknisten standar-
dien luonnos komissiolle loppuvuodesta 2014. Kansallisten
tiedotevarastojen verkottamiseen ja listayhtididen tilinpaa-
tdsraportointiin séhkoisessa raportointimuodossa (esim.
XBRL-muodossa) liittyvistd ehdotuksista pyydetaan lausun-
toja arviolta loppuvuodesta 2014 tai alkuvuodesta 2015.

Esitedirektiivi

ESMAnN Corporate Finance Standing Committee valmis-
telee esitedirektiiviin liittyvid teknisid standardeja esitteen
hyvaksymisestd, julkaisemisesta, mainonnasta ja viitatuista
tiedoista. ESMAnN velvollisuudesta laatia teknisia standardeja
naista aihealueista on sdadetty niin sanotussa Omnibus |l
-direktiivissa. ESMA pyytaa lausuntoja ehdotuksista arviolta
loppuvuodesta 2014,
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Paketoituja sijoitustuotteita koskevaan asetukseen
liittyva 2-tason saantely

Euroopan valvontaviranomaisten yhteiskomitean (Joint
Committee) Subcommittee on Consumer Protection and
Financial Innovation on aloittanut paketoituja sijoitustuotteita
koskevaan asetukseen (ns. PRIIPS-asetus) liittyvien teknis-
ten standardien valmistelun. Aiheeseen liittyva keskustelu-
paperi on tarkoitus julkaista loppuvuodesta 2014.
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Miten Finanssivalvonta valvoo lista-
yhti6iden tiedottamista ja kaupankayntia
arvopaperimarkkinoilla

Listayhtididen tiedonantovelvollisuuden valvonta seka rahoi-
tusvélineiden kaupankaynnin valvonta kuuluvat Finanssival-
vonnan markkinavalvonnan vastuualueeseen.

Tiedonantovelvollisuuden valvonnassa valvotaan, etta
listayhtidt noudattavat tiedottamisessaan arvopaperimark-
kinalain (AML) séanndksia. Lisaksi Finanssivalvonta valvoo
kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (IFRS) seka kirjanpi-
tolain noudattamista listayhtidissa. Valvonta kohdistuu lista-
yhtididen tilinpaatoksiin ja osavuosikatsauksiin. Valvonnan
piiriin kuuluvat seka konsernitilinpaatokset etta erillisyhtioi-
den tilinpdatokset. Tassa artikkelissa ei kasitelld tarkemmin
IFRS-valvontaa'.

Listayhtidt eivat ole Finanssivalvonnan valvottavia, vaan

niin sanottuja muita finanssimarkkinoilla toimivia. Valvonta
kohdistuu listayhtididen julkistamaan informaatioon, ei itse
yhtiéén. Finanssivalvonnan toimivallan piiriin ei kuulu myos-
kaan yleisten yhtidoikeudellisten sdanndsten soveltaminen ja
valvonta.

Kaupankaynnin valvonta kohdistuu ennen kaikkea epailtyihin
markkinoiden vaarinkaytoksiin eli sisapiirintiedon vaarinkayt-
té6n ja markkinoiden vaaristamiseen eli manipulaatioon.

Listayhtididen tiedonantovelvollisuuden valvonta

AML:n mukaisen tiedonantovelvollisuuden valvonnan paa-
tavoitteena on, etta sijoittajilla on kaytdssaan riittavat tiedot
seikoista, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan
arvopaperin arvoon. Valvonta on luonteeltaan seka enna-
koivaa etté reagoivaa kasittéen muun muassa listayhtiéinhin
kohdistuvat, tiedonantovelvollisuuden menettelyihin liittyvat
valvontakaynnit, teemaselvitykset seka yksittéaisten epasel-
vyyksien tutkimisen. Listayhtitille annetaan myds ohjeistusta
tiedonantovelvollisuuden hyvista kaytanteista.

Jatkuvan tiedonantovelvollisuuden valvonnassa valvotaan,
etta listayhtiot julkistavat iiman aiheetonta viivytysta kaikki
sellaiset paatokset ja seikat, jotka ovat omiaan olennaisesti
vaikuttamaan niiden arvopaperin arvoon. Valvonnan kohtee-
na ovat esimerkiksi esitettyjen tulevaisuudennékymien selke-
ys ja perusteltavuus seka tulosvaroitusten ajantasaisuus.

1 Linkki: http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Listayhtiolle/IFRS/Pages/Default.
aspx.
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Saannollisen tiedonantovelvollisuuden osalta valvotaan, etta
listayhtion julkistamien arvopaperimarkkinalain edellyttamien
taloudellisten katsausten (osavuosikatsaus, johdon osavuo-
tinen selvitys, tilinpaatds ja toimintakertomus seka tilinpda-
tostiedote) sisaltd on sddnndsten mukainen ja etta ne on
julkistettu laissa vaaditussa maaraajassa.

Finanssivalvonnan valvonta kohdistuu siihen, etté listayhtiot
noudattavat AML:n sédnndksid, kun taas Helsingin porssi
valvoo sitd, etta listayhtidt noudattavat porssin saantoja.
Suomen listayhtididen hallinnointikoodi on osa pérssin
s&annodstod, ja tata kautta porssi valvoo hallinnointikoodin
suositusten noudattamista.

Listayhtion tiedonantovelvollisuuden reagoiva valvonta
perustuu seké Finanssivalvonnan omiin etta ulkopuolisista
lahteisté saatuihin havaintoihin. Valvontahavainnon perus-
teella Finanssivalvonta voi l1&hettaa yhtidlle selvityspyynnon,
jonka vastauksen perusteella arvioidaan, onko tarpeen
ryhty& muihin valvontatoimenpiteisiin (ks. jaliempana valvon-
tatoimenpiteet ja niiden julkisuus).

Kaupankaynnin valvonta

Arvopaperimarkkinoiden toimivuus edellyttaa, etta sijoitta-
jat voivat luottaa markkinoihin ja niillé toimiviin osapuoliin.
Markkinoiden vaarinkaytokset heikentavat tata luottamusta.
Finanssivalvonnan suorittamalla kaupankaynnin valvonnalla
pyritddn ehkéisemaan epaasiallista kayttaytymistd markki-
noilla ja tutkitaan epéiltyja vaarinkaytoksia.

Porssilla on reaaliaikainen kaupankaynnin valvontatehtava
ja pdrssi myds valvoo sité, ettd osapuolet toimivat kaupan-
kaynnissdan markkinapaikan saanttéjen mukaisesti.

Sisapiirikaupankaynnin tutkinta

Sis&piiritutkinnan tavoitteena on selvittdd, onko arvopape-
rikaupassa kaytetty sisépiirintietoa. Tutkinta alkaa yleensa
merkittavan, kurssiin vaikuttavan tiedon julkistamisesta.
Téallaisia ovat tiedot esimerkiksi merkittavista yritysjarjeste-
lyistd, sopimuksista tai tulosvaroituksista, joiden yhteydessa
kaupankayntid tutkitaan rutiininluonteisesti. Naissa yhteyk-
sissa myos porssilta tai valittdjilta voi tulla ilmoituksia epailyt-
tavista liiketoimista. Tarkempi tutkinta aloitetaan, jos yhtion
osakkeen kurssikehityksessa on nahtavissa poikkeuksellista
kehitysté tai osakkeen kaupankaynnin volyymi on esimerkik-
si kasvanut selvasti ennen tiedotteen julkistamista.
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Varsinaisessa tutkinnassa arvopaperin kaupankayntimaa-
rat ja kurssikehitys kartoitetaan pidemmalta ajanjaksolta.
Finanssivalvonta pyyt&a silté listayhtioltd, jonka osakkeen
tai muun rahoitusvélineen kaupankayntiin tutkinta koh-
distuu, tiedot kaikista niista henkiltista, jotka ovat olleet
mukana kasittelemassa asiaa esimerkiksi yrityskaupassa
(hankekohtainen sisépiirirekisteri) seka siita, milloin nama
sisépiirilaiset ovat saaneet asiasta tiedon. Taman lisaksi
pyydetadan kronologinen kuvaus selvityksen kohteena olevan
hankkeen kulusta. Vastaavat selvitykset voidaan pyytaa
kaikilta hankkeeseen osallistuneilta tahoilta, kuten esimer-
kiksi likkeeseenlaskijan taloudellisilta tai juridisilta neuvon-
antajilta. Sisapiirintietoa saaneiden henkildiden liséksi myds
heidan lahipiirinsa seka vaikutus- ja maaraysvaltayhteistjen
kaupankaynti selvitetaan. Tutkinnassa selvitetdan myos
ulkomaisten osapuolten kaupankaynti, jota koskevat tiedot
pyydetaan ulkomaiselta valvontaviranomaiselta.

Markkinoiden vaaristaminen

Markkinoiden vaaristamisella (manipulaatio) tarkoitetaan
kaikkia sellaisia epaasiallisia toimia, joilla suoraan tai valilli-
sesti pyritdan vaikuttamaan keinotekoisesti rahoitusvélineen
kysyntéan, tarjontaan tai hintatasoon joko harhaanjohtaviin
toimenpiteisiin ryhtymalla tai antamalla rahoitusvéalineeseen
liittyvia totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja.

Manipulaatiotutkinta aloitetaan useimmiten tilanteessa, jossa
kaupankaynnissa on piirteitd, jotka eivat vaikuta tavanomai-
sen kauppatavan mukaisilta. Selvitystydssa kaytetaan hy-
vaksi Finanssivalvonnalle toimitettuja kaupparaportointitieto-
ja seka porssin kaupankayntijarjestelmasta saatavaa dataa.

Valvontavalineisto
Kaupparaportointi

Finanssivalvonta kayttaa kaupankaynnin valvonnassaan
sijoituspalvelun tarjoajien raportoimia rahoitusvalineiden
kauppatietoja. Tama rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin
(MIFID) mukainen kauppatietojen raportointivelvollisuus an-
taa aikaisempaa paremman kuvan toteutetuista kaupoista ja
mahdollistaa myds porssin ulkopuolella tapahtuvan kaupan-
kaynnin valvonnan seka tietojenvaihtomenettelyn Euroopan
valvojien vélilld. Finanssivalvonnan kaupparaportointijarjes-
telma on osa Euroopan kattavaa arvopaperikaupankaynnin
tiedonkeruu ja -vaihtokokonaisuutta.
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Sijoituspalvelun tarjoajilla velvollisuus ilimoittaa epéilyttévista
liketoimista

Finanssivalvonta tutkii vaarinkayttéepéailyja omasta aloittees-
taan, mutta se saa myos ilmoitusten, vihjeiden ja ilmianto-
jen kautta tietoja epéilyttavisté tapauksista muun muassa
porssiltd, markkinaosapuolilta, tiedotusvalineistd, yksittaisilta
sijoittajilta ja ulkomaisilta valvontaviranomaisilta.

Suomalaisella sijoituspalvelun tarjoajalla tai ulkkomaisen sijoi-
tuspalveluntarjoajan Suomessa sijaitsevalla sivuliikkeella on
velvollisuus viipymaéatta ilmoittaa Finanssivalvonnalle, jos silla
on syyta epailla, etta liketoimeen saattaa liittya sisapiirintie-
don kayttda tai markkinoiden vaaristamista. llmoitusvelvol-
lisuus koskee myds sijoituspalvelun tarjoajan palveluksessa
olevia henkiloita. limoitusvelvollisuus on henkildkohtainen ja
sen laiminlydnnisté voi seurata laissa méaaritelty seuraamus-
maksu.

Markkinoiden vaarinkayttoon liittyva ilmoitus ei ole luonteel-
taan tutkintapyynto, vaan iimoitusvelvollisen havaitsema
poikkeava liketoimi tai seikka, jossa voi olla syyta epailla,
etta liketoimeen saattaa liittya sisépiirintiedon lainvastaista
kayttda tai markkinoiden vaaristamista.

Finanssivalvonta on valvonnassaan korostanut, etta sijoi-
tuspalvelun tarjoajien, kuten myds muiden tahojen antamat
ilmoitukset epailyttavista liketoimista ovat erittain tarkeita
tehokkaan valvonnan ja markkinoiden luotettavuuden tur-
vaamisessa.

Valvontatoimenpiteet ja niiden julkisuus

Valvontatoimenpiteena Finanssivalvonta aloittaa niin sanotun
hallinnollisen kuulemismenettelyn, jos se arvioi, etta kysees-
s& on arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettujen saanndsten
laiminlyonti tai rikkominen. Kuulemismenettelyn lopputu-
loksena voi olla hallinnollisen sanktion (rikemaksu, julkinen
varoitus, seuraamusmaksu) maaradaminen. Se, etté Finans-
sivalvonta on maarannyt hallinnollisen sanktion, on julkinen
tieto. Jos on syyta epailld, etta rikoslain mukaisen arvopape-
rimarkkinoita koskevan tiedottamisrikoksen, sis@piirintiedon
vaarink&yton tai markkinoiden vaaristamisen tunnusmerkisto
tayttyy, Finanssivalvonta tekee poliisille tutkintapyynnon,
joka on salassa pidettava kunnes asia on ollut esilla tuomio-
istuimen istunnossa tai jatetty sikseen.

Yksittéisiin toimijoihin kohdistuvista valvontatoimista ei
lahtokohtaisesti anneta tietoja julkisuuteen. Tiedot, jotka

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY

4 (14)

koskevat yksittaiseen finanssimarkkinoilla toimijaan liitty-

vid mahdollisia selvityksia tai valvontatoimia, ovat salassa
pidettavid viranomaisen toiminnan julkisuudesta annetun
lain (julkisuuslaki) 24 § 1 momentin 15 kohdan nojalla?, jos
tiedon antaminen vaarantaisi valvonnan tai sen tarkoituksen
toteutumisen. Selvityspyynnot, niihin saadut vastaukset

ja Finanssivalvonnan valvontakirjeet ovat tyypillisesti sen
luonteisia, etté ne ovat edelld mainitun julkisuuslain nojalla
salaisia.

Finanssivalvonta julkaisee kaksi kertaa vuodessa tilaston
tutkinnan kohteena olleista arvopaperimarkkinoiden vaarin-
kayttoepailyistd seka antamistaan hallinnollisista sanktioista
ja poliisille tekemistaan tutkintapyynndista. Nama ovat
nahtavilld Finanssivalvonnan verkkopalvelussa®.

Tutkittavien tapausten maarassa on vuosittaista vaihte-

lua. Manipulaatioepailyt lisdantyvat tyypillisesti silloin, kun
osakekursseissa on suurta heilahtelua. Yleisesti taloudellisen
aktiviteetin, yritysjarjestelyjen ja tulosvaroitusten lisdantyessa
myos sisépiirintiedon vaarinkaytéstutkinnat lisdantyvat ja
vastaavasti taloudellisen aktiviteetin vahentyessa tutkittavat
tapaukset vahenevat.

2 JulkL 24 § 1 momentti 15 kohta: “Salassa pidettavia ovat asiakirjat, jotka
siséltavat tietoja valvontatoimeen liittyvasta seikasta, jos tiedon antaminen
vaarantaisi valvonnan tai sen tarkoituksen toteutumisen tai olisi omiaan
aiheuttamaan tarkastuksen kohteelle vahinkoa.”

3 Linkki: http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tilastot/sanktiot/Pages/Default.
aspx.
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Valvontahavaintoja tulosennusteista

Osana listayhtididen tiedonantovelvollisuuden valvontaa Fi-
nanssivalvonta valvoo listayhtididen antamia tulevaisuuden-
nakymid. Valvonnassa kiinnitetddn huomiota muun muassa
annettujen tulosennusteiden laadullisin ominaisuuksiin,
kuten selkeyteen, yksiselitteisyyteen ja johdonmukaisuuteen
terminologiassa seka siihen, miten annettu tulosennuste on
perusteltu ja miten se toteutuu. Myds annettujen tulosvaroi-
tusten ajoitusta valvotaan.

Tulosennuste

Listayhtién on kirjanpitolain (KPL) 3 luvun 1 §:n 6 momentin
nojalla esitettava toimintakertomuksessa arvio todennékoi-
sesta tulevasta kehityksesta. Yhtio voi valita, esittéako se
arvion todennékdisesté tulevasta kehityksesta yleisluontei-
sina ndkymina vai tulosennusteena. Yhtio voi halutessaan
esittad tulevaisuudennakymat myds osavuosikatsauksessa
ja tilinpaatostiedotteessa.

Finanssivalvonnan maarayksissé ja ohjeissa' tulosennusteilla
tarkoitetaan liikkeeseenlaskijan esittamia tulevia ajanjaksoja
koskevia arvioita, joiden sanamuodosta suoraan tai epasuo-
rasti kdy ilmi likkeeseenlaskijan tulevan tuloksen todenna-
kdinen minimi- tai maksimitaso. Tulosennusteita ovat myds
tiedot, joiden perusteella voidaan laskea liikkeeseenlaskijan
tulevien tulosten likimaarainen summa. Tulosennusteita ovat
esimerkiksi arviot kannattavuuden kehityksest, likevoiton
tasosta, tilikauden tuloksesta tai likevoittomarginaalista.
Tulosennusteet voidaan esittdd numeerisina ennusteina tai
verbaalisesti kuvaten?.

Niin sanotulla valjalla tulosennusteella Finanssivalvonta
tarkoittaa ennustetta, josta ei suoraan kay ilmi, kuinka suu-
resta tuloksen muutoksesta on kyse, esimerkiksi “likevoiton
ennakoidaan kasvavan” tai "liiketuloksen arvioivan jaavén
negatiiviseksi”.

Tulosennusteiden esittaminen

Tulosennusteiden esittdmisessa tulisi noudattaa johdonmu-
kaisuutta. Tulosennusteiden tulisi myds olla mahdollisimman
yksiselitteisia ja selkeita. Niista tulisi selkeasti kayda ilmi,
minka tuloksen kehitysta (liketulos, tulos ennen veroja, EPS)
arvioidaan, mille ajanjaksolle (koko vuosi, kuluva vuosinel-

1 Finanssivalvonnan méaaraykset ja ohjeet 7/2013, luku 7.8, kohta (63).
2 Finanssivalvonnan maéraykset ja ohjeet 7/2013, luku 7.8 kohta (65).
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jannes) tulosennuste on annettu ja mik& on tulosennusteen
vertailukausi (edellinen vuosi, edellisen vuoden vastaava
vuosineljannes, kuluvan vuoden edeltava vuosineljannes).
Pelkan tulos-termin k&yttdminen ei ole suositeltavaa, koska
siitd ei voi yksiselitteisesti paatelld, minka tuloksen kehitysta
ennakoidaan. Esimerkiksi tulosennusteesta "Vuoden 2013
tuloksen ennakoidaan ylittdvan merkittdvasti edellisvuoden
tason” ei kay ilmi, tarkoitetaanko liikevoittoa, tulosta ennen
veroja vai tilikauden tulosta.

Tulosennusteissa muutoksen suuruuden kuvaamista koske-
vien ilmaisujen tulisi olla johdonmukaisia. Finanssivalvonta
suosittaa, etta listayhtiot maéarittaisivat mahdollisuuksien
mukaan sisaisesti, mita tulosennusteessa kaytetyt ter-

mit (esim. paranee, paranee hieman) euromaaraisesti tai
prosentuaalisesti tarkoittavat. Esimerkiksi luonnehdinnan
“paranee hieman” tulisi lahtokohtaisesti tarkoittaa samaa
suuruusluokkaa olevaa muutosta tilikaudesta toiseen, jos
liketoiminnassa tai liiketoimintaymparistdssa ei tapahdu
merkittavia muutoksia.

Johdonmukaisuudella tulosennusteen esittamisessa tarkoi-
tetaan my0s sita, ettd tunnuslukua, josta tulosennuste on
alun perin annettu, ei ilman perusteltua syyta tulisi vaintaa
kesken tilikauden. Jos tunnuslukua vaihdetaan, tassa
yhteydessa tulisi ottaa kantaa poisjatetysta tunnusluvusta
annetun tulosennusteen toteutumiseen.

Esimerkiksi tilinpaatostiedotteessa yhtid antaa tulosennus-
teen "tuloksen ennakoidaan olevan parempi kuin edellis-
vuonna". Q1 osavuosikatsauksessa se esittad tulosennus-
teen seka liikevoitosta ("parempi kuin edellisvuonna") etta
tilikauden tuloksesta ("merkittavésti parempi kuin edellis-
vuonna"). Yhtidn siséisen ennusteen mukaan nayttaa, etta
likevoitosta annettu tulosennuste ei enda toteutuisi Q2:lla
kertyneiden ennakoitua suurempien kulujen vuoksi. Q2
osavuosikatsauksessa yhtid alentaa tilikauden tuloksesta
annettua tulosennustetta ("merkittavasti parempi" -> "pa-
rempi") ja jattaa pois likevoitosta annetun tulosennusteen
kommentoimatta sita millaan tavalla. Liikevoitosta annetun
tulosennusteen heikentyminen on kylla paateltavissa, koska
tilikauden tuloksesta annettua tulosennustetta on alennet-
tu. Mydhemmin tilikaudella yhtidlle aiheutuu kuluja, jotka
se luokittelee kertaluonteisiksi. Porssitiedotteessa, jossa
naista kertaluonteisista kuluista kerrotaan, ei kuitenkaan
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oteta kantaa siihen, miten ndméa kulut vaikuttavat tilikauden
tuloksesta annettuun tulosennusteeseen, vaan kommentoi-
daan ilman kertaluonteisia kuluja olevan liikevoiton kehitys-
ta. Tassakin tilanteessa kertaluonteisten kulujen vaikutus
tilikauden tuloksesta annettuun tulosennusteeseen on kylla
paateltavissa. Lopputilikaudella yhtié kommentoi ainoastaan
ilman kertaluonteisia eri& olevan liikevoiton kehittymista.

Edella esitetyssa esimerkissa kuvatun menettelyn sijaan
suositeltavaa olisi, etta yhtio olisi tilikauden alussa esitta-

nyt tulosennusteen/tulosennusteet, joista ennustettavat
tunnusluvut olisivat selkedsti kdyneet iimi ja tilikauden aikana
kaikissa taloudellisissa raporteissa ja tiedotteissa kommen-
toinut johdonmukaisesti ndista tunnusluvuista annettujen
tulosennusteiden toteutumista ja kertaluonteisten erien
vaikutusta niihin.

Vuodelle 2013 annetut tulevaisuudennakymat

Finanssivalvonnan lapikdyméat vuoden 2013 tulevaisuuden-
nakymat (mukana 121 listayhtittd) jakautuvat seuraavasti:

m 9 yhtiéta: yleisluonteinen kuvaus tulevasta kehityksesta

3 yhti6ta: likevaihtoennuste

20 yhti6ta: tulosennuste

87 yhtiota: likevaihto- ja tulosennuste

2 yhtiota: ei lainkaan arviota tulevasta kehityksesta (pe-
rustelu oli esitetty).

Tulosennusteista (yhteensa 112%) l1ahes kaikki oli annettu
likevoitosta: raportoidusta likevoitosta tai -prosentista oli
annettu 45 ennustetta ja oikaistusta (kertaluonteisilla erilla
tai muulla tavalla) liikevoitosta tai -prosentista 35 ennus-
tetta. EBITDA:sta tai -prosentista oli annettu yhdeksan
tulosennustetta. Muusta kuin edelld mainituista tuloksista
oli annettu 23 tulosennustetta, joista viidesta ei k&ynyt ilmi,
mika tulos oli kyseessa. Valtaosa yhtididen esittamista tulo-
sennusteista oli valjia tulosennusteita.

Ennusteen kattama kausi kavi selkeasti iimi kaikista tulo-
sennusteista. Tulosennusteista l&hes kaikki oli annettu koko
vuodelle. Viisi yhtiéta oli antanut tulosennusteen kuluvalle
vuosineljannekselle. Muutama yhtié oli antanut tulosennus-
teen seka vuotta lyhyemmalle jaksolle etté koko vuodelle.
Muutama yhti6 oli my&s antanut tilikauden alussa omasta

3 Kaikki tulosennusteet; jotkut yhtiot olivat antaneet tulosennusteen useam-
masta tunnusluvusta.
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aiemmasta kaytannostaan poiketen yleisluonteiset nakyméat
tai lyhentényt nédkymien kattamaa kautta. Esittémistavan
muutos oli perusteltu ja mydhemmin tilikaudella palattiin
esittamaan nakymat koko tilikaudelta, mita Finanssivalvonta
pitda hyvana kaytantona.

Finanssivalvonta pitéa listayhtididen tulevaisuudennakymien
esittamistapaa paasaantoisesti selkeana ja hyvana; yhtiot
olivat lahes poikkeuksetta maéaritelleet, minka tuloksen ke-
hittymist& tulosennusteessa ennakoitiin, samoin ennusteen
kattama kausi oli maaritelty selkeasti.

Tulosennusteen realistisuus ja saavutettavuus

Yhtididen siséiset budjetointi- ja ennustamiskulttuurit voivat
poiketa merkittavastikin toisistaan; jotkut yhtidt voivat laatia
budijetin, joka toimii yhtidn sisdisen kannustinohjelman
perustana, ja sen saavuttaminen voi olla hyvin haasteellista.
Toiset yhtiot voivat laatia hyvin varovaisen budijetin, jonka
"paélle" yhtion johto laatii erilaisia skenaarioita. Vaikka tulo-
sennusteen tulisikin perustua yhtidn sisdiseen nakemykseen
yhtion kehityksesta kuluvalla tilikaudella, julkistetun tulosen-
nusteen ei tarvitse olla sama kuin yhtion sisainen budijetti tai
ennuste. Finanssivalvonta suosittaa, etté yhtié dokumentoi
siséisesti tulosennusteen perustana kaytetyt arviot, ja jos
siséisesta budjetista/ennusteesta poiketaan, tulisi myds
tdma dokumentoida. Huomiota tulisi kiinnittaa siihen, etta
julkistetun tulosennusteen tulisi olla realistinen ja saavutetta-
vissa. Tulosennuste ei saa olla lian optimistinen — riittavaa ei
oOle, ettd ennustetun tuloksen toteutuminen on mahdollista,
vaan sen tulisi olla todennakaista.

Tulosvaroituksen antamisen arvioinnista véljan
tulosennusteen yhteydessa

Tulosvaroitus on AML 6 luvun 4 §:n nojalla annettava ilman
aiheetonta viivytysta, jos on todennakoistd, etté julkistetusta
tulevaisuudennakymasta poiketaan olennaisesti.

Erityisesti valjan tulosennusteen yhteydessa Finanssivalvon-
ta suosittaa, etta yhtié mahdollisuuksien mukaan siséisesti
maarittaisi tulosennusteelle sallitun likkumavalin (tulosput-
ken). Tulosputken maarittamisen tarkoituksena on tukea ja
helpottaa yhtion siséista arviointia tulosvaroituksen antami-
sen tarpeen osalta. Finanssivalvonnan nékemyksen mukaan
tulosputken maérittdminen edesauttaa johdonmukaisuuden
noudattamista tulosvaroituksen antamisessa. Tulosputken
maarittamisessa voidaan kayttaa eri tapoja. Esimerkiksi 1&-
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hella nollaa oleville katetasoille likkumavali voidaan maarittéa
euromaaraisena, vaikka likkumavéali muuten olisi maaritetty
prosentuaalisena.

Tulosennusteen sallitun likkumavalin ei l&htdkohtaisesti
katsota voivan olla mit& tahansa nollan ja yhtién sisaisen
likevoittoennusteen valillé*. Esimerkiksi tulosennusteesta
"liketuloksen ennakoidaan olevan positiivinen" ei kay ilmi,
minkalaista liikevoittotasoa yhtid on arvioinut. Jos julkistetun
tulosennusteen perustana oleva yhtidn siséinen budijetti/
ennuste heikentyy olennaisesti, vaikka se olisikin edelleen
yhtién julkistaman valjan tulosennusteen mukaisesti "po-
sitiivinen", tulisi yhtién arvioida tulosvaroituksen antamisen
tarvetta jo ennen kuin "positiivinen" muuttuu "negatiiviseksi".
Véljan tulosennusteen kohdalla markkinoilla toimivat kaytta-
vat muun muassa yhtidn aikaisempien vuosien toteutuneita
likevoittoja tehdesséan arviota kuluvan vuoden liikevoitto-
tasosta. Jos on todennakaista, ettéa yhtion siséisen liike-
voittoennusteen kehittyminen poikkeaa siita, mita sijoittajat
voivat perustellusti odottaa, yhtion tulee Finanssivalvonnan
tulkinnan mukaan AML 6 luvun 4 §:n nojalla arvioida tarvetta
tulosvaroituksen antamiseen. Lahtdkohtana arvioinnissa on
aina sijoittajan tiedon tarve perustellun arvion tekemiseen.
Jos liikkeeseenlaskija arvioi, etté tieto poikkeamasta on omi-
aan olennaisesti vaikuttamaan liikkeeseenlaskijan arvopa-
perin arvoon, likkeeseenlaskijalle syntyy Finanssivalvonnan
tulkinnan mukaan AML:n 6 luvun 4 §:n nojalla velvollisuus
antaa tulosvaroitus®.

4 Ks. my&s Helsingin hovioikeus 31.10.2008 Dno R 07/550: HO katsoi, etta
Q2 osavuosikatsauksessa annetussa tulosennusteessa kaytetty ilmaus
alle 10 % ei, yhtién aiemmin julkistama huomioiden, voinut tarkoittaa mita
tahansa lukua nollan ja 10 % valilla, vaan iimaus loi mielikuvan enintaan
muutamia %-yksikoité alle 10 %:n olevasta liikevoitosta. Yhtion olisi, otta-
en huomioon tiedottamisen oikea-aikaisuuden vaatimus, viipymatta tullut
korjata antamaansa ennustetta sisdisen tulosennusteensa perusteella jo
ennen Q3 osavuosikatsausta.

5 Finanssivalvonnan maéraykset ja ohjeet 7/2013, luku 5.6 kohta (44).
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Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen
julkistamisesta

Finanssivalvonta kiinnittaa yhtididen huomiota seuraaviin
seikkoihin tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen julkistami-
sessa.

Tilinpaatoéksen ja toimintakertomuksen
julkistamiseen liittyvat menettelytavat

Liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuutta koskevissa
maarayksissa ja ohjeissa (7/2013) Finanssivalvonta on anta-
nut ohjeistusta sédanneltyjen tietojen julkistamista koskevista
menettelytavoista. Luvun 11.2.1. kohdan (7) maarayksen
mukaan sdanndllisen tiedonantovelvollisuuden raporttien
julkistamisen osallta riittda, etté tiedotusvélineille toimitetaan
tiedotteella ndihin raportteihin siséltyvat tiedot, jotka ovat
omiaan olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin arvoon, seka
tieto raportin julkistamisesta. Tiedotteessa on myos kerrot-
tava, missa raportti on sijoittajien saatavilla. Asianomaisen
saannellyn markkinan yllapitéjalle ja tiedotevarastoon toimi-
tettavassa tiedotteessa tulee olla taydellinen sdanndllisen
tiedonantovelvollisuuden raportti liitteena.

Finanssivalvonnan havaintojen mukaan vaadittavia liitteité on
puuttunut erityisesti tilinpdatdksen ja toimintakertomuksen
julkistamisesta kertovista pdrssitiedotteista. Osavuosikatsa-
usten osalta puutteita ei padsaantdisesti ole ollut.

Tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen julkistamisesta kerto-
vassa porssitiedotteessa tulee olla seuraavat liitteet:

m taydellinen tilinpaatds eli kirjanpitolain mukainen emoyhti-
on tilinpaatds, joka sisaltda konsernitilinpaatdksen

m toimintakertomus

m selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta, jos se annetaan
toimintakertomuksesta erillisena kertomuksena

m tilintarkastuskertomus.

Edelld mainitut dokumentit voidaan myés julkistaa osana
vuosikertomusta edellyttéden, etté ne sisaltyvat siihen taydel-
lisina.

Tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen julkistamiseksi ei

siis ole riittavaa, etta dokumentit laitetaan saataville likkee-
seenlaskijan kotisivuille, vaan tieto tasta on julkistettava
porssitiedotteella, jonka litteena tulee olla edelld mainitut
dokumentit.
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Julkistamisen aikarajat

Finanssivalvonta kiinnittaa yhtididen huomiota myd&s siihen,
etté arvopaperimarkkinalain 7 luvun 5 §:n mukaan liikkee-
seenlaskijan on julkistettava tilinpaatdksensa ja toimin-
takertomuksensa ilman aiheetonta viivytysta vimeistaan
kolme viikkoa ennen sita yhtibkokousta, jossa tilinpaatds
on esitettava vahvistettavaksi, kuitenkin viimeistaan kolmen
kuukauden kuluessa tilikauden paattymisesta.
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Ehdotettu tilintarkastuskertomus parantaa
tilintarkastuksen lapinakyvyytta

Kansainvalisten tilintarkastusstandardien laatija International
Auditing and Assurance Standards Board (IAASB) ehdottaa
aiempaa yksildidympaa tilintarkastuskertomusta, joka antaisi
enemman harkintavaltaa tilintarkastajille. IAASB:n mukaan
muutokset ovat ratkaisevia tilintarkastusammattikunnan
tulevaisuudelle ja ne kumoaisivat finanssikriisin tuomaa
negatiivista huomiota tilintarkastustoimialalle. Suurimmat eh-
dotetut muutokset koskevat listayhtididen tilintarkastuksia.

Finanssivalvonta osallistuu Euroopan arvopaperimarkkina-
viranomaisen (ESMA) ja pankkivalvontaviranomaisen (EBA)
tilintarkastustydryhmiin. Liséksi Finanssivalvonta seuraa tilin-
tarkastuslautakunnan (TILA) kautta tilintarkastajien valvojien
tyota globaalilla tasolla (IFIAR)!, ESMA?, EBAS ja IFIAR* ovat
kommentoineet IAASB:n ehdotuksia ja tassa artikkelissa
esitetaan lyhyesti naiden tahojen esiin tuomia olennaisia
huomioita.

Enemman tietoa tilintarkastuskertomuksessa
suoritetusta tilintarkastuksesta

IAASB:n uudistusten tavoitteena on parantaa tilintarkas-
tuskertomuksen informatiivisuutta edellyttdmalld enemman
lapindkyvyytté tilintarkastuksen suoritustapaan. Tavoitteena
on myos kiinnittaa tilintarkastajien huomiota raportoitaviin
aiheisiin, mik& epasuorasti lisaisi tilintarkastajien ammatillista
skeptisyytta. Myds toimivan johdon, tarkastusvaliokunnan ja
hallituksen toivotaan kiinnittdvan enemman huomiota tilin-
paatdksen niihin liitetietoinin, joihin tilintarkastaja on viitannut
tilintarkastuskertomuksessaan. Kommunikoinnin tilintarkas-
tajien, tarkastusvaliokunnan ja hallituksen valilla odotetaan
tehostuvan.

Keskeiset muutosehdotukset tilintarkastus-
kertomukseen

Standardiluonnoksen keskeiset ehdotukset tilintarkastusker-
tomukseen ovat seuraavat:

m tilintarkastajan lausunnon tulisi olla ensimmaisena
tilintarkastuskertomuksessa

1 International Forum of Independent Audit Regulators (IFIAR) on tilintarkas-
tajien valvojien yhteistyelin.

2 Linkki: http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/
comments/ESMA_1.pdf.

3 Linkki: http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/
comments/EBACommentLetter_IAASBEDAuditorReporting.pdf

4 Linkki: http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/
comments/IFIARCommentLetterAuditorsReporting_0.pdf.



http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/comments/ESMA_1.pdf
http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/comments/ESMA_1.pdf
http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/comments/EBACommentLetter_IAASBEDAuditorReporting.pdf
http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/comments/EBACommentLetter_IAASBEDAuditorReporting.pdf
http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/comments/IFIARCommentLetterAuditorsReporting_0.pdf
http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/exposure-drafts/comments/IFIARCommentLetterAuditorsReporting_0.pdf
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m tilintarkastajan olisi selkeasti kerrottava eettisten saan-
ndsten noudattamisesta ja riippumattomuudestaan
yhtidsta

m tilintarkastajan olisi kuvailtava ja raportoitava listayhtididen
tilintarkastukseen liittyvistéd merkittavimmista asioista (Key
Audit Matters, KAM)®

m tilintarkastajan olisi raportoitava toiminnan jatkuvuudesta

m tilintarkastajan olisi raportoitava niin sanotusta muun tie-
don tarkastuksesta, jos téllaista tietoa on annettu tilintar-
kastetun tilinpaatdksen yhteydessa (esimerkiksi
toimintakertomus)

m tilintarkastajan vastuusta olisi annettava selked kuvaus
tilintarkastuskertomuksen liitteessa tai tilintarkastusyhtei-
son verkkosivuilla

m tilintarkastusyhteisdn toimeksiantoon osallistuvien osak-
kaiden nimet olisi kerrottava listattujen yhtididen
tilintarkastuskertomuksessa.

Ehdotetut muutokset tulisivat koskemaan kaikkia tilintarkas-
tuksia. Tilintarkastajan raportointi merkittavimmista tilintar-
kastukseen liittyvisté asioista (KAM) ja osakkaiden nimien
esittdmisvaatimus koskisivat kuitenkin vain listayhtididen
tilintarkastuskertomuksia.

KAMIn tavoite on viestittaa sijoittajille niista asioista, jotka
tilintarkastajan harkinnan mukaan ovat merkittdvimmat lista-
yhtididen tilinp&atdksen tilintarkastuksessa. Ne ovat aiheita,
jotka ovat vaatineet tilintarkastajan erityistd huomiota, kuten
esimerkiksi:

m olennaisen virheellisyyden riskit® tai riskit, jotka vaativat
merkittavasti tilintarkastajan harkintaa

m olosuhteet, jotka aiheuttavat olennaisia muutoksia tilintar-
kastussuunnitelmaan, kuten siséisen valvonnan merkitta-
va puutteellisuus

m ongelma-alueet, jotka tilintarkastuksen aikana ovat tulleet
esiin, mukaan lukien vaikeudet tilintarkastusevidenssien
hankkimisessa

m asiat, joista tilintarkastaja on keskustellut hallituksen tai
tarkastusvaliokunnan kanssa tilintarkastuksen aikana.

Key Audit Matters -termié ei ole viela virallisesti kdannetty suomeksi.
ISA 315 Olennaisen virheellisyyden riskien tunnistaminen ja arvioiminen
yhteis6sta ja sen toimintaymparistosta muodostetun kasityksen avulla.

[N}
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Uusi ISA-raportointistandardi merkittdvimmista
tilintarkastukseen liittyvista asioista (KAM)

IAASB ehdottaa kokonaan uutta raportointistandardia: ISA
701 Communicating Key Audit Matters in the Independent
Auditor’'s Report.” Standardia noudatettaisiin listayhtididen
tilintarkastuksissa, mutta standardin soveltamisalaa voitaisiin
laajentaa kansallisesti, tai standardia voitaisiin soveltaa myods
vapaaehtoisesti.

IAASB ehdottaa, etta yksittdisen KAMin kuvaamisen laajuus
ja luonne olisi tilintarkastajan harkinnassa. Tilintarkastajan
harkintaa ja paatdsprosessia tukemaan on kehitetty sovelta-
misohjeita, mukaan lukien havaintoesimerkkejé.

Nékemyksi& standardin soveltamisalasta

EBA ehdottaa kommenttikirjieessaan I1AASB:lle, ettd ISA
701:n pakollista soveltamista tulisi laajentaa. EBA katsoo
finanssimarkkinoiden vakauden nakokulmasta, etté standar-
dia olisi sovellettava myos kaikkiin pankkeihin rippumatta
siitd, ovatko pankit listattuja vai ei. Pankkien tilintarkastuk-
seen liittyy paljon tilintarkastajan harkintaa, josta tilintarkas-
tajalla on vaikeuksia saada riittavasti tilintarkastusevidenssia
siksi, ettd johto kayttdd omaa harkintaa laatien erilaisia
oletuksia ja arvioita. EBAN ndkemyksen mukaan yksildidym-
pi tilintarkastuskertomus voisi parantaa pankkien tilintarkas-
tusten laatua.

Nékemyksid liséohjeistuksen merkityksesta

Huolimatta IAASB:n kehittdmasta yksityiskohtaisesta sovel-
tamisohjeistuksesta ESMAN huolena on, etteivat ehdotetut
raportointistandardit aseta tilintarkastajille selkeita vaati-
muksia eivatka anna riittavasti ohjeistusta, joka varmistaisi
tilintarkastusten yhdenmukaisuuden. ESMAN mielesta liian
laajaa ammatillista harkintaa pitéisi valttaa, koska tama voi
johtaa siinen, etté eri tilintarkastajien tilintarkastuskertomuk-
set poikkeavat toisistaan samoissa olosuhteissa. Se, mitka
asiat méaéaritelladn sisallytettaviksi tilintarkastajan KAM-lausu-
man alle, ei IFIAR:n mielesta saisi olla pelkastaan tilintarkas-
tajan paatettavissa siitd syysta, etta se vaikeuttaisi valvojien
ty6éta standardin noudattamisen valvonnassa. Myos EBA
katsoo, etta ehdotettua selkedmmin maaritelty standardin
tavoite voisi auttaa tilintarkastajaa paattamaan, mitka asiat
olisivat julkistettavia merkittavimpid tilintarkastukseen liittyvia
asioita.

7 Linkki: http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/files/Propo-
5ed%201SA%20701%20(Revised)-final.pdf.



http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/files/Proposed%20ISA%20701%20(Revised)-final.pdf
http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/files/Proposed%20ISA%20701%20(Revised)-final.pdf
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On tilanteita, joissa tilintarkastajalla ei ole tarvetta raportoida
merkittavimpia tilintarkastukseen liittyvi& asioita tilintarkas-
tuskertomuksessa. ESMA tukee IAASB:n ehdotusta siitg,
etta tilintarkastaja esittaa talloin tilintarkastuskertomuksessa
pelkan johtopaatdksen siita, ettei ole raportoitavia KAM-asi-
oita. ESMA kuitenkin painottaa, etta KAM-johtopaatdksen
perustelut pitéisi huolellisesti dokumentoida tilintarkastajan
tydpaperissa. ESMA ehdottaa lisdohjeistuksen ja esimerk-
kien antamista, jotka auttaisivat tilintarkastajaa paattamaan,
milloin tilintarkastuskertomuksessa ei ole raportoitavia mer-
kittavimpia tilintarkastukseen liittyvia asioita.

ESMA ehdottaa lisaksi selkeyttdmista tai ohjeistusta siihen,
etteivat tilintarkastajan tilintarkastuskertomukseen nostamat
KAM-asiat muodostuisi korvikkeeksi tilintarkastajan mu-
kautetulle tilintarkastuskertomukselle tai vaadituille tilin-
paatdsliitetiedoille. ESMA painottaa myos sita, ettd kunkin
tilintarkastuskertomuksen KAM tulisi esittdad mahdollisimman
kuvailevana ja yhtion ominaispiirteet huomioivana.

Nékemyksié tietyn seikan painottamisesta tilintarkastusker-
tomuksessa

EBA, ESMA ja IFIAR katsovat, etté ISA 701:n ja uudistetun
ISA 7068:n (tietyn seikan painottaminen tilintarkastuskerto-
muksessa) keskindinen yhteys vaatii lisda selvyytté ja etta
niiden erojen pitaisi tulla selkeasti esiin. EBA ehdottaa, etta
erityisesti standardien tavoitteet tulisi mietti&a uudestaan,®
koska tietyn seikan painottaminen voi nykyisen tavoitemaa-
ritelméan mukaan olla myds KAM-asia ja koska tilintarkastus-
toimet siséltavat merkittavaa tilintarkastajan harkintaa. IFIAR
ja EBA puoltavat tietyn seikan painottamisen siséallyttamisté
tilintarkastuskertomukseen, koska sen siséltdma viesti poik-
keaa merkittavimpien tilintarkastukseen liittyvien asioiden
tavoitteista.

Toiminnan jatkuvuuteen kiinnitetaan erityista
huomiota

Toiminnan jatkuvuus on saanut erityista huomioita erityisesti
finanssikriisin takia. IAASB:n ndkemyksen mukaan tilin-
tarkastajan raportointi toiminnan jatkuvuudesta on yleisen

8 ISA 706 Riippumattoman tilintarkastajan tilintarkastuskertomukseen
sisdltyvat tiettyja seikkoja painottavat kappaleet ja muita seikkoja koskevat
kappaleet.

9 ISA 701 tavoite on "to require auditors to communicate matters that were
of significance in the audit of the financial statements” kun uudistetun ISA
706 tavoite on “to draw the users’ attention to a matter(s) presented or
disclosed in the financial statements that is fundamental to users’ under-
standing of the financial statements”.
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edun mukaista ja se tulisi nostaa omaksi kappaleekseen
tilintarkastuskertomuksessa. Tilintarkastajan velvollisuus ra-
portoida toiminnan jatkuvuudesta koskisi kaikkien yritysten
tilintarkastuksia.

Toiminnan jatkuvuudesta tilintarkastuskertomuksessa nor-
maalitilanteessa annetaan tiedot siita:

m etta tilinpaatds perustuu oletukseen toiminnan
jatkuvuudesta

m ettd johdon kayttdma oletus toiminnan jatkuvuudesta on
tilintarkastajan mielesté asianmukainen

m ettei tilintarkastaja ole tunnistanut olennaista epavarmuut-
ta (material uncertainty, MU), joka voisi kyseenalaistaa
merkittavasti oletusta toiminnan jatkuvuudesta

m etteivat johto tai tilintarkastaja voi taata yhtion toiminnan
jatkuvuutta.

ESMA ja EBA toteavat viimeisesta kohdasta, etta kyseinen
lausuma antaisi negatiivisen sévyn, joka puolestaan voisi
kyseenalaistaa tilintarkastuksen uskottavuuden. ESMA valt-
taisi tallaisen lausuman antamista, kun taas EBA ehdottaa
IAASB:lle lausuman uudelleenmuotoilemista. Lisaksi ESMA
ja EBA toteavat, ettéd yksityiskohtaisempaa ohjeistusta tarvi-
taan vakiolausekkeiden (boilerplate) valttamiseksi ja vaadi-
tun varmennustason saavuttamiseksi tilintarkastuksessa.
ESMA kannattaa my®6s tilintarkastajan lisétietojen antamista
tilanteissa, joissa olennaista epavarmuutta ei ole voitu
todeta, mutta tilintarkastaja on tunnistanut viitteita eraiden
tapahtumien negatiivisista vaikutuksista yhtion toiminnan
jatkuvuuteen.

Tilintarkastajan velvollisuudet muun informaation
suhteen laajenee

IAASB julkaisi vuonna 2012 standardiluonnoksen ISA 720
"Tilintarkastajan velvollisuudet tilintarkastetun tilinp&aatok-
sen siséltavissé asiakirjoissa olevan muun informaation
suhteen”, jossa IAASB ehdotti tilintarkastajien velvollisuuk-
sien laajentamista muun informaation suhteen. IAASB on
paivittdnyt standardiluonnoksen kevaalla.© Tilintarkastajan
tehtavaksi ehdotetaan myds muun informaation arvioimisen
lisaksi sita, etta tilintarkastajan olisi tunnistettava olennaiset
epajohdonmukaisuudet verrattuna seka tilinpaatdkseen

10 Linkki: http://www.ifac.org/sites/default/files/publications/files/IAASB-
Proposed-ISA-720-April-2014_0.pdf.
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etta siihen tietdmykseen, joka tilintarkastajalle on kertynyt
yhtiésta tilintarkastuksen aikana. Jos epajohdonmukaisuutta
esiintyisi, tulisi tilintarkastajan arvioida taman tiedon merki-
tysta.

Lisatédkseen avoimuutta tilintarkastajan tyéhén IAASB eh-
dottaa, etta tilintarkastajan velvollisuuksista olisi annettava
enemman tietoa tilintarkastuskertomuksessa, erityisesti silta
osin, onko edelld mainittujen informaatioiden valilla olen-
naista ristiriitaisuutta. IFIAR ehdottaa, etta koska ISA 720:n
muutosehdotukset ovat vahvasti sidoksissa nyt ehdotet-
tuihin tilintarkastuskertomuksen muutoksiin, IAASB:n olisi
syyta liséta tilintarkastuskertomusta koskevaan standardiin
viittaus IAS 720:n vaatimuksiin.

Laaja globaalitason hanke tilintarkastus-
kertomusten parantamiseksi

IAASB on tehnyt aktiivisesti yhteistydta International Ac-
counting Standard Boardin (IASB), Yhdysvaltojen Financial
Accounting Standard Boardin (FASB) sekd EU-komission
kanssa yhteisen lahestymistavan luomiseksi. Myos Yh-
dysvaltojen tilintarkastajien valvontaelin, Public Company
Accounting Oversight Board (PCAOB) on julkistanut oman
ehdotuksen tilintarkastajan raportoinniksi.

Aikataulu

Normaalin taytantéénpanoaikataulun mukaan lopullinen
standardi julkaistaan tdman vuoden viimeisella neljanneksel-
|a. Standardi tulisi voimaan 31.12.2016, ja yksil6ity vuoden
2016 tilikautta koskeva tilintarkastuskertomus olisi sijoittajien
kaytettévissa vuodesta 2017 1ahtien. IAASB kuitenkin arvioi,
olisiko 31.12.2015 toteutumiskelpoinen voimaantulopaiva-
maara ja ottaa kantaa tahan kesakuun kokouksessa.
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ESMA julkaissut uusia valvontapaatoksia

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen ESMA on
julkaissut viidennentoista koosteen eurooppalaisten tilinpaa-
tdsvalvojien tekemista valvontapaatoksista, joista Finanssi-
valvonta on laatinut taman tiivistelman. Finanssivalvonnan
suomenkielisen tiivistelman tarkoituksena on lisaté tietoi-
suutta eurooppalaisten tilinpaatdsvalvojien toimenpiteista.
Linkki julkaistuihin pa&toksiin [6ytyy tdmén artikkelin lopusta.
Julkaistavat valvontap&atokset koskevat IFRS-standardien
soveltamistapauksia, joissa on havaittu soveltamisen epéayh-
tendisyytta tai jotka ovat tilinpaatoksen laatimisen kannalta
olennaisia ja kiinnostavia. Valvontapaattkset eivat ole yleisia
IFRS:n tulkintoja, vaan kunkin valvontap&atdksen taustalla
on kyseiseen yksittaistapaukseen liittyvié erityispiirteita.

Tyosuoritukseen perustuva ehdollinen vastike
yrityshankinnassa (paatés 0114-01)

Markkinointi- ja mainosalalla toimiva yhtio teki yrityshankin-
nan. Osa kauppahinnasta maariteltin ehdolliseksi vastik-
keeksi. Ehdollinen vastike riippui hankitun yhtién suoritus-
kyvysta tietyn ajan kuluessa. Myyjan piti jaada tuoksi ajaksi
ostajayritykseen tyontekijaksi ollakseen oikeutettu vastik-
keeseen. Ostaja kirjasi ehdollisen vastikkeen taseeseensa
kaypaan arvoon. Hankinnasta muodostui myds likearvoa.

Valvojan mukaan tydsuorituksesta syntynyt ehdollinen
vastike olisi pitanyt kirjata kuluksi. IFRS 3 B55 méaérittelee
kahdeksan indikaattoria, joita on arvioitava méaaritettaessa,
onko maksu osa hankinnan kohdetta koskevaa vaihtota-
pahtumaa vai liiketoimintojen yhdistamisesta erillaédn oleva
liketoimi. IFRS 3 B55(a):n mukaan ehdollista vastiketta
koskeva jarjestely, jossa maksut automaattisesti menetetaan
tydsuhteen paattyessd, katsotaan korvaukseksi yhdisty-
misen jalkeisesté tydsuorituksesta. Myos IFRS IC kasitteli
asiaa kokouksessaan tammikuussa 2013 ja totesi, etta
mikali tydsuhteeseen liittyva ehto on merkittava, on kysees-
sa erillaén oleva liiketoimi.

Liikearvon kohdistaminen toimintojen myynnissa
(paatos 0114-02)

Oljy- ja kaasuteollisuudessa toimivalla yhtiélla on tuotanto-
ja kehitystoimintaa useassa maassa. Vuonna 2011 se myi

seitseman lisenssia, joista nelja oli saatu hankittaessa yhti6
A vuonna 2007. Hankintamenon kohdistamisessa yhtid
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teki merkittavia kayvan arvon tarkistuksia hankitun yrityksen
omaisuuseriin (mukaan lukien lisensseihin) seka niihin liittyvia
laskennallisten verojen kirjauksia. Hankinnassa syntynyt
likearvo kohdistettiin kolmelle eri maissa sijaitsevalle rahavir-
taa tuottavien yksikoiden ryhmalle (A1, A2, A3).

Lisenssien myynnin yhteydessa vuonna 2011 likearvo koh-
distettiin niille rahavirtaa tuottavien yksikoiden ryhmille, joissa
myydyt lisenssit olivat olleet. Yhti6 ei soveltanut tahan IAS
36.86:n mukaista jaljelle jaavan ja luovutetun osuuden arvo-
jen suhteeseen perustuvaa menetelmaa, vaan sovelsi muuta
menetelmaa. Alun perin likearvo koostui lisenssien kayvéan
arvon tarkistuksista johtuvista laskennallisista veroista.

Tasta suurin osa liittyi nimenomaan myytyihin lisensseihin.
Yhtion laskelmissa kuitenkin suurin osa "yliarvosta" kohdis-
tui myymattémille lisensseille. Vaihtoehtoinen menetelma
johti siihen, etta vain pieni osa likearvosta sisaltyi laskelmiin
myyntivoittoa tai -tappiota maaritettdessa.

Valvojan mukaan yhtién olisi pitanyt kayttaa IAS 36.86:ssa
madriteltya arvojen suhteeseen perustuvaa menetelmaa.
Jos rahavirtaa tuottavalle yksikdlle on kohdistettu likearvoa
ja yhteis6 luovuttaa jonkin kyseiseen yksikk6on kuuluvan
toiminnon, niin luovutettavaan toimintoon liittyva liikkearvo on
sisallytettava toiminnon kirjanpitoarvoon luovutusvoittoa tai
-tappiota laskettaessa. IAS 36.86(b):n mukaan likearvo on
arvostettava luovutettavan toiminnon ja rahavirtaa tuottavan
yksikdn jaljelle jaavan osan arvojen suhteen perusteella,
paitsi jos yhteisd pystyy osoittamaan, ettd jokin muu mene-
telmé& kuvastaisi luovutettuun toimintoon liittyvaa likearvoa
paremmin. Yhti6 ei pystynyt perustelemaan tapausta IAS
36:n perusteluissa kuvatulta pohjalta.

Lisenssien myynnin esittdminen lopetettuina
toimintoina (paatés 0114-03)

Oljy- ja kaasualalla toimivalla yhtiélla on dljyn ja kaasun
tuotantoon, tuotannon kehittdmiseen ja etsintaan liittyvia
lisensseja. Yhtioé myi seitseman lisenssia. Kolme niista liittyi
tuotantoon, kolme kehittdmistoimintaan ja yksi etsintaan.
Yhtio esitti lisenssien myynnin tilinpaatdksessaan lopetettui-
na toimintoina. Nettotulos lopetetuista toiminnoista esitettiin
tuloslaskelmassa yhdella rivilla. Yhta lukuun ottamatta kaikki
lisenssit olivat my&s rahavirtaa tuottavia yksikaita.

Valvojan mukaan lisenssien myyntid ei olisi pitanyt esittaa
lopetettuina toimintoina. IFRS 5.31:n mukaan yhteisdn osa
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koostuu toiminnoista ja rahavirroista, jotka ovat selvasti
erotettavissa yhteis6n muista osista. IFRS 5.32:n mukaan
lopetettu toiminto voi olla yhteisdn osa, joka a) edustaa
keskeisté liiketoiminta-aluetta tai maantieteellista toiminta-
aluetta, b) on osa yht& koordinoitua suunnitelmaa, joka kos-
kee luopumista erillisesta keskeisesta liketoiminta-alueesta
tai maantieteellisesta toiminta-alueesta tai c) on tytaryritys,
joka on hankittu yksinomaan tarkoituksena myyda se
edelleen. Kyseessa ei ollut IFRS 5.32:n mukainen keskeinen
liketoiminta-alue. Toiminnan volyymi ei yksistéan ratkaise
sitd, katsotaanko kyse olevan yhteison osasta. Valvoja
totesi my6s, etté IFRS 5.31:n maarittelema yhteisdn osa on
yleensé laajempi kuin yksittainen rahavirtaa tuottava yksikko.
Lisenssien myynnissa ei myoskaan ollut kyse strategisesta
paatdksesta lopettaa tietty liiketoiminta, koska yhtié ei myy-
nyt kaikkia tiettyihin osa-alueisiin liittyvid lisensseja.

Rahavirtaa tuottavien yksikdiden maarittely
(paatos 0114-04)

Vahittaismyyntiyhtiolla on iso verkosto eri sivuliikkeita ja
jalleenmyyjia. Liikearvon arvonalentumistestauksessa yhtio
maaritteli rahavirtaa tuottaviksi yksikoiksi eri liketoiminnot eri
sivuliikkeiden sijaan. Perusteluna oli se, etta sivuliikkeet eivat
toimineet itsenaisesti. Jotkut tulot, kuten paljousalennukset
ja kulut, olivat liketoimintokohtaisia. Yhti® kuitenkin seurasi
paivittaista myyntia ja kuukausittaista tulosta sivulikekohtai-
sesti, ja tata tietoa kaytettiin hyvaksi paatdksenteossa.

Valvojan mukaan jokainen sivuliike olisi pitanyt maaritella ra-
havirtaa tuottavaksi yksikoksi. IAS 36.6:n mukaan rahavirtaa
tuottava yksikk® on pienin yksiloitavissa oleva omaisuusera-
ryhmé, jonka kerryttdmat rahavirrat ovat pitkalti riippumat-
tomia muiden omaisuuserien tai omaisuuseraryhmittymien
kerryttamista rahavirroista. IAS 36.69:n mukaan se, miten
johto seuraa yhteisdn toimintoja tai tekee paatodksia, on
otettava huomioon rahavirtaa tuottavan yksikbn maaritte-
lyssa. Johto seurasi tdssa tapauksessa jokaisen sivulikkeen
likevaihtoa ja tulosta erikseen. Vaikka alennuksia seurattiin
liketoimintotasolla, sivuliikkeiden kokonaistuotot olivat niihin
verrattuna suurempia.

Maa-alueiden kdyvan arvon maarittaminen
(paatés 0114-05)

Yhtié toimii maatalousteollisuudessa. Silla on maa-alueita,
joita se kayttda tuotantotarkoituksiin sekd maa-alueita, jotka
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on luokiteltu aineellisiksi kayttdomaisuushyddykkeiksi. Yhtio
oli my6s jatkuvasti ostanut lisdmaata maataloustarkoituksiin.
Yhtid lopetti tuotantotoiminnan maa-alueilla heindkuus-

sa 2011. Yhtién oli tarkoitus jatkossa myyda tai vuokrata
maa-alueita. Yhtid luokitteli maa-alueet IAS 40:n mukaisiksi
sijoituskiinteistoiksi ja valitsi kdyvan arvon mukaisen arvos-
tuksen.

Kayttétarkoituksen muuttumishetkella yhtio ilmoitti, ettei
maa-alueiden kaypaa arvoa voi luotettavasti maarittaa
maanomistukseen liittyvien juridisten epéselvyyksien vuoksi.
Yhtio méaaritteli maa-alueet rakenteilla oleviksi sijoitus-
kiinteistdiksi ja arvosti maa-alueet hankintamenoon I1AS
40.53:n mukaisesti. Vuoden 2011 jalkipuoliskolla yhtio kirjasi
lisaksi tuloslaskelmaan kuluja maa-alueen parantamisesta.
Tilinpaatdshetkellda 2011 yhtié arvosti kuitenkin maa-alueet
kaypaan arvoon, koska juridiset epaselvyydet oli selvitetty, ja
kirjasi kayvan arvon muutoksen tuloslaskelmaan tuotoksi.

Valvojan mukaan maa-alue olisi pitanyt jo kayttétarkoituksen
muuttumishetkelld arvostaa kaypaan arvoon. IAS 40.61:n
mukaan jos omassa kaytdsséa olevasta kiinteistosta tulee
kaypaan arvoon taseeseen merkittava sijoituskiinteisto,
yhteison pitda soveltaa IAS 16:a kunnes kayttétarkoitus
muuttuu. Valvojan mukaan maa-alueille oli saatavissa kaypa
arvo, koska yhtié oli vastikdan ostanut lisdd maa-alueita.
Valvojan mukaan kyseessa ei ollut mydskaan IAS 40.53:n
mukainen rakenteilla oleva kiinteistd ainoastaan juridisten
epaselvyyksien vuoksi. Maa-alueella ei tapahtunut fyysisia
muutoksia.

Padomaosuusmenetelmalld yhdisteltdvien
osakkuusyritysten ja yhteisyritysten tuloksen
esittdmistavan muutos (paatdos 0114-06)

Ennen IFRS 11:n soveltamista yhtid esitti tuloslaskelmas-
saan osana likevoittoa rivin 'osuus padomaosuusmenetel-
malla kasiteltéavien osakkuus- ja yhteisyritysten voitosta tai
tappiosta'. Yhtio jaotteli tuloslaskelmassaan varsinaisen lii-
ketoiminnan ja muun liiketoiminnan. IFRS 11:n julkaisemisen
jalkeen yhtio arvioi uudelleen tuloslaskelman esittamistapaa.
Yhtio paatti esittda toimimattomien yhteisyritysten ja osak-
kuusyritysten tulokset erikseen muussa liiketoiminnassa.

Yhtié maaritteli yhteisyritykset ja osakkuusyritykset esitet-
tavéaksi varsinaisessa toiminnassa, jos seuraavat ehdot
tayttyivat: 1) yhteisodn toiminta liittyy yhtién varsinaiseen
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toimintaan, 2) tuloslaskelman erét ovat luonteeltaan varsi-
naiseen toimintaan liittyvia eivatka padasiassa rahoitukseen
littyvia tai 3) teollisuusyrityksen kohdalla yhteisé on aloitta-
nut toiminnan. Taman perusteella yhtié paatti muuttaa start
up -vaiheessa olevien yhteisyritysten tuloksen esitettavaksi
muussa toiminnassa. Yhti¢ perusteli esittamistavan muu-
tosta my6s silla, etté yritysten tulokseen vaikuttivat paljon
muun muassa rahoituserat, jotka eivat olleet luonteeltaan
varsinaista toimintaa.

Valvoja oli eri mieltd paatdksesta. Start up -vaiheessa olevi-
en yritysten toiminta oli luonteeltaan samanlaista kuin yhtién
varsinainen toiminta, mutta ne saattoivat sijaita maissa,
joissa yhtidlla ei ollut viela varsinaista toimintaa. IAS 8.14:n
mukaan yhteisd saa muuttaa tilinpaatdksen laatimisperiaa-
tetta vain, jos muutoksen ansiosta tilinpaatds antaa luotetta-
vaa ja merkityksellisempaa informaatiota. Valvojan mielesta
tama ei toteutunut.

IAS 1 BC 56:n mukaan yhti6 voi esittaa varsinaisen toi-
minnan tuloksen, vaikka termié "varsinainen toiminta" ei

ole maaritelty. Tallaisissa tapauksissa yhtion on kuitenkin
varmistettava, etta esitettava era todella edustaa toimintoja,
joita normaalisti pidetéan varsinaisena toimintana. IASB on
todennut, etta olisi harhaanjohtavaa, mikali varsinaiseen
toimintaan kuuluvia erid jatettaisiin pois varsinaisesta toimin-
nasta esitetysté tuloksesta.

Listautumiskulut (paatos 0114-07)

Yhti6 toimii 1a8keteollisuudessa. Se listautui vuonna 2010.
Se laski samalla liikkeelle uusia osakkeita, josta syntyi
emissio- ja listautumiskuluja. Osa listautumiskuluista kirjattiin
tuloslaskelmaan ja osa laskelmaan oman paaoman muu-
toksista. Kaikki oman pddoman lisd&dmisesta johtuvat kulut
kirjattin oman paéomaan.

Yhtid jaotteli emissio- ja listautumiskulut niiden luonteen mu-
kaan. Kulut, jotka liittyvat molempiin ryhmiin, jaettiin uusien
osakkeiden suhteessa koko osakepddomaan. Asianajokulut
jaettiin listautumis- ja emissiokuluihin. Investointipankeille
maksetut kulut kirjattin suoraan omaan pddomaan. Esitteis-
ta syntyneet kulut kirjattiin kuluksi.

Valvojan mukaan yhtion tekema kulujen jaottelu oli IAS 32:n
mukainen.
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IAS 39:n mukaiset suojauslaskennan
soveltamisedellytykset (paatdos 0114-08)

Yhtio harjoittaa valmistustoimintaa ja myy tuotteitaan maa-
ilmanlaajuisesti tukkumyyjien kautta. Tuotot ja kulut kirjattiin
eri valuutoissa. Yhti6 kaytti valuuttatermiinisopimuksia raha-
virran suojauksessa ja sovelsi IAS 39:n mukaista suojaus-
laskentaa. Yhti® maaritti suojattavaksi eréksi kunkin periodin
ensimmaiset rahavirrat. Suojaavien valuuttatermiinien méaara
oli enintd&n 80 % ennustetuista saatavista rahavirroista
kussakin transaktiovaluutassa.

Suojauslaskentadokumentaatiossa ei ollut selkeda kuvausta
valuuttatermiinisopimusten ja ulkomaan rahan maaraisten
liketapahtumien suhteesta. Suojauslaskentadokumen-
taatiossa ei mydskaan kerrottu, oliko suojattu riski valuu-
tan termiinikurssi vai spot-kurssi. Yhtid arvioi suojauksen
tehokkuutta vertaamalla liketapahtumista saatuja todellisia
rahavirtoja valuuttatermiinien rahavirtoihin. Koska saadut
rahavirrat ylittivat suojausinstrumentin rahavirrat, yhtio ei
kirjannut voittoa tai tappiota tuloslaskelmaan ajatellen suoja-
uksen olevan taysin tehokas.

Valvojan mukaan kaikki IAS 39.88:n mukaiset suojauslas-
kentaedellytykset eivat tayttyneet. Suojausinstrumenttia ja
suojauskohdetta ei ollut yksildity eikd suojaussuhdetta ollut
selkeasti maaritetty suojaussuhteen alusta alkaen. Termiini-
sopimukseen liittyvat ja varsinaiset liiketapahtumat doku-
mentoitiin vasta jalkikateen. IAS 39:n soveltamisohjeistuksen
mukaan ennakoitu liiketoimi voidaan maéaritta& suojaus-
kohteeksi, kun se ei erdadnny ennen suojausinstrumentin
toteutumista. Tassa tapauksessa rahavirrat syntyivat ennen
kuin suojausinstrumentti eraantyi. Yhtié ei dokumentoinut,
miten se arvioi suojauksen tehokkuutta ja siksi yhtio ei olisi
voinut olettaa 100 %:n tehokkuutta.

IFRIC 14:n mukaiset vahimmaisrahastointi-
vaatimukset (paatés 0114-10)

Vahittaismyyntia harjoittavan yhtion elékejarjestelmasséa
havaittiin maaliskuussa 2012 alijgdma valtiollisiin vahimmais-
rahastointivaatimuksiin ndhden. Kattaakseen alijgdman yhtio
sopi maksuaikataulusta. Maksettavaksi summaksi méaéritel-
tiin elokuussa 2012 13 milioonaa CU:ta vuodessa kuuden ja
puolen vuoden ajan. Samana péaivana yhtion elakejarjestel-
ma todettiin IAS 19:een perustuvien laskelmien mukaan yli-
jadmaiseksi. Ero IFRS:n mukaisen ja valtiollisten vahimmaéis-
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raportointivaatimusten arvostuksen valilla johtui laskelmissa
kéaytetyista erilaisista oletuksista ja laskentamenetelmista.
Yhti6 ei kirjannut tilinp&atdkseensé vastuuta lakisdateisesta
velvollisuudestaan rahoittaa elakejarjestely maksuaikataulun
mukaisesti, koska se ei katsonut kyseessa olevan IFRIC
14:n mukaan kirjattava vahimmaisraportointivaatimus.

Valvojan mukaan ylim&arainen vastuu olisi pitéanyt esittéda
tilinpaatodksessa. IFRIC 14.23-24:n mukaan yhteisdn on
kirjattava velka, joka johtuu vahimmaisraportointivaatimuk-
sista, jos yhteisolla ei ole ehdotonta oikeutta palautukseen
tai maksujen vahentamiseen. Yhtiolla oli kansallisen lains&a-
danndn perusteella velvoite kattaa vahimmaisraportointi-
vaatimukset. Yhtidll& ei ollut mydskaan ehdotonta oikeutta
palautukseen tai tulevien eldkemaksujen vahentamiseen.

Englanninkieliset, laajemmat lyhennelmat valvontapaatok-
sista ovat luettavissa Finanssivalvonnan verkkopalvelussa
osoitteessa http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Listayhtiolle/
IFRS/Julkaisut/EECS/Pages/Default.aspx.

Lisatietoja antaa:

Markkinavalvonta, puhelin 010 831 5585.
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