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IFRS-standardit ovat maailmanlaajuinen tilinpaiatosnormisto, jota on sovellettu
Euroopan julkisesti noteerattujen yhtididen konsernitilinpadtoksissa vuodesta 2005
alkaen. IFRS-standardien soveltamisvelvollisuus perustuu IAS asetukselle, joka on
EU:n antama, ja sen perusteella listayhtididen tulee noudattaa EU:ssa hyviksyttyja
IFRS-standardeja.

Suojauslaskenta on IAS 39 -standardissa miiritelty laskentamenetelma.
Suojauslaskennan tarkoituksena on eliminoida suojattavan kohteen arvonmuutoksista
johtuvat tulosvaikutukset seki tulosvaikutusten allokointi samalle ajanjaksolle
suojaavan instrumentin tulosvaikutuksen kanssa. Suojauslaskentamalleja on kolme
kdyvin arvon suojaus, rahavirran suojaus ja ulkomaiseen tytiryhtion tehdyn
nettosijoituksen suojaus.

Tutkimusmenetelmini on kiytetty laadullista tutkimustapaa. Tutkimuksen
tarkoituksena oli selvittaa, kayttavatko yritykset suojauslaskentaa ja onko joku
suojausmalleista sellainen, etta yritykset kayttavit sitd muita laskentamalleja enemmin.
Tutkimuksen teoriaosuudessa kisitelldan tutkimukseen liittyvid, Suomessa sovellettavia
IAS ja IFRS standardeja. Tutkimus toteutettiin syksylla 2014 vertaamalla valittujen
yritysten tilinpaitostietoja vuosilta 2012—2013. Tutkimusmateriaalina kaytettiin
valittujen yritysten vahvistettuja tilinpdatoksia ja toimintakertomuksia seka
tilinpaatosasiakirjoja vuodelta 2013, joihin tutkimustulokset perustuvat.

Tutkimuksen perusteella voidaan todeta, ettd suojauslaskentamalleista kiytetyin on
rahavirran suojaus, jota sovelsivat kaikki tutkimuksessa mukana olleet yritykset. Kayvin
arvon suojausta sovelsi yksi yritys ja ulkomaiseen tytiryhtioon tehdyn nettosijoituksen
suojausta ei ollut yhdellikdin yrityksisté tilikauden 2013 pédttyessd. Yritykset kylld
kayttavat valuuttatermiineja, valuuttaoptioita ja koronvaihtosopimuksia suojaavassa
tarkoituksessa, mutta soveltavat nithin vain vihan suojauslaskentaa.

Asiasanat
IFRS-standardit, kansainvilinen tilinpdatoskaytinto, tilinpaatos, arvopaperimarkkinat




Sisallys

T JORAANTO ottt 1
1.1 TutkimuKSen taVOILtEET . ..evveveveveeiiiriieteietciceeee e 1
1.2 Tutkimuksen rajaus, rakenne ja kdytetyt menetelmat.......cccoevvvviviviiiicccicnnnn. 1
1.3 IAS 39 standardin muutoKsen tila......cccceeeuiireinininiiiiieeeeieieeeccceeenenens 3

2 TAS 39 mukainen suojauslaskenta ... 4
2.1 TFRS-NOIMISTO c..vviuiiiiiiiciciiiinicci st 4
2.2 Suojauslaskennan MAAritelMa ......cocoviviiiiiiiiiiiiiiiic e 5
2.3 Suojauslaskennan soveltamisen edellytykset........cccoeeivivviviiiiciiinnniiiiiciiine, ¢
2.4 Suojausinstrumentit IAS 39 mukaan ..o 7
2.5 Suojauskohteita suojauslaskennan nakokulmasta ........ccocveciiericciiiiiinnnnicnans 9
2.6 Suojauksen tehokkuuden arviointi ja mittaaminen .......eceeeeeeeeeiririrerierencccseninnnns 11
2.7 SUOJAUSHIANTEEL . .viuiiiiiiciii s 12

2.7.1 Kayvan arvon SUOJAUS ....ccciviiuiiiiiiiiniiciniccise e 12
2.7.2 Rahavifran SUOJAUS ...c.cccciviririririeieieiciiiieteieie et 14
2.7.3 Itseniiseen ulkomaiseen yksikk66n tehdyn nettosijoituksen suojaus..... 16
2.8 Suojauslaskennan lopettaminen........ccccceviviriririeieieiininininieeccee s 16
2.9 Suojausinstrumentin myynti tal eraantymineN......coccveveveererereeninininneieneeesesnnes 17

3 Rahoitusinstrumentit ja tilinpdatoksessa esitettavat Hedot ....eeeirvirvrireereceiiininn. 18
3.1 Ydininstrumentit ja JOhdannaiSet ......oeeueueueveiininininiiieieiiirirnee e 18
3.2 Futuufl, termMiing Ja SWAP ...cvviiiiuiriiiiiiiniieiereccissresesesesssss s ssssenenes 19
3.3 OPHOLt.cuuieiiiiiiciiicc b 20
3.4 Rahoitusinstrumenttien TuOKIttelu.......coovviiiiiiiniiiiiiiiiiiee 20
3.5 Oman piadoman ehtoinen instrumentti ja rahoitusvelka........cccoceeeiininnnnienene. 21
3.6 Lunastusvelvoitteinen INStrUMENtt.....cocieeiiiniiiiininieeieinie e 22
3.7  YhdistelmainStrumeEntit .o.eeueiceiieieieieieieieiiiiiccceieeeeresee e 23
3.8 Rahoitusvarojen ja -velkojen NEtOttAMINEN ...c.cvvvvvveeveieieieiiiririneieeeceeeeeienenes 24
3.9 Korot, osingot, voitot ja tappiot tiINPAAtOKSESSA ...cvevvevivieiiiririiiiiiiiciiiiiiiies 25
3.10 Rahoitusinstrumenttien esittiminen tiliNPAAtOKSESSA .....cuvvvvrirerreveveeiririririeienenes 26

3.10.1 Taseessa esitettivit tiedot rahoitusinStrumMenteista.......ceueveverevrererereceees 27

3.10.2 Tuloslaskelmassa esitettavit tiedot rahoitusinstrumenteista.........o.......... 29



3.10.3 Suojauslaskennasta esitettdvat HedOt.. ... 29

3.10.4 Kayvistd arvoista anNNettava tEtO ..coccveereeerenieierieieienieenresieesseeerensesesnennes 30

4 Valittujen yritysten tiiNPAAtOSHELO]Au. . uiuiuiuiriiiiiiriiiiiiiicic s 32
4.1 Rapala VMC OF] .o 33
4.1.1 Rahoitusvarojen luokittelu Rapala VMC Oyj ....cccovvriiiiviiniiiviiiiniicans 33

4.1.2 Rahoitusvelkojen Tuokittelu........cocoviiiiiinininiiiiiiiiiiiiiiiccciies 35

4.1.3 Johdannaiset ja SUOJAUSIASKENA .....euvvveiiiiiiiiiccccceee e 35

4.1.4 Rahoituserien kirjaaminen taseeseen ja taseesta POiS.......cccevevvuveririrecnnes 38

4.2 Tulikivi Oyj tliNPAAtOSHELOJaA ..t 38
4.2.1 Rahoitusvarojen luokittelu Tulikivi O] ...ccccevuviviviiiiiiiiiiiiiiiiiiicaes 40

4.2.2 Rahoitusvelkojen luokittelu Tulikivi Oyj....ccoevueiiininininiiiiiciiiiniiiinnes 41

4.2.3 Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta Tulikivi Oyj .....ccccecveiviririnnnnees 41

4.3 Takoma Oyj tinpaatOStEdOt ...cueuiiviririiiiiiiiiiciciiiiic e 43
4.3.1 Rahoitusvarojen luokittelu Takoma OYj .....ccceceueeiivinniniiiiicciiinininnes 44

4.3.2 Rahoitusvelkojen luokittelu Takoma Oyj.....ccccovviiiviiiiiniiiiiinininiians 45

4.3.3 Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta Takoma Oyj ......ccccccevuvirurunees 45

4.4 Orion Oyj:n tilinpadtosasiakifjojen tHEtO]a ....wueeeeiriririeeeieieieiiiririeceeecceeens 47
4.4.1 Orion Oyj rahoitusvarojen luokittelt ........cccoevvviiiiinniiiiiiiiniiins 49

4.4.2  Orion Oyj rahoitusvelkojen luokittelu........cccocviviiiiiiniiniiiniciiiiciaee 50

4.4.3 Orion Oyj johdannaisinstrumentit ja suojauslaskenta..........cccccevuvenicaces 50

5 YHtEENVELO ittt 53
5.1 JORtOPAALOKSEL ...cvviiviiiiiiiiiicicici s 53
5.2 Tutkimuksen luotettavuuden arviointl .....ccvicceceeueieieieieiincceeeee e 54
5.3 JatkotutkimusSatneIta.....cccovivveueieieiiiiiiiniciicccc e 56
5.4 Oma OPPIMINED c.vvviiiiiiiiiiiiii et 56
LEAREEEL 1.ttt 57
LEEEET vttt 60
RahoItUSVEIKA ..ot 60
RANOITUSVALA. ...t 601

Optio ja option perus- ja alka-arvo ... 63
Sisdisen korkokannan menetelma ........cccceceuiiiiiiininininii s 63

K OVENANT L teiiiiieieeeeee ettt et ettt et e e essssaabeeeeeesssssssserteeeesssssssnnsseeeeesssssnnnes 64



1 Johdanto

Opinniytetyoni aiheenvalintaan vaikutti merkittavasti atheen ajankohtaisuus. IAS 39
Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen -standardia on moitittu monimut-
kaiseksi ja hankalaksi kayttad ja se on tarkoitus korvata IFRS 9 Rahoitusinstrumentit -
standardilla. Uutta standardia tullaan soveltamaan vuonna 2018 tai sen jilkeen alkavilla
tilikausilla. Aihe tiyttda my6s hyvan atheen kriteerit, koska se liittyy syventavien opinto-
jeni aihealueeseen. Mielenkiintoani aihetta kohtaan lisdid se, ettd tulevaisuudessa yha
useamman yrityksen oletetaan siirtyvin IFRS raportointiin, ja timin myotd my6s hen-
kiloilta, jotka tyoskentelevat taloushallinnon tehtavissa, todennékoéisesti tullaan edellyt-

timadn kasvavassa madrin myos IFRS osaamista.

IAS 39 -standardin korvaamisen lihtokohtana on ollut yritysten vilisen vertailtavuuden
parantaminen. Lisdksi standardiuudistuksella halutaan tarjota sijoittajille ja muille tilin-
paatosten kayttijille yksityiskohtaisempaa tietoa yritysten taloudellisesta tilanteesta seka
riskienhallintastrategioista. IAS 39-standardi maarittelee lukuisia kasitteita, tdssa tutki-

muksessa esiintyvit kisitteet on selitetty liitetiedossa 1.

1.1 Tutkimuksen tavoitteet

Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd kayttavatko yritykset suojauslaskentaa ja miti suo-
jauslaskentamalleja yrityksissd on kdytossa. Lisiksi tavoitteena on selvittdd mitd suojaus-
laskennan soveltaminen edellyttda yrityksilta ja mitd rahoitusinstrumentteja voidaan
kdyttdd suojausinstrumentteina. Tutkimusongelma oli jo aihetta valitessa tiedossa. Ha-
luttiin tutkia, miten paljon ja mita suojauslaskentamalleja Suomalaiset porssinoteeratut
yritykset kayttavat. Tutkimusongelman ratkaisemiseksi selvitetdan ensin mitd suojaus-
laskennalla tarkoitetaan ja mitd rahoitusinstrumentteja voidaan kayttdd suojausinstru-

mentteina.

1.2 Tutkimuksen rajaus, rakenne ja kiytetyt menetelmit

Tutkimus suoritetaan laadullisena eli kvalitatiivisena tutkimuksena. Yksinkertaisimmil-
laan laadullinen tai kvalitatiivinen tutkimus ymmirretdan analyysin ja aineiston muodon

kuvaukseksi. Laadullisella aineistolla puolestaan tarkoitetaan karkeimmillaan aineistoa,



joka on pelkastain tekstid, ja se on voinut syntya tutkijasta riippuen tai riippumatta.
Laadullisessa tutkimuksessa on usein kyse my6s varsin pienestd madrastd tapauksia,
joita pyritaian analysoimaan mahdollisimman tarkasti. Tallaisessa harkinnanvaraisessa
otannassa on kysymys tutkijan kyvystd rakentaa vahvat teoreettiset perustukset tutki-
mukselleen, jotka puolestaan ohjaavat aineiston hankintaa. Harkinnanvaraisen otannan
sijasta voidaan puhua my6s harkinnanvaraisesta naytteestd. (Eskola & Suoranta 2008,

15-18.)

Laadullisessa tutkimuksessa tutkijan asema on eri tavalla keskeinen kuin tilastollisessa
tutkimuksessa, silld tutkijalla on toiminnassaan méaritynlaista vapautta, joka antaa
mahdollisuuden joustavaan tutkimuksen suunnitteluun ja toteutukseen. Lisdksi laadulli-
sessa tutkimuksessa tutkijalta edellytetddn tutkimuksellista mielikuvitusta, esimerkiksi
menetelmallisten tai kirjoitustapaa koskevien ratkaisujen suhteen. (Eskola & Suoranta

2008, 20.)

Tutkimusaineistona kdytetdan valittujen yritysten vahvistettuja tilinpaitostietoja, toi-
mintakertomuksia sekd tilinpadtosasiakirjoja vuodelta 2013 ja verrataan niitd yritysten
edellisten vuosien vastaaviin tietoithin. Tutkimusaineistona kaytetain valittujen yritysten
konsernitilinpddtoksid, jotka on laadittu IFRS raportointiperiaatteiden mukaisesti, emo-
yhtididen tilinpdatoksia, jotka on laadittu FAS:n raportointiperiaatteiden mukaisest, el
tassa tutkimuksessa kaytetd. Tutkimukseen valitaan yrityksid satunnaisesti siten, etta
mukaan valituilla yrityksilld on litketoimintaa ulkomailla seki tytaryrityksid Suomen ul-
kopuolella, jotta kaikki kolme suojauslaskentamallia, kidyvin arvon suojaus, rahavirran
suojaus ja ulkomaiseen tytiryritykseen tehdyn nettosijoituksen suojaus ovat tasapuoli-
sesti edustettuina. Valitut yritykset ovat Rapala VMC Oyj, Tulikivi Oyj, Takoma Oyj ja

Orion Oyj. Yritysten valinnassa on otettu huomioon muun muassa yritysten koko, yri-

tysten markkina-alueet ja yritysten toiminnan luonne.

Tutkimus on rajattu koskemaan vain suojauslaskentaa ja siind kaytettdvia rahoitusinst-
rumentteja. Tutkimus kohdistuu neljaan satunnaisesti valittuun Helsingin porssissa no-
teerattuun suomalaiseen yritykseen. Tutkimuksessa ei kasitelld siirtymavaiheen sisalta-
mia helpotuksia yritysten raportointiin. Tutkimuksessa keskitytain ratkaisemaan se,

kayttavitko yritykset suojauslaskentaa.



1.3 IAS 39 standardin muutoksen tila

1973 perustettiin International Accounting Standards Committee (IASC) ja vuonna
2001 toteutettiin laaja organisaatiouudistus, jonka jilkeen organisaatiosta on kaytetty
lyhennysta IASB (International Accounting Standards Board). Puitteet IASB:n ty6lle
luo sadtiomuotoinen IFRS Foundation, jonka tavoitteena on kehittaa tilinpaatossaante-
lyd ja edistdd sen kdyttod. IASB hyviksyy IFRS-standardit ja niiden muutokset seki
standardeihin annettavat tulkinnat (IFRIC). (Haaramo 2012, 30.)

IAS 39 standardia on pidetty monimutkaisena ja vaikeana ymmairtad. IASB aloitti stan-
dardin uudistamisen 2005 ja tavoitteena oli kehittai ja yksinkertaistaa rahoitusinstru-
mentteja koskevia standardeja. Standardin kehitystyo jaettiin kolmeen osaan, ja myo6-
hemmin ensimmiinen vaihe jaettiin vield kahteen osaan. Ensimmadinen vaihe piti sisil-
lddan rahoitusvaroja koskevat saannokset ja se julkaistiin marraskuussa 2009. Rahoitus-
velkoja koskeva sidinndsto puolestaan julkaistiin lokakuussa 2010. Toinen vaihe koski
rahoitusvarojen arvonalentumisia ja IASB on esitellyt uuden niin sanotun litketoimin-
tamallin, jonka mukaan yrityksen tulee ottaa huomioon yhteison liiketoimintamalli ja
rahoitusvaroihin liittyvddn sopimukseen perustuvien rahavirtojen luonne. Uudistuksen
kolmas vaihe koski suojauslaskentaa. Suojauslaskentaa koskevasta tehokkuuden testa-
uksen prosentteina tapahtuvasta (80—125 %) mittauksesta ollaan luopumassa. Jatkossa
suojauslaskentaa soveltavan yrityksen on kyettiva osoittamaan, ettd suojausinstrumen-
tin ja suojauskohteen vililld on riippuvuussuhde, joka on taloudellinen. Toisin sanoen
lihtokohtana on yhdistid suojauslaskenta paremmin riskienhallintaan ja suojauksen
tehottomuuden minimointi. Muutosten tuloksena tilinpdatoksen kayttijille tarjotaan
tietoa yrityksen riskienhallinnasta ja suojauslaskennan vaikutuksesta tilinpaatokseen.
IASB:n mukaan uutta standardia tullaan soveltamaan 2018 tai sen jalkeen alkavilla tili-
kausilla. Suomessa IFRS 9 standardia ei kuitenkaan oteta kiytt66n ennen EU:n hyvik-

syntdd. (IFRS Foundation 2014.)



2 IAS 39 mukainen suojauslaskenta

1.1.2001 tuli voimaan IAS 39 Rahoitusinstrumentit: Kirjaaminen ja arvostaminen —
standardi. Tama tarkoitti kattavan ja yhdenmukaisen sddnnoston luomista sekéd suojaus-
laskennalle, etta siité tilinpaatoksessa esitettaville tiedoille. 2003 IASB (International
Accounting Standards Board) hyviksyi uudistetun IAS 39-standardin, joka tuli voimaan
1.1.2005. Suojauslaskentasiinnostod on myohemmin tiydennetty ja tismennetty muis-
sa IAS 39:n muutoksissa. Ilman suojauslaskentaa suojattava erd seki suojaava instru-
mentti merkitddn kirjanpitoon erikseen siten, ettd niiden vililld vallitsevaa suhdetta ei
oteta huomioon, tastd syysta suojauslaskentaa koskevan saanndston luomiselle oli sel-
kei tarve. Suojauslaskentaa koskevat sddnnét ja dokumentaatiovaateet ovat yksityiskoh-
taisia ja tiukkoja. Tulosheilahteluiden valttimiseksi yhteis6jen on kuitenkin usein kan-
nattavaa noudattaa suojauslaskentaa, varsinkin silloin kun markkinaliikkeet ovat huo-
mattavia. IAS 39 voimaantulon jilkeen suojauslaskennan kiytté on lisdantynyt, kehitys-
ta on vauhdittanut voimakkaat markkinahiiriot seké rahoitusmarkkinoilla vallitseva

voimakas volatiliteetti. (Anttila ym. 2009, 243—-244.)

2.1 IFRS-normisto

IFRS-normisto on kolme osaa sisaltiva tilinpaatosinformaatiota sidntelevd saannosto.
Ensimmiinen osa siséltdd tilinpadtoksen laatimista ja esittimistd koskevat yleiset perus-
teet (framework), toisen osan sisilté koostuu kansainvilisistd tilinpdatosstandardeista
(IFRS, International Financial Reporting Standards, aiemmin IAS, International Ac-
counting Standards) ja kolmas osa pitdi sisillddn tulkintaohjeet (IFRIC, IFRS Interpre-
tation Commitee, alemmin Standing Interpretations Committee, SIC). (Haaramo 2012,

32)

Suomessa noteeratut yritykset ovat laatineet IFRS-tilinpaatoksid vuodesta 2005, jolloin
IAS-asetuksen mukaisesti IFRS-tilinpddtSsten laatiminen tuli EU:n alueella noteeratuille
yrityksille pakolliseksi. Suomessa IAS-asetus tuotiin kirjanpitolakiin ”ei estetta, ei pak-
koa” periaatteella, mikd mahdollistaa myOs noteeraamattomien yritysten IFRS-
raportointiin siirtymisen. Siirtyminen suomalaisesta kirjanpitokdytinnosta IFRS-

raportointiin edellyttda standardeihin perehtymisté, koska IFRS-standardit pitavit sisal-



ldan lukuisia yksityiskohtaisia vaatimuksia. Ominaista IFRS-raportoinnille on ollut useat
standardien muutokset sekd uudet standardit ja tulkinnat, muutosten odotetaan myo6s

jatkuvan tulevina vuosina. (Haaramo 2012, 21.)

Haaramon (Haaramo 2012, 33.) mukaan IFRS-normiston kiytt6onotosta aiheutuu
muutoksia Suomessa totuttuun tapaan ajatella seka teknisiin laskentaratkaisuihin.
IFRS:n ensisijaisena ldht6kohtana on sijoittajan nikékulma, suomalainen normisto
puolestaan perustuu perinteisesti velkojien suojaan. Tasta syystd IFRS korostaa taseen
merkitystd tuloslaskelmaan verrattuna. Lisdksi arvostusmenetelmissd markkinaperustei-
suus korvaa hankintamenoajattelun, erityisesti rahoitusinstrumenttien osalta. Suomen
kirjanpito- ja tilinpaatosnormistoa yksityiskohtaisempana IFRS sisiltad nykydan vain

poikkeuksellisesti valinnaisuuksia.

2.2 Suojauslaskennan mairitelma

Suojauslaskenta (hedge accounting) tarkoittaa laskentamenetelmaa, jonka tavoitteena
on saattaa sopusointuun tulosvaikutukset, jotka johtuvat suojattavasta eristi ja suojaa-
vasta instrumentista. Suojauslaskennan paiasiallisena tarkoituksena on eliminoida suo-
jattavan kohteen arvonmuutoksista johtuvat tulosvaikutukset ja tulosvaikutusten allo-
kointi ajanjaksolle, joka on yhteneviinen suojaavan instrumentin tulosvaikutuksen
kanssa. Suojauslaskennassa siis otetaan tasapuolisesti huomioon toisensa kumoavat
vaikutukset tappioon tai voittoon. IAS 39:n mukaan suojauslaskentamalleja on kolme.
Nimi ovat kidyvin arvon suojaus, rahavirtojen suojaus ja ulkomaiseen yksikk66n teh-

dyn nettosijoituksen suojaus. (Anttila ym. 2009, 244.)

Suojauslaskentaa sovelletaan tilanteisiin, joissa yrityksen paamaarini on suojautua sel-
laisten omaisuus- ja velkaerien seka toivottujen tulevien rahavirtojen mairassa tai ar-
vossa tapahtuvilta muutoksilta, joita rahoitusriskit aiheuttavat. Tallaisia muutoksia aihe-
uttavat esimerkiksi markkinoilla tapahtuvat valuutan vaihtosuhteen tai korkotason
muutokset, jothin yritykset eivit itse voi vaikuttaa. Suojauslaskennan paamaarina on
siis suojautua yrityksen kirjanpidon perusteella laskettavan tuloksen heilahtelua vastaan.
IAS 39 mukaisen suojauslaskennan edellytykset mairitellddn tarkasti ja sen maariysten

soveltamisesta paittia kirjanpitovelvollinen. Suojauslaskennan mairdysten soveltami-



nen on siis vapaaehtoista. Yritykset voivat suojautua rahoitusriskeiltd myos tayttamatta
IAS 39:n mukaisia edellytyksia, mutta silloin suojausinstrumentteina kaytettyjen joh-
dannaisten jaksottamista ja arvostamista kisitellddn kirjanpidossa kidypdin arvoon tu-
losvaikutteisesti kirjattavia rahoitusvaroja koskevien mairiysten mukaisesti. Toisin sa-

noen johdannaisten kiyvin arvon muutokset tulee kirjata tulosvaikutteisesti. (Haaramo

2012, 339-340.)

Silloin kun yrityksessa sovelletaan suojauslaskentaa, kirjataan samanaikaisesti seka suo-
jausinstrumentin ettd sithen liittyvin suojattavan kohteen kiypien arvojen muutokset,
jotka mititoivit toistensa vaikutukset. Suojauslaskennan etuna pidetdin tuloksen vaih-
telun vahenemisti, haittana puolestaan pidetdan dokumentaatiosta sekd suojauksen
tehokkuuden mittaamisesta ja seurannasta aiheutuvia kustannuksia. Suojauslaskennan
perusosia ovat primaarinen suojauskohde ja sekundaarinen suojausinstrumentti. (Haa-

ramo 2012, 340.)

2.3 Suojauslaskennan soveltamisen edellytykset

Suojauslaskenta eroaa IFRS-standardien yleisistd periaatteista ja tdstd johtuen sitd voi-
daan soveltaa vain silloin, kun suojauslaskennalle maaratyt edellytykset tayttyvit. Suoja-
usta aloitettaessa yhteis6lld tulee olla suojaussuhteesta laadittu asianmukainen maaritys
sekd dokumentaatio riskienhallinnan paamaaristi ja suojausstrategiasta. Dokumentaati-

on tulee sisiltdd seuraavat asiat (Anttila ym. 2009, 245.):

- yksil6idyt tiedot suojausinstrumentista seka suojattavasta erasta tai lilketapahtumasta
- suojattavan riskin luonne

- suojauksen tehokkuuden mittaus- ja arviointitapa.

Muita suojauslaskennan soveltamisen edellytyksid ovat (Anttila ym. 2009, 245.):

- Yksil6idyn riskin tdytyy vaikuttaa tulokseen ja siltd tulee voida suojautua.

- Kun suojataan ennakoituja rahavirtoja, suojattavan ennakoidun litketoimen pitaa olla

hyvin todennikdinen, kyseisen litketoimen tulee my0s asettaa yhteisé alttiiksi raha-



virtojen vaihtelulle, joka puolestaan voi vaikuttaa yhteison tilinpaatoksen osoitta-
maan tappioon tal voittoon.

- Yhteison ryhtyessi suojaukseen, suojaussuhteen edellytetdin olevan huomattavan
tehokas. Lisiksi suojauksen tehokkuus tulee olla luotettavasti mitattavissa.

- Suojausta tulee my6s arvioida jatkuvasti, minimissain vuosi- ja vilitilinpaatoksen

yhteydessd, ja suojaus tulee todeta tehokkaaksi koko suojaussuhteen ajan.

Edelld on lueteltu ehtoja suojauslaskennan kayttimiselle. Suojauslaskennan sovel-

tamiselle on lisiksi olemassa my0s seuraavat rajoitukset (Anttila ym. 2009, 245.):

- Suojausinstrumenteiksi kdyvat vain ulkoisen vastapuolen kanssa solmitut johdan-
naissopimukset.

- Kyseinen johdannaisinstrumentti on maaritettiva suojaavaksi instrumentiksi koko-
naan yhteen tai useampaan suojaussuhteeseen. On kuitenkin mahdollista méarittaad
suojausinstrumentiksi vain tietty osa suojausinstrumentista.

- Kyseinen johdannaisinstrumentti on osoitettava maarattya riskia suojaavaksi koko
juoksuajakseen.

- Niin sanottujen erdpaivain asti pidettavien sijoitusten korkoriskilta ei voida suojau-
tua, koska niiden sijoitusten osalta muutoksilla, jotka tapahtuvat markkinakoroissa ei
ole tulosvaikutusta. Tallainen sijoitus voi kuitenkin olla suojauskohteena luotto- tai
valuuttakurssiriskiltd suojauduttaessa.

- Jos suojauksen kohteeksi mairitellidn muu kuin monetddrinen erd, voidaan suojatta-

vaksi riskiksi maaritella vain valuuttakurssiriski tai riski kokonaisuudessaan.

IAS 21 Valuuttakurssien muutosten vaikutukset -standardissa on méaritelty monetaari-
nen erd. Standardin mukaan monetairisid eria rahan lisaksi ovat sellaiset varat ja velat,
jotka joko saadaan tai maksetaan kiinteddn tai mairiteltivissid olevaan médrddn rahayk-

sikkji. (Anttila ym. 2009, 246.)

2.4 Suojausinstrumentit IAS 39 mukaan

Suojauslaskentaan kelpaavia suojausinstrumentteja IAS 39:n mukaan ovat suojaukseen

tarkoitetut johdannaiset seka tietyin edellytyksin muut rahoitusvaroihin ja -velkoihin



kuuluvat erit. Perusajatuksena on, ettd suojausinstrumentin kdyvan arvon tai rahavirran
muutokset kumoavat muutokset, jotka tapahtuvat suojauskohteeksi mairitetyn kohteen
kayvassa arvossa tai rahavirrassa. Se, ettd suojausinstrumentit on rajattu johdannaisiin,
johtuu siitd, ettd omaisuus- ja velkaerien arvojen muutosten rakenne on erilainen kuin
johdannaisten. IAS 39:n mukaan johdannaiset arvostetaan kiypaan arvoon, mutta muut
rahoitusvelkoihin tai -varoihin kuuluvat erit voidaan arvostaa myds hankintamenoon.
Noteeraamattomia, oman padoman ehtoisia instrumentteja, joiden kdypai arvoa ei voi-
da mairittdd, ei voida my6skidin arvostaa kidypdin arvoon. Sellaiset johdannaiset, joiden

kdypai arvoa ei voida madrittdd, eivit sovellu suojausinstrumenteiksi. (Haaramo 2012,

342-343))

Sellaisia erid, jotka kuuluvat rahoitusvaroihin tai -velkoihin, mutta eivit ole johdannaisia
voidaan kayttad suojausinstrumentteina vain valuuttakurssien muutoksilta suojaudutta-
essa. Toisin sanoen myos erid, joiden kdypad arvoa ei pystytd arvioimaan varmasti, voi-
daan kayttad suojausinstrumentteina valuuttariskiltd suojauduttaessa. Edellytyksend til-
16in on, etta kyseiset erdt ovat ulkomaanvaluutan mairaisia ja ne on suunnattu valuutta-
riskiltd suojautumiseen, lisiksi kyseisten erien valuuttakomponentin tulee olla luotetta-
vasti mitattavissa. Suojausinstrumentteina eivit voi milloinkaan olla yrityksen oman
padoman ehtoiset arvopaperit, kuten omat osakkeet. Suojausinstrumentin kayvissa ar-
vossa tapahtuneet muutokset tulee kohdistaa aina kokonaisuudessaan kyseisen suojaus-
kohteen kiyvin arvon muutokseen. Poikkeuksen edelliseen mahdollistaa IAS 39.74

kahdessa tapauksessa (Haaramo 2012, 343.):

- option perusarvon perusteella (till6in option aika-arvo jaa ulkopuolelle)

- termiinin spot-hinnan perusteella (till6in korkotekija jaa ulkopuolelle).

Mikali yritys suojautuu optiolla, se ei saa olettaa, ettd suojauskohteeseen sisaltyy kysei-
sen option aika-arvon mukaista kiyvin arvon muutosta, koska till6in suojauksen koh-
teena oleva riski on yksisuuntainen. Taminkaltaisessa tilanteessa suojauskohteen kay-
vin arvon muutokset, jotka syntyvit esimerkiksi maaratyn valuutan hinnan tai korkota-

son yli- tai alapuolella, ovat kohteena suojaukselle. (Haaramo 2012, 343.)



Yleisimmin kéytettyjd suojausinstrumentteja ovat siis johdannaiset. Asetettuja optioita
ei yleensa hyvaksytd suojausinstrumenteiksi niiden riskid lisddvan vaikutuksen vuoksi.
Haaramon (Haaramo 2012, 344.) mukaan asetettu optio voi olla suojausinstrumentti
vain silloin, kun se yksiselitteisesti kohdistetaan kumoamaan ostetun option vaikutusta
tai kun se on kytketty toiseen rahoitusinstrumenttiin. Anttilan ym. (Anttila ym. 2009,
246.) mukaan ostettuja ja asetettuja optioita voidaan myds yhdistdd suojausstrategiaksi
ja maarittidd suojausinstrumenteiksi, jos kyseinen yhdistelmi on nettoméiriisesti ostettu
optio tai se on nollakustanteinen ostettu optio. Lisaksi yhdistelman tulee tiyttda kaikki
muut suojauslaskennan ehdot. Silloin kun kysymyksessa on konserni, johdannaissopi-
mukset ovat IAS 39:n mukaan hyviksyttyjd suojausinstrumentteja vain silloin, kun ne
tehddan konsernin ulkopuolisen tahon kanssa. Yleisend saantona on, ettd johdannai-
sinstrumentti on mairitettivd kokonaisuudessaan suojausinstrumentiksi koko jiljella
olevalle juoksuajalleen. On kuitenkin mahdollista maarittaa johdannaisen nimellismaa-

ristd vain osa suojaavaksi.

Poikkeuksen edelliseen muodostavat sellaiset optiot, joiden aika-arvo voidaan jattaa
suojaussuhteen ulkopuolelle. Tillaisten optioiden, joiden aika-arvo jitetddn suojaussuh-
teen ulkopuolelle, johdannaisten osalta osatekijoissa tapahtuneet arvonmuutokset on
kirjattava tulosvaikutteisesti. Rahoitusvarat ja rahoitusvelat, jotka eivit perustu johdan-
naissopimuksiin, ovat hyviksyttyja suojausinstrumentteja vain siina tapauksessa, etta
suojaus kohdistetaan valuuttakurssiriskiin. Yhteison omia osakkeita ei my6skaan luoki-
tella rahoitusvaroihin tai -velkoihin kuuluviksi, ja tistd syystd niitd ei voida osoittaa suo-
jausinstrumenteiksi. Suojausinstrumenteiksi eivit myoskain sovellu sellaiset rahoitusva-
rat ja -velat, joiden kidypida arvoa ei pystytd luotettavalla tavalla madrittimédin. (Anttila

ym. 2009, 246.)

2.5 Suojauskohteita suojauslaskennan nikoékulmasta

Suojattavaan kohteeseen liittyva riski tulee tunnistaa sekd maarittad luotettavasti koko
suojausjakson ajan, tima edellyttdd kyseisten riskien tunnistamista. Esimerkiksi rahoi-
tusriskeihin kuuluvat korko- ja valuuttariskit voidaan yleensa tunnistaa ja mairittad luo-

tettavasti. Hyodykkeisiin liittyvid hinta- ja luottoriskejd pidetddn my6s suojattavissa ole-



vina riskeind. Muun muassa seuraavat voivat olla suojauskohteita (Anttila ym. 2009,

246-247.):

- yksittainen, kitjanpitoon merkitty omaisuns- tai velkaerd

Niita voivat olla rahoitusvelkoihin tai -varoihin kuulumattomat erit esimerkiksi aineel-
linen tai aineeton omaisuusera seka rahoituserit, joita voi syntya esimerkiksi enna-
koidusta litketoimesta. Jos suojauskohde ei kuulu rahoitusvaroihin tai -velkoihin, suo-
jauskohteeksi voidaan miirittdd vain riski kokonaisuudessaan tai valuuttariski, koska
muihin kuin valuuttariskiin kuuluvia kdyvin arvon muutoksia on hankala maarittia tai
yksiloida.
- kiintedehtoinen sitoumus, jota ei ole merkitty kitjanpitoon

Tilld tarkoitetaan sitoumusta vaihtaa médritty médari resursseja madrittyyn hintaan
maarittyna paivana, tulevaisuudessa. Esimerkiksi tuleva myynti joka perustuu sopimuk-
seen, mutta sitd ei ole laskutettu, siksi se ei my6skdin nay vield myyntisaamisena kirjan-
pidossa.

- ennakoitu litketoini, joka on hyvin todenndkdiinen

Tissi tarkoitetaan litketointa, johon ei ole sitouduttu, mutta sen toteutumisen odote-
taan olevan todennakoista. Toisin sanoen kyseinen litketoimi ei anna tissa vatheessa
yhteisolle oikeutta tulevaisuuden tuottoihin, toisaalta se ei my6skidn vield velvoita yh-
teis6d uhrauksiin tulevaisuudessa.

- sugjattavan eran osa

Niitd voivat olla esimerkiksi 50 % kéyviastd arvosta tai 80 % rahavirroista.

- nettosijoitus, joka on tehty ulkomaiseen yksikkion

Tassa on kyseessa valuuttakurssiriskiltd suojautuminen, tilanteen aiheuttaa se, ettd tytir-
yrityksen toimintavaluutta on eri kuin emoyrityksen. Toisin sanoen kyseessd on trans-
laatioriski. Naista eri toimintavaluutoista atheutuvat muuntoerot tulee kirjata muihin
laajan tuloksen eriin, eli oman padoman muuntoeroihin.

- portfolion korkoriski

Portfolioita voivat olla esimerkiksi valuuttamairiiset myyntisaamiset, nditd eria suojat-
taessa pitad ryhmaan kuuluvien erien riskiominaisuuksien olla samankaltaiset suojatta-
van riskin suhteen. Eli yksittdisen eran kdyvan arvon muutosten on arvioitu olevan suh-

teessa koko suojattavan ryhmin arvon muutosten kanssa.
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2.6 Suojauksen tehokkuuden arviointi ja mittaaminen

Kun yhteis6 ryhtyy suojaukseen, sen on miariteltivi perusteet suojauslaskennan sovel-
tamiselle. T4llaisessa tilanteessa odotetaan, ettd suojaussuhde on tehokas, lisiksi suoja-
uksen tehokkuus tulee olla mitattavissa luotettavalla tavalla. Toisin sanoen suojausin-
strumentin kdyvin arvon muutoksen odotetaan kumoavan suojattavan erin kdyvin
arvon muutokset lahestulkoon kokonaan. Yhteison tulee jokaisen raportointikauden
vilmeisend pdivand maarittdd perusteet suojauslaskennan jatkamiselle, tdstd syystd suo-
jauksia tulee arvioida keskeytyksettd. Niin sanotussa keskeytyksemattomassé arvioinnis-
sa katsotaan, ettd suojaussuhde on tehokas silloin, kun suojausinstrumentin kiyvin ar-

von muutos kattaa 80—125 prosenttisesti suojattavan eran kiyvan arvon tai rahavirtojen

muutokset. (Anttila ym. 2009, 248.)

Esimerkiksi, jos yhteison kayttiman suojausinstrumentin kayvan arvon muutos on

1 200 euroa negatiivinen ja vastaavasti suojattavan erin kdyvin arvon muutos on 1 000
euroa positiivinen, voidaan kumoamista mitata suhdeluvulla 1 200/1 000, tall6in tulok-
seksi saadaan 120 prosenttia. Suhdeluvut voidaan laskea my6s toisinpdin 1 000/1 200,
nyt tulokseksi saadaan 83 prosenttia. Esimerkin mukaisessa tilanteessa yhteis6 voi pda-

tella, ettd suojaus on tehokas. (Anttila ym. 2009, 249.)

IASB:n tavoitteena oli julkaista suojauslaskentaa koskeva sdinnosté osana IFRS 9 stan-
dardia. Yleistd suojauslaskentamallia koskeva, vuoden 2011 standardiluonnosta tarken-
tava tarkistusluonnos (review draft) julkistettiin syyskuussa 2012. Sen tehtivina on tar-
kentaa maarattyja osa-alueita ennen lopullisen suojauslaskentaa koskevan IFRS 9 -
standardin osan julkaisemista. Tarkistusluonnoksessa tehokkuustestausten kdytinnén
toteutustapaa ei maaritetd ja siksi edelld mainitusta tehokkuuden méarillisestd (80—125
%) mairistd tullaan luopumaan. Todenndkdistd on, ettd se korvataan vaatimuksella,
jonka mukaan yrityksen joka soveltaa suojauslaskentaa, on kyettidvi osoittamaan, ettd
suojausinstrumentin ja suojauskohteen vililld on taloudellinen riippuvuussuhde. Lisaksi
madritetyn suojaussuhteen tulee vastata todellista suojaussuhdetta. Toisin sanoen tule-
vaisuudessa tehokkuusarvioinnin tavoitteena tulee olemaan sellaisten tilanteiden tunnis-
taminen, joissa nima edelld mainitut vaatimukset eivit tdyty. (Pyykkénen & Juntunen

2012, 21-22.)
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IAS 39:n mukaan yritys voi lopettaa suojauslaskennan vapaaehtoisesti milloin vain.
Tarkistusluonnoksen (review draft) mukaan vapaaehtoinen suojauslaskennan lopetta-
minen ei ole mahdollista, jos suojauslaskennan edellytykset tiyttyvit ja suojaus on yri-
tyksen riskienhallintastrategian mukaista. Sellaisissa tilanteissa, joissa suojaussuhde ei
tiytd endd suojauslaskennan ehtoja, yrityksen on tulevaisuudessa arvioitava sitd, onko
suojaussuhdetta koskeva riskienhallinnan tavoite edelleen muuttumaton ja tiyttyvitko
suojauslaskennan soveltamisen edellytykset huomioon ottaen suojaussuhteen tasapai-
nottaminen. Edelld mainituin perustein yrityksen on joko tasapainotettava suojaussuh-
de niin, ettd se on yrityksen riskienhallintaperiaatteiden mukainen tai vaihtoehtoisesti
lopetettava suojauslaskenta. Tarkistusluonnoksessa esitetdian muutoksia myos liitetieto-
vaatimuksiin, jotka koskevat suojauslaskentaa. Pyrkimykseni on esitettivien liitetietojen
monipuolistaminen siten, ettd ne tarjoaisivat kattavamman kuvan paitsi yrityksen ris-
kienhallinnasta my0s siitd, miten yritys niiden avulla hallitsee riskejd. (Pyykkénen &

Juntunen 2012, 23.)

2.7 Suojaustilanteet

IAS 39 mukaan suojaustilanteet jactaan kolmeen ryhmiin, kiayvan arvon suojaukseen,
rahavirransuojaukseen ja IAS 21:ssd midriteltyyn ulkomaiseen tytiryksikk6on tehdyn
nettosijoituksen suojaukseen. Suojaussuhteen ryhman luokittelu vaikuttaa sithen, miten
suojausta kirjanpidollisesti kasitellddn. Suojaustilanteen luokittelu tapahtuu suojattavan
kohteen perusteella. Suojauslaskentaa voidaan soveltaa vain edelld mainituissa tilanteis-
sa. Siitd syysta, ettd suojaamaton rahoitusriski saattaa vaikuttaa yrityksen kirjanpidolli-
seen tulokseen, on suojauslaskennan tavoite muuttaa esitettdvia kirjanpidollista tulosta.

(Haaramo 2012, 344.)

2.7.1 Kaiyvin arvon suojaus

Kun suojauskohteena on taseeseen merkityn velan tai omaisuuserin tai ndiden yksi-
16idyn osan kidypi arvo, kyseessd on kdyvin arvon suojaus. Kdypidin arvoon ja siind
tapahtuviin muutoksiin vaikuttaa siis riski, joka voidaan yksil6ida, esimerkiksi korko- tai
markkinariski, eli hintariski, jotka vaikuttavat kyseisen erin kaypaan arvoon. Suojatta-

vasta riskistd aiheutuvilla kdyvan arvon muutoksilla korjataan suojauskohteen arvoa ja
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tapahtunut muutos atheuttaa tulosvaikutteisen kirjauksen. My6s suojausinstrumentin
kiyvin arvon muutokset kirjataan tulosvaikutteisesti, ndin voidaan pienentid rahoitus-
riskin vaikutusta tulokseen. Esimerkiksi jos yritykselld on taseessa kiintedkorkoista vel-
kaa, yritys voi suojautua koronnousua vastaan koronvaihtosopimuksella. Suojattavasta
riskistd johtuvilla kidyvin arvon muutoksilla oikaistaan suojauskohteen arvoa, ja tima

muutos kirjataan tulosvaikutteisesti. (Haaramo 2012, 346.)

Silloin kun kyseessd ovat kiypédan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
sekd nithin kohdistetut suojausinstrumentit, on niiden kirjanpidollinen kisittely saman-
lainen huolimatta siitd, onko kysymyksessa tehoton tai tehokas suojaus. Suojauksen
tehoton osa, eli suojaamatta jaanyt kayvin arvon muutos, vaikuttaa suoraan kyseisen
tilikauden tulokseen. Poikkeuksen edelliseen muodostavat myytavissi olevat rahoitus-
varat. Niiden kdyvin arvon muutokset tulee kirjata laajan tuloslaskelman, muihin laajan
tuloksen eriin. Kun myytavissd olevia rahavaroja suojataan, kdyvin arvon muutokset
tulee kirjata tulosvaikutteisesti. My6s silloin kun erdpaivain asti pidettdvia sijoituksia
suojataan, muilta kuin korkoriskilta, kyseisen suojauksen seurauksena suojausinstru-
mentin sekd suojauskohteen valuuttatekijastd aiheutuvat muutokset huomioidaan tu-

losvaikutteisesti. (Haaramo 2012, 347.)

Mikali suojauskohteena on jaksotettuun hankintamenoon arvostettu rahoitusinstru-
mentti, my6s suojauksesta atheutuva korjaus on jaksotettava tulosvaikutteisesti. Kysei-
nen jaksottaminen voidaan aloittaa heti tai viimeistdin silloin, kun kyseessd olevaa suo-
jauskohdetta ei enai korjata muutoksilla, jotka aiheutuvat suojattavan rahoitusriskin
atheuttamista kidyvin arvon muutoksista. Edelld mainittu oikaisu perustuu jaksotuksen
alkaessa uudestaan laskettuun efektiiviseen korkokantaan. Lisdksi kyseinen oikaisu on
aina kirjattava, erapaiviin mennessa, kokonaan tulosvaikutteisesti. (Haaramo 2012,

347)

Silloin kun suojataan taseen ulkopuolisia kiintedehtoisia sitoumuksia, kirjataan suojatta-
vasta riskista koostuva kdyvin arvon muutos taseeseen joko velaksi tai omaisuuseraksi.
Mikali yritys on suojannut kiintedehtoisen sitoumuksen joka atheutuu omaisuuserasta

tai velan ottamisesta, muodostuvan omaisuuserin tai velan hankintamenoa on oikaista-

va suojatusta riskistd muodostuneilla taseeseen kirjatuilla kidyvin arvon muutoksilla.
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Mikali yritys on suojautunut vain joiltakin riskeiltd ja suojaussuhde tiyttdd suojauslas-
kennan ehdot, on suojauksen kirjanpidollinen kisittely edelld esitetyn mukainen vain
suojattujen riskien osalta. Toisin sanoen, jos kdyvin arvon muutokset johtuvat muusta
kuin suojatun riskiosan heilahtelusta, kisitellidn nima kdyvin arvon muutokset siten

kuin ne samaan ryhmiin kuuluvien varojen osalta normaalisti kasitelldan. (Haaramo

2012, 347.)

2.7.2 Rahavirran suojaus

Rahoitusriskit voivat vaikuttaa tulevien rahavirtojen heilahteluun, ja niiltd pyritidn suo-
jautumaan rahavirran suojauksella. Rahavirran suojauksia ovat taseeseen merkittyyn
velkaan, omaisuuserdin tai ennakoituun liiketoimeen liittyvit rahavirtojen suojaukset.
Omaisuuseridn tai velkaan kytkeytyvistd vaihtelevasta rahavirrasta esimerkkeini voi-
daan pitad vaithtuvakorkoisia sijoituksia ja lainoja. Ennakoituja liiketoimia ovat esimer-
kiksi sitovat liiketoimet, jotka tapahtuvat ulkomaan mairiisessa valuutassa. Myohem-
min ennakoidun litketoimen suojaus saattaa muodostaa yritykselle omaisuus- tai velka-
eran. Tallainen omaisuus- tai velkaerd voi luonteeltaan olla rahoitusvaroihin tai -
velkoihin kuuluva, mutta my6s nithin kuulumaton. Syntyneen omaisuus- tai velkaerin

luonne vaikuttaa sen myohempian kirjanpidolliseen kisittelyyn. (Haaramo 2012, 348.)

Silloin kun kysymys on rahavirran suojauksesta, sen kirjanpidolliset seuraamukset jae-
taan joko tehokkaaseen tai tehottomaan suojaukseen. Suojausinstrumentin arvonmuu-
toksista syntynyt tappio tai voitto kirjataan suoraan omaan padomaan, tehokkaan suo-
jauksen osalta. Tappio tai voitto tulee esittad IAS 1:n mukaisessa laajan tuloslaskelman
muissa laajan tuloksen erissa. Mikili suojaus on ollut tehotonta ja kidytetty suojausin-
strumentti on ollut johdannainen, suojausinstrumentista muodostunut tappio tai voitto
kirjataan puolestaan laajan tuloslaskelman tappioon tai voittoon. My®6s silloin kun suo-
jausinstrumenttina ei ole kéytetty johdannaista, tehoton osuus tulee kirjata tappioon tai

voittoon. (Haaramo 2012, 348.)

Mikali ennakoitu litketoimi johtaa rahoitusvaroihin kuuluvan omaisuus- tai velkaerin
syntymiseen, muihin laajan tuloksen eriin aikaisemmin kirjattu maara tulee peruuttaa, ja

se kirjataan tappioon tai voittoon samalla kaudella tai kausilla, joilla kyseinen erd vaikut-

14



taa tulokseen. Mikali kyseessa on korkoinstrumentti, kirjauksia oikaistaan niilta kausilta,
joilla rahoitusinstrumentista kirjataan korkokuluja tai -tuottoja. Mikili muiden laajan
tuloksen erien oikaisu on tappiota, miti ei todennikoisesti enda kateta, tappio tulee
kirjata voittoon tai tappioon. Mikili ennakoitu litketoimi puolestaan johtaa rahoitusva-
roihin kuulumattoman omaisuus- tai velkaerin syntymiseen, yritykselld on valittavanaan
kaksi muihin laajan tuloksen eriin kirjattujen oikaisujen peruuttamista koskevasta kir-
jausmenettelystd. Valittuaan menettelytapansa yrityksen on sovellettava sitd kaikkiin

tekemiinsd suojauksiin johdonmukaisesti. Yritys voi joko (Haaramo 2012, 348-349.)

- kirjata oikaisun silld (tai niilld) tilikaudella, jolla kyseinen rahoitusvaroihin kuuluma-

ton omaisuuseri tai velka vaikuttaa tappioon tai voittoon, tai

- sisillyttdd oikaisun kyseessid olevan omaisuuserin tai velan hankintamenoon.

Taulukko 1. Ennakoidun litketoimen suojauksesta syntyvin, muiden laajan tuloksen

erien oikaisun, kirjanpidollinen menettely. (Haaramo 2012, 349.)

Myyntitulo Meno Rahoitusvaroihin Rahoitusvaroihin Rahoitusvelkoihin
kuuluva omai- kuulumaton omai- kuulumaton kiintedeh-
suuserd tai -velka  suuserd tai -velka  toinen sijoitus

Voittoon tai  Voittoon tai Voittoon tai tappi- a) Voittoon tai tap- a) Voittoon tai tappi-

tappioon, tappioon, oon silld ajanjaksol- pioon silld ajanjak- oon silld ajanjaksolla,

kun myynti- kun meno la, kun vaikuttaa solla, kun vaikuttaa kun vaikuttaa tulok-
tulo syntyy  syntyy tulokseen tulokseen seen

Kattamatta jaava
tappio, voittoon tai
tappioon valitto-
masti.

b) sisallytetdaan
hankintamenoon

Kattamatta jaava
tappio, voittoon tai
tappioon valitto-
masti.

b) siséllytetdan hankin-
tamenoon

Kattamatta jaava tap-
pio, voittoon tai tappi-
oon valittdmasti.

Haaramon mukaan (Haaramo 2012, 349.) yrityksen soveltaessa vaihtoehtoa, jossa se

kirjaa oikaisun peruuttamisen silld tai niilld tilikausilla, joilla rahoitusvaroihin kuuluma-
ton omaisuuserd tai velka vaikuttaa voittoon tai tappioon ja voidaan osoittaa, ettd tap-

piota ei tulla kattamaan tulevina tilikausina, tulee yrityksen kirjata oikaisu valittomasti
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voittoon tai tappioon. Jos puolestaan rahoitusvelkoihin kuulumatonta velkaa koskeva
ennakoitu litketoimi muuttuu kiintedehtoiseksi sitoumukseksi, johon on sovellettava
kdyvin arvon suojauslaskentaa, on my6s sen kohdalla muiden laajan tuloksen erien oi-
kaisu kisiteltdvi edelld mainitulla tavalla. Silloin, kun suojattu ennakoitu litketoimi lo-
pulta kirjataan tulosvaikutteiseksi myyntituloksi tai hankintamenoksi, kirjataan sitd kos-
keva muiden laajan tuloksen erien oikaisu voittoon tai tappioon samalla tilikaudella kun
ennakoitu litketoimikin kirjataan. Muutoin oikaisun peruuttaminen tapahtuu sisallytta-

malla oikaisu hankintamenoon. (Taulukko 1.)

2.7.3 Itseniiseen ulkomaiseen yksikk66n tehdyn nettosijoituksen suojaus

Itsendinen ulkomainen yksikko voi olla esimerkiksi tytiryritys, jonka toiminta ei ole
riippuvainen emoyhtiosti ja tytiryrityksen toimintaa harjoitetaan padasiassa sen sijain-
timaan valuutassa. T4ll6in mahdollinen valuuttakurssin heikentyminen tarkoittaa kon-
sernille ulkomaiseen yksikk66n tehdyn nettosijoituksen arvossa tapahtuvaa laskua. Ky-
seessd olevassa tilanteessa suojausinstrumenttina voi olla joko johdannainen tai samassa
valuutassa otettu velka. Tehokkaan suojauksen osalta sen kirjanpidollinen kisittely on
samankaltainen kun rahavirran suojaus, eli suojauksesta joka on tehokasta, rahoitusinst-
rumentin aikaansaama tappio tai voitto tulee kirjata muihin laajan tuloksen eriin. Mikali
johdannainen ei tuota 100 % suojaa, tulee tehottoman osan osalta suojausinstrumentis-
sa tapahtuneet muutokset kirjata tappioon tai voittoon. Miarit, jotka on kirjattu muihin
laajan tuloksen eriin, poistetaan vain silloin kun ulkomaisesta yksik6std luovutaan. Ul-
komaiseen yksikk66n tehdyn suojauksen edellytyksid tarkentaa IFRIC 16 tulkinta: Ul-

komaiseen yksikko6n tehdyn nettosijoituksen suojaus. (Haaramo 2012, 350.)

2.8 Suojauslaskennan lopettaminen

Suojauslaskennan soveltaminen on lopetettava, jos suojaus ei endi tiyta suojauslasken-
nan edellytyksia. Siitd huolimatta, ettd suojauslaskennan edellytykset lakkaavat, ei kay-
vin arvon suojauksen aikana kirjattuja kdyvin arvon oikaisuja tehda. Mikali yritys on
suojannut korollisen rahoitusinstrumentin arvoa, on kirjatut oikaisut jaksotettava era-
péivain asti tulosvaikutteisesti. Rahavirran suojauksessa sen sijaan muihin laajan tulok-
sen eriin kirjatut tappiot tai voitot jadvit omaksi erikseen odottamaan litketoiminnan

toteutumista. Yritys voi odottaa ennakoidun litketoimen toteutuvan, siitd huolimatta,
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ettd lilketoimen todennidkdéisyys ei endd ole erittiin todennikoinen. Silloin kun enna-
koidun litketoimen ei endd odoteta toteutuvan, paattyvat myos suojauslaskennan edelly-
tykset. T4ll6in tehokkaasta suojauksesta muodostunut suojausinstrumentista atheutunut
tappio tai voitto joudutaan peruuttamaan muista laajan tuloksen eristi, ja se kirjataan
tappioon tai voittoon. Yritys voi my6s poistaa suojauksen mairityksen, tima tarkoittaa

suojauslaskennan edellytysten pdittymistd. (Haaramo 2012, 350.)

2.9 Suojausinstrumentin myynti tai erddntyminen

Silloin kun suojausinstrumentti erddntyy tai se myydéan, eikd sitd korvata muulla suo-
jausinstrumentilla, suojaus paittyy. Mikali erdantyva suojausinstrumentti korvataan tai
sitd jatketaan toisella suojausinstrumentilla, ja tima on linjassa yrityksen suojausstrategi-
an kanssa, suojaus jatkuu. Tilanteissa, joissa suojaukseen mairitetty suojausinstrumentti
puretaan tai toteutetaan, ei enai ole edellytyksid suojauslaskennalle. (Haaramo 2012,

351.)
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3 Rahoitusinstrumentit ja tilinpdatoksessa esitettivit tiedot

Markkinoiden vapautumisen jilkeen 1980 luvulla erityyppisten rahoitusinstrumenttien
kehittyminen nopeutui. Perinteinen arvostusmalli perustuu kustannuspohjaiseen mal-
liin, mika tarkoittaa, ettd litketoimi voidaan médrittdd jaksotettuun hankintamenoon
vain silloin, kun hankintameno voidaan mairittia selvisti. Markkinoiden kehittymisen
myoti perinteinen arvostusmalli kyseenalaistettiin. Aikaisemmin korkokannat, valuutta-
kurssit ja osakkeiden hinnat olivat melko vakaita, mutta nykyidin ne vaihtelevat piivit-
tain. Nykyinen talous on my6s yhd enemmin tiukasta valvonnasta vapaata. Kirjanpidol-

linen kysymys kuuluukin: Miten kisitelld néita arvon muutoksia? (Troberg 2013, 134.)

3.1 Ydininstrumentit ja johdannaiset

Trobergin (2013, 135.) mukaan rahoitusinstrumentit vodaan jakaa kahteen tyyppiin
ydininstrumentteihin ja johdannaisiin. Ydininstrumenteilla tarkoitetaan tdssi yhteydessa
rajoitetusti kaytettdavissa olevia rahoitusvaroihin ja rahoitusvelkoihin kuuluvia eria, jol-
loin on tavanomaista, ettd sopimusta solmittaessa kiytetddn valuuttaa. Valuuttaa kiytet-
tdessd on selvid, ettd nima lainainstrumentit arvostetaan taseeseen hankintamenoon.
Johdannainen puolestaan on rahoitusinstrumentti tai muu sopimus jos se tiyttdd seu-

raavat IFRS 9 -standardin mukaiset maaritelmit (Troberg 2013, 135.):

- sen arvo muuttuu, jos kohde etuutena olevan instrumentin arvo muuttuu
- sen hankkimiseen tarvitaan vain vihan tai ei lainkaan padomaa

- silld on midritty toteutuspdivi, tulevaisuudessa.

Troberg (Troberg 2013, 135.) jatkaa, ettd johdannaisen arvo siis johdetaan niin sanotun
alla olevan instrumentin arvon muutoksista. Johdannaiset voidaan luokitella futuuri-
tyyppisiin instrumentteihin ja optiothin. Futuuri tyyppisia instrumentteja ovat futuurit,
termiinit ja swapit. Haaramon mukaan (Haaramo 2012, 342.) suojausinstrumenttien
rajoittamiseen johdannaisiin vaikuttaa se, ettd omaisuus- ja velkaerien arvojen muutos-

ten mekanismi poikkeaa johdannaisten arvojen muutosten mekanismista.
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3.2 Futuuri, termiini ja swap

Futuuri on sopimus ostaa hyédyke tai arvopaperi tulevaisuudessa madrattyyn hintaan.
Futuurisopimukset ovat hyvin standardisoituja ja futuureilla kiyddin kauppaa vaki-
oiduissa porsseissia. Koska futuurisopimuksen osapuolet eivit vilttimittd tunne toisi-
aan, kaupankiynti edellyttid mekanismia, jolla taataan, ettd sopimusta noudatetaan.

(Hull 2012, 7.)

Termiinejd Hull (Hull 2012, 5.) kuvaa yksinkertaisiksi johdannaisiksi, jotka ovat sopi-
muksia ostaa tai myydd hyodyke mairittyyn aikaan tulevaisuudessa mairittyyn hintaan.
Termiinikauppaa kdyddin kahden rahoituslaitoksen tai rahoituslaitoksen ja sen asiak-
kaan vililld. Termiinisopimukset ovat tavallisia valuutan vaihdossa, koska niitd voidaan
kayttdd valuuttariskiltd suojautumiseen. Termiinisopimus on molempia osapuolia sitova

sopimus.

Swap on OTC- sopimus kahden yhtion valilla, jossa vathdetaan tiettyja kassavirtoja
toiseen kassavirtaan. Sopimus médrittelee péivin jolloin kassavirrat tulee maksaa seka
tavan jolla kassavirrat lasketaan. Tavallisesti kassavirran laskenta liittyy koron, valuutan
tai arvopaperin tulevaan arvoon. Koronvaihtosopimus (interest rate swap)on tavan-

omainen swap, jossa kiinted korko vaihdetaan vaihtuvaan korkoon tai pédinvastoin.

(Hull 2012, 148.)

Toinen suosittu swap on kiintedkorkoinen valuuttaswap (fixed rate currency swap),
joka on sopimus kahden eri valuuttamairiisen padoman ja koron vaihdosta. Sopimuk-
sen alussa ja lopussa osapuolet vaihtavat eri valuutanmaariiset padomat keskendan, so-
vitun valuuttakurssin mukaisesti. Sopimuksen lopussa alussa sovitut ja vaihdetut paa-
omat palautetaan. Pddomien takaisinvaihdossa kiytetddn samaa valuuttakurssia kuin

sopimuksen alussa, mutta niiden arvot saattavat olla hyvin erilaiset. (Hull 2012, 165.)

Swap voi olla luonteeltaan my0s portfolio, joka koostuu perikkiisista termiineista (Hull
2012, 162.). FRA (forward rate agreement) on sopimus, jonka avulla voidaan etukiteen
varmistaa tulevaisuudessa tehtivin talletuksen tai luoton korko. Sopimuksen selvitys-

paivana maksetaan sopimuskoron ja markkinakoron erotus. (Taloussanomat 2014.)

19



3.3 Optiot

Optioilla kidyddan kauppaa porsseissd sekd OTC (ower-the-counter) kauppaa, joka tar-
koittaa rahoitusinstrumenttien kahden osapuolen vilista kauppaa, ilman porssin valitys-
td. Suomessa OTC-kaupalla tarkoitetaan Arvopaperivilittijien yhdistyksen yllapitimal-
le listalle otettujen yhtididen osakkeilla kiytivid kauppaa. (Arvopaperi 2014.) Optioita
on kahden laisia, osto-optioita ja myyntioptioita. Osto-option haltijalla on oikeus ostaa
kohde-etuutena oleva hyédyke option toteutusaikana maarittyyn hintaan. Myyntioptio
puolestaan antaa haltijalleen oikeuden myyda kohde-etuutena oleva hyédyke option
toteutusaikana méarittyyn hintaan. Optiosopimuksessa olevaa hintaa kutsutaan toteu-
tushinnaksi ja sopimuksessa olevaa paivda kutsutaan paattymispaivaksi. Amerikkalaiset
optiot voidaan toteuttaa milloin tahansa juoksuajan aikana, mutta Eurooppalaiset opti-

ot voidaan toteuttaa vain pdattymispaivand. (Hull 2012, 7-8.)

3.4 Rahoitusinstrumenttien luokittelu

IFRS-normiston saannot, jotka koskevat rahoitusinstrumentteja, on sisillytetty padosin
IAS 32 Rahoitusinstrumentit: esittimistapa- ja IAS 39 Rahoitusinstrumentit: kirjaami-
nen ja arvostaminen -standardeihin. IAS 32-standardissa rahoitusinstrumentteja kasitel-
ldan litkkeellelaskijan nikokulmasta, IAS 39-standardissa rahoitusinstrumentteja puoles-
taan kisitellddn haltijan nikokulmasta. IAS 32 sisiltdd lisiksi sddnnokset siitd, miten

rahoitusinstrumentit tulee esittaa tilinpaatoksessa. (Anttila ym. 2009 365.)

Liikkeellelaskijan tulee IAS 32.15 mukaan luokitella instrumentti ja sen osatekijit joko
rahoitusvarothin kuuluvaksi eraksi, rahoitusvelaksi tai omaksi paaomaksi, kun instru-
mentti merkitdin kirjanpitoon ensimmaista kertaa. Tavallisesti instrumentit, jotka yritys
on laskenut litkkeelle, eivit sisalld rahoitusvaroihin kuuluvia eria, vaikka se joissain ta-
pauksissa onkin mahdollista. Pddomien luokittelussa otetaan huomioon kaksi tekijaa.
Ensiksi luokittelu omaan paddaomaan tai rahoitusvelkoihin tulee tehda rahoitusjarjestelyn
tosiasialliseen sisdlto6n pohjautuen. Tosiasiallisella sisallolld tarkoitetaan tissd yhteydes-
s tilinpadtésinformaation laatimisessa noudatettavaan sisiltépainotteisuuteen. IAS
32.18 mukaan rahoitusinstrumentin luonne mairittad sen luokittelun litkkeellelaskijan
taseessa. Toiseksi, kun yrityksessd tehdddn instrumenttien luokittelua, on siind otettava

huomioon IAS 32:ssa esitetyt mairitelmait, jotka koskevat rahoitusvelkoja, rahoitusva-
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roja ja omaa padomaa. Luokittelu tulee tehdd samaan aikaan, kun vieraan- tai oman-
pddoman ehtoinen instrumentti merkitdin kirjanpitoon ensimmadista kertaa. Lisdksi
luokittelun tulee pysyda muuttumattomana kaikissa tulevissa tilinpaatoksissa, sithen asti,

kun kyseinen padoman eri kirjataan taseesta pois. (Haaramo 2012, 126.)

3.5 Oman pididoman ehtoinen instrumentti ja rahoitusvelka

Jako oman padoman ehtoisiin instrumentteihin ja rahoitusvelkoihin pohjautuu mairi-
telmalle, joka koskee oman padoman ehtoista instrumenttia. Toisin sanoen, jos kyseessa
oleva instrumentti el tiytd oman paaoman ehtoisen instrumentin maaritelmaa, kyseessa
on rahoitusvelka. Instrumentti on IAS 32.16 mukaan oman paioman ehtoinen instru-

mentti, vain mikali se tdyttda seuraavat kaksi ehtoa. (Haaramo 2012, 126-127.)

Ehto 1 Sopimus ei sisalld velvollisuutta
— luovuttaa toiselle osapuolelle kiteis- tai muita varoja, tai
— vaihtaa rahoitusvelkoja tai -varoja toisen osapuolen kanssa, liikkeellelas-
kijalle epdedullisissa olosuhteissa.

Ehto 2 Jos instrumentti toteutetaan tai se saatetaan toteuttaa omina oman paa-
oman chtoisina instrumentteina, instrumentti on
— muu kuin johdannaissopimus, johon ei sisilly litkkeeseenlaskijan velvol-
lisuutta luovuttaa muuttuvaa lukumairaid omia oman padoman ehtoisia
instrumentteja, tai
— johdannaissopimus, joka tullaan toimeenpanemaan vathtamalla kiinted
maird raha- tai rahoitusvaroja, kiintedan mairain oman paaoman ehtoisia

instrumentteja.

Instrumentti on siis oman padoman ehtoinen instrumentti silloin, kun se et ole johdan-
nainen ja se toteutetaan kiintedlld méarilla omia oman padoman chtoisia instrumentteja,
tai, jos instrumentti on johdannainen, se toteutetaan kiintealld mairalla rahaa seka kiin-
tedlld madralld yrityksen omia oman pddoman ehtoisia instrumentteja. (Anttila ym.

2009, 267.)
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Vaikka rahoitusinstrumenttien luokittelussa rahoitusvelkoihin ja omiin padomiin nou-
datetaan sisiltopainotteisuuden periaatetta. Rahoitusinstrumentin oikeudellinen muoto
saattaa kuitenkin poiketa sen tosiasiallisesta luonteesta. Esimerkiksi etuosakkeet, ovat
oikeudelliselta muodoltaan omaa paiomaa, vaikka niihin saattaa liittya sellaisia ehtoja,
joiden mukaan ne olisivatkin rahoitusvelkaa. Kuitenkaan, osakkeisiin liittyva osakkeen-
omistajan oikeus saada osinkotuloa, ei synnyti litkkeellelaskijalle rahoitusvelan luonteis-
ta velvollisuutta, silli osingon maksaminen ei milloinkaan perustu sopimukseen. (Haa-

ramo 2012, 127-128.)

Viime vuosina monet suomalaiset pérssinoteeratut yhtiot ovat laskeneet litkkkeelle hyb-
ridi-instrumentteja, jotka IFRS-tilinpaiatoksessi luokitellaan omaan padomaan. Tallais-
ten arvopapereiden ehdot ovat sellaisia, ettd niiden pohjalta ei synny ehdotonta velvolli-
suutta maksaa korkoa tai pddomaa. Sellaiset johdannaissopimukset, esimerkiksi liikkee-
seen lasketut osakeoptiot, jotka tullaan toteuttamaan vaihtamalla kiinted maird rahoi-
tus- tai kiteisvaroja, joiden perusteella haltijalla on oikeus kiinteddn maidrain osakkeita,

sopimuksen mukaisen hinnan maksettuaan, ovat yhtion omaa padomaa. (Haaramo

2012, 129.)

3.6 Lunastusvelvoitteinen instrumentti

Rahoitusinstrumentti voi olla my6s niin sanottu lunastusvelvoitteinen instrumentti,
joka antaa haltijalleen oikeuden vaatia liikkkeellelaskijaa lunastamaan instrumentti tai
vaihtoehtoisesti, jonka liikkeellelaskija lunastaa automaattisesti takaisin silloin, kun so-
pimukseen sisiltyva epavarma vastainen tapahtuma tapahtuu. Jos instrumenttiin sisaltyy
lunastusvelvollisuus, se tulee luokitella paasaiantoisesti velakst, siita huolimatta, ettd inst-
rumentin luonne vastaisi oman padoman ehtoista instrumenttia. Esimerkiksi osuus-
kunnan jasenilla ja sijoitusrahastojen haltijoilla on yleensa oikeus lunastuttaa instru-
mentti takaisin haluamanaan ajankohtana, ja timinkaltaisen lunastusoikeuden olemas-
saolo tarkoittaa, ettd kyseessd on rahoitusvelka. LLunastusvelvollisuus voi olla myos
mutkikkaampaa, jolloin rahoitusinstrumentti voi esimerkiksi sisaltda velvoitteen, joka
on ei-rahoituksellinen. IAS 32.22:n mukaan téllainen tilanne voi syntya esimerkiksi sil-
loin, kun etuosakkeeseen on liitetty vuosittain kasvavat osingot, jotka johtavat sithen,

ettd yritykselle on edullisempaa lunastaa kyseiset osakkeet kuin maksaa niille kasvavia
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osinkoja. Tamankaltainen instrumentti tulee luokitella velaksi, koska jo liikkeellelasku-
hetkelld on ollut hyvin todennikéistd, ettd kyseiset etuosakkeet lunastetaan tulevaisuu-

dessa. (Haaramo 202, 128-129.)

IAS 32:ssa esitetdian my6s ehdollisia liikkeellelaskuja, joissa rahoitusinstrumentin liik-
keeseenlaskun jilkeen tapahtunut ehdollinen asia vaikuttaa instrumentin chtoihin siit,
syntyyko yritykselle rahoitusvelka. Edelld mainittuja ehdollisia asioita voivat olla esi-
merkiksi osakemarkkinaindeksin tai koron muutos tai tuleva tulostaso. Padsdantoisesti
taminkaltainen instrumentti luokitellaan velaksi, liikkkeellelaskuhetkelld. Lunastusvel-
voitteinen instrumentti saattaa kuitenkin olla ehdoiltaan sellainen, ettd sen taloudellinen
luonne vastaa oman padoman ehtoista instrumenttia, jolloin sen tulee IAS 32 vaatimus-
ten mukaan antaa haltijalleen oikeus suhteelliseen osuuteen yrityksen nettovarallisuu-
desta, yhtion purkautuessa. Lisiksi sen tulee purkautumistilanteessa kuulua muita inst-
rumenttiluokkia huonompaan etuoikeusasemaan. Vastaavasti instrumentit ja niiden
elementit, jotka velvoittavat yrityksen luovuttamaan ainoastaan purkautumistilanteessa
toiselle osapuolelle suhteellisen osuuden yrityksen nettovarallisuudesta, tulee luokitella

omaan padomaan. (Haaramo 2012, 129.)

3.7 Yhdistelmiinstrumentit

Silloin kun yritys on laskenut liikkeeseen, ei johdannaistyyppisen rahoitusinstrumentin,
tulee yrityksen arvioida rahoitusinstrumentin ehdot, voidakseen ratkaista, sisaltiako
instrumentti seka vieraan padoman ettd oman paaoman kaltaisia elementtejd. Silloin
kun instrumentti sisaltdd molempia edelld mainittuja elementtejd, se on yhdistelmiin-
strumentti, jonka elementit tulee luokitella erikseen rahoitusvelaksi ja omaksi padomak-
si. Tavallisimpia yhdistelmiinstrumentteja ovat vaihtovelkakirjalainat, jotka lasketaan
lainana litkkeeseen, mutta niiden haltijat voivat vaihtaa ne osakkeisiin maéritylld osak-
keen hinnalla (vaihtohinta) tai vaihtoehtoisesti saamalla kutakin velkapaperia vastaan
kiintedn maarin osakkeita (vathtosuhde). Laina vaihdetaan osakkeiksi tiettyna ajanjak-
sona, lainachtojen mukaisesti. Silloin kun timankaltainen vathtovelkakirjalaina lasketaan
litkkeeseen, sen hinta siséltia osto-option kaltaisen johdannaisen arvon, joka liittyy

vaihto-oikeuteen. (Haaramo 2012, 130.)
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Silloin kun yhdistelmiinstrumentti jactaan omaan padomaan ja vieraaseen padoman on
tilinpadtoksen kayttdjalld mahdollisuus muodostaa todenmukaisempi kuva liikkeellelas-
kijan taloudellisesta asemasta. Liikkeellelaskijan tulee siis luokitella vaihtovelkakirjalai-
nasta velkaosuus vieraaseen padgomaan ja optio-osuus, joka tarkoittaa instrumentin hal-
tijan oikeutta vaihtaa laina osakkeiksi, omaan pddaomaan. Yritys voi my6s laskea litkkee-
seen instrumentin, johon liittyy erillinen laina, johon puolestaan sisiltyy erilliset optio-
oikeudet merkitd osakkeita madrittyyn hintaan. Tamiénkaltaisen lainan taloudelliset vai-
kutukset yrityksen tilinpadtosinformaatioon vastaavat vaihtovelkakirjalainan kasittelya.

(Haaramo 2012, 130.)

IAS 32.31 maarittelee sen, miten yhdistelmainstrumentista saatu korvaus jaetaan vie-
raan ja oman padoman elementtien kirjanpitoarvoihin. Oman pidoman elementin kir-
janpitoarvo saadaan vahentdmalld yhdistelmainstrumentista saadusta korvauksesta
(kdypd arvo) erikseen mairitetty rahoitusvelan kdypa arvo. Rahoitusvelan kiypa arvo
saadaan puolestaan madrittimilld samantyyppisen velan, johon ei liity vaihto-oikeutta,
kaypa arvo. Kun yhdistelmiinstrumentti merkitddn kirjanpitoon ensimmaisen kerran,
tulee eri elementtien yhteenlasketun arvon olla samansuuruinen yhdistelmainstrumentin

kanssa. (Haaramo 2012, 130.)

3.8 Rahoitusvarojen ja -velkojen netottaminen

IAS 32.42 mukaan on tilanteita, joissa rahoitusvarat ja -velat on vihennettivi toisistaan
eli netotettava. Tillaisessa tilanteessa taseessa esitetddn vain nettomaara. Nettomaara
esitetdan, kun yritykselld on oikeus maksaa tai saada erillisten rahoitusinstrumenttien
nettomaird ja timi nettomaird kuvaa parhaiten yrityksen tulevaisuudessa syntyvid ra-
havirtoja. Netottamista my6s edellytetdin silloin, kun yritykselld on laillisesti toimeen-
pantavissa oleva oikeus kirjattujen mairien kuittaamiseen. Lisiksi edellytetddn, ettd yri-
tys aikoo toteuttaa kyseisen suorituksen nettomaariisena tai vastaavasti yritys aikoo
realisoida omaisuuserin ja samanaikaisesti suorittaa velan. Mikili edelld mainitut rahoi-
tusvarat eivit tiytd IAS 39:n mukaisia taseesta pois kirjaamisen vaatimuksia, netotta-
mista ei saa tehda. Sopimukseen perustuvalla kuittausoikeudella tarkoitetaan sita, ettéd
velallisen ja velkojan valilld on sopimus saamisten ja velkojen kuittaamisesta. IAS

32.46:n mukaan laillinen tai sopimukseen perustuva oikeus ei yksin riitd, standardi edel-
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lyttdd, ettd kuittausoikeuden lisdksi suoritus my0s toteutetaan nettomairiisend. Mikali
yritykselld on kuittausoikeus, jota se ei aio kayttda, se ei my6skdin voi netottaa tasees-

saan rahoitusvaroja ja -velkoja. Yrityksen on siitd huolimatta IFRS 7.36:n mukaan an-

nettava tietoa kuittausoikeuden vaikutuksesta yrityksen luottoriskia koskevaan infor-

maatioon. (Haaramo 2012, 131-132.)

3.9 Korot, osingot, voitot ja tappiot tilinpddtoksessi

Se miten rahoitusinstrumentti on luokiteltu taseeseen, vaikuttaa siiti maksettujen kor-
vausten kasittelyyn tilikaudella. Jos rahoitusinstrumentti on luokiteltu taseessa velaksi,
siita maksettavat padoman korvaukset, korot ja osingot tai edellisistd syntyneet tappiot
ja voitot esitetddn tuloslaskelmassa. My6s silloin jos etuosakkeet ovat vierasta pddomaa,
niistd maksetut osingot esitetddn tuloslaskelmassa. Tallaiset osingot voidaan my6s yh-
distda maksettuihin korkoihin, jos ne eivit ole olennaisia tai niidden verovaikutukset ei-
vit poikkea merkittivisti korkojen verovaikutuksista. Mikali osingot ovat maariltdin
olennaisia tai niilla on poikkeavia verovaikutuksia, ne olisi hyvi esittaa erikseen tai aina-
kin antaa niistd erikseen liitetietoja. Jos rahoitusinstrumentti on luokiteltu omaan paa-
omaan, vihennetddn siitd syntynyt voitonjako litkkeeseenlaskijan omasta padomasta.

(Haaramo 2012, 132.)

Oman padoman hankinnasta tai muusta sithen liittyvasta litketoimesta aitheutuvat trans-
aktiomenot tulee kisitelldi oman pidoman vihennykseni, tuloveroilla oikaistuna, jos
kyseiset menot ovat vihennyskelpoisia. Transaktiomenoihin voi kuulua rekisteréinti-
menoja, viranomaisvalvontaan liittyvid palkkioita ja asiantuntijoille maksettavia eria.
Yhdistelmiinstrumentin liikkeellelaskemisesta atheutuneet menot tulee eritelld vieraan
ja oman padoman komponenteille niistd saatujen maksujen suhteessa. Oman pdaoman
hankinnasta aiheutuviin transaktiomenotihin ei kuitenkaan sisilly vanhojen osakkeiden
listautumisesta aiheutuneet niin sanotut erillismenot. Erillismenoilla ei siis oikaista

omaa padomaa, vaan ne tulee kirjata tulosvaikutteisesti. (Haaramo 2012, 132.)

Rahoitusinstrumenttien luokittelussa voidaan kayttid apuna seuraavassa kuviossa (ku-

vio 1) esitettyja kysymyksia, joihin vastaamalla selvitetaian se, onko kysymyksessa oman
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pddoman ehtoinen instrumentti, rahoitusvelka vai johdannaisvelka tai -saaminen (Antti-

la ym. 2009, 268.)

Onko instrumentti johdannainen?

Ei Kylld
Sisdltadkd instrumentti sopimukseen | Kylld Sisdltdakd instrumentti sopimukseen Ei
perustuvan velvoitteen luovuttaa perustuvan velvoitteen luovuttaa
kateisvaroja tai muita rahoitusvaroja? rahoitusvaroja tai -velkoja olosuh- ——

teissa, jotka saattavat osoittautua

Ei likkeellelaskijalle epaedullisiksi?
Sisaltadkd instrumentti sopimukseen Kyll3 Kyll3 ]/Kyrlléi
perustuvan velvoitteen vaihtaa rahoi-
tusvaroja tai -velkoja olosuhteissa, oteutetaanko sopimus bruttoselvityk;
jotka voivat osoittautua liikkeellelas- Eend T
kijalle epdedullisiksi?

Ei
Ei N
Rahoitusvelka Johdannaisvelka tai

johdannaissaaminen

W Ei T

Toteutetaanko instrumentti vaihtu- Kylld Toteutetaanko sopimus bruttoselvityk-
valla maarilla liikkkeeseenlaskijan o- send? <~
mia, oman pddoman ehtoisia instru-
mentteja? Kylld

Ei \L Oman pddoman ehtoinen
Voiko instrumentin selvittdd vaihtuval- instrumentti
la m3arill3 liikkeeseenlaskijan oman Kyll3 r:

pddoman ehtoisia instrumentteja?

Ei

Kuvio 1. Rahoitusinstrumenttien luokittelun apuvaline.

3.10 Rahoitusinstrumenttien esittiminen tilinpdatoksessi

Rahoitusinstrumenteista vaadittavien tietojen tarkoituksena on sellaisen informaation
antaminen, jonka avulla sijoittajat voivat arvioida sitd, miten suuri vaikutus instrumen-

teilla on yrityksen taloudelliseen asemaan ja tulokseen sekd minkilaisia ovat niistd syn-
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tyvit rahoitusriskit, joille yritys altistuu tilikauden aikana seki tilikauden paittyessa.
IFRS 7 Rahoitusinstrumentit: tilinpadtoksessa esitettdvit tiedot -standardi sisaltid vaa-
timukset, jotka koskevat rahoitusinstrumenteista tilinpadtoksessa esitettivia tietoja.
Standardin tirkeimpini periaatteena on antaa tietoja IAS 39 mukaisten ryhmien perus-
teella. Yrityksen tulee kuitenkin arvioida ne rahoitusinstrumenttiluokat, joista itse inst-
rumenttien ominaisuuksien perusteella olisi tarkoituksenmukaista antaa tietoja. Taman-
kaltaisia rahoitusinstrumenttiluokan ominaisuuksia voivat olla esimerkiksi tuotteen

luonne tai tuotteeseen sisiltyvi riski. (Haaramo 2012, 353.)

Rahoitusriskeistd annettavia maarallisid tietoja tulee raportoida yhteenvetona ja raportin
tulee perustua johdolle annettuun informaatioon. Johto mairitellaan IAS 24 Lahipiiria
koskevat tiedot tilinpdatoksessd -standardin mukaan. Standardin mukaa yrityksen on

annettava maarillistd tietoa vahintadn luotto-, maksuvalmius- ja markkinariskista. IFRS

7:n mukaan yrityksen on annettava tiedot (Haaramo 2012, 353.)

— rahoitusinstrumenttien tasevaikutuksista, mukaan lukien uudelleenluokituksesta ai-
heutuneet vaikutukset

— rahoitusinstrumenttien tuloslaskelmavaikutuksista

— rahoitusinstrumenttien tilinpaatoksen laatimisperiaatteista

— suojauslaskennasta

— kayvistd arvoista

— laadullisista ja mairillisista, eli kvantitatiivisista riskeistd.

3.10.1 Taseessa esitettivit tiedot rahoitusinstrumenteista

Jokaisen IAS 39 mukaisen, rahoitusinstrumentteja koskevan ryhman kirjanpitoarvo on

esitettava taseessa tal taseen liitetietona. Kyseiset ryhmat ovat (Haaramo 2012, 354.)

— rahoitusvarat, jotka arvostetaan kdypain arvoon tulosvaikutteisesti ja naista eriksee
ne, jotka luokitellaan tihdn arvostusluokkaan ja erikseen ne rahoitusvarat jotka pidetdin
kaupankayntitarkoituksessa

— erdpdivddn asti pidettdvit sijoitukset

— lainat ja muut saamiset
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— myytavissa olevat rahoitusvarat

— rahoitusvelat, jotka arvostetaan kdypédin arvoon tulosvaikutteisesti, naista erikseen ne,
jotka luokitellaan tihdn arvostusluokkaan ja erikseen ne rahoitusvelat, jotka pidetdin
kaupankayntitarkoituksessa

— rahoitusvelat, jotka arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon

Sellaisista rahoitusvaroista ja -veloista, jotka on luokiteltu kdypdin arvoon arvostamis-
mahdollisuuden perusteella, tulee antaa tilinpddtéksessa lisitietoa. Keskeisimmait vaati-

mukset lisitiedolle ovat (Haaramo 2012, 354.):

— lainojen ja muiden saamisten enimmaisluottoriski tilinpaatospaivana

— johdannaisten tai muiden vastaavien instrumenttien maird, joka vihentaid edelld mai-
nittua luottoriskid

—lainojen ja saamisten kdyvin arvon muutos, joka johtuu luottoriskisti, timi tieto on
esitettdva raportoitavalta kaudelta sekd kumulatiivinen muutos

— luottojohdannaisten kiayvinarvon muutos on esitettava raportointikaudelta seka ku-
mulatiivinen muutos

— rahoitusvelkojen luottoriskin muutoksesta johtuva kdyvin arvon muutos, raportointi-
kaudelta sekd kumulatiivinen muutos

— menetelmisti, joiden perusteella luottoriskin vaikutusta kdyvan arvon muutokseen on

arvioitu.

Edellisten lisaksi tietoa tulee antaa arvostusperusteen muuttumisesta johtuvasta uudel-
leenluokituksesta, taseesta pois kirjaamisesta sekd annetuista ja saaduista vakuuksista.
Jos yritys on siirtanyt rahoitusvaroja kaupankiyntitarkoituksessa pidettavista tai myyta-
vissa olevista varoista, tulee edelld mainituista uudelleenluokitteluista antaa tietoja sithen
asti, kunnes kyseiset rahoitusvarat on kirjattu taseesta pois. Yhdistelmiinstrumenteista,
oman padoman sekd vieraan pddoman osan sisaltdvi instrumentti, tulee esittda niiden
keskeiset piirteet. Jos yrityksen maksettavaksi oleviin velkoihin liittyy laiminlyonteja tai
muita lainaehtojen rikkomuksia kauden aikana, on yrityksen annettava tilinpdatokses-

saan niistd tietoa. (Haaramo 2012, 354-355.)
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3.10.2 Tuloslaskelmassa esitettavit tiedot rahoitusinstrumenteista

Yrityksen on annettava tuloslaskelmassa tai sen liitteend seuraavat tiedot tuotoistaan,

kuluistaan, voitoistaan ja tappioistaan (Haaramo 2012, 355.):

— nettotulos jokaisesta rahoitusinstrumentin ryhmasta (ryhmat kuvattu taseessa esitet-
tivien tietojen yhteydessd)

— efektiivisen koron menetelmalld lasketut rahoitusvarojen ja -velkojen kokonaiskorko-
tuotot ja -kulut, sellaiset, joita ei ole arvostettu kdypdin arvoon tulosvaikutteisesti

— muista kuin kidypdin arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvaroista ja -
veloista seki asiakkaiden puolesta pidetyistd, eli hallinnoiduista, tai sijoitetuista varoista
syntyneet palkkiotuotot ja -kulut

— korkotuotot sellaisista omaisuuseristd, joista yritys on kirjannut arvonalentumisen

— rahoitusvarojen eri ryhmista tehtyjen arvonalentumistappioiden maara

3.10.3 Suojauslaskennasta esitettivit tiedot

Tiedot, jotka yritys antaa suojauslaskennasta, on eriteltdvi kidyvin arvon suojaukseen,
rahavirransuojaukseen ja ulkomaiseen tytaryhtioon tehdyn nettosijoituksen suojauk-
seen. Edelld mainituista suojaussuhteista tulee antaa seuraavat tiedot (Haaramo 2012,

355.):

— kuvaus suojauksesta
— kuvaus niistd rahoitusinstrumenteista, jotka on maaritetty suojausinstrumenteiksi seké
niiden kdyvit arvot raportointipaivina

— niiden riskien luonne, joilta yritys suojautuu.

Yrityksen on lisdksi annettava rahavirran suojauksesta seuraavat tiedot (Haaramo 2012,

356.):

— kaudet, joiden aikana rahavirtojen odotetaan toteutuvan seki vaikuttavan yrityksen
tulokseen
— kuvaus kaikista sellaisista ennakoiduista litketoimista, joihin on aikaisemmin sovellet-

tu suojauslaskentaa mutta niiden ei endd odoteta toteutuvan
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— maird, joka on kauden aikana merkitty omaan pddomaan

— omasta padomasta pois kirjattu, tuloslaskelmassa esitetty maari

— todennakoisestd ennakoidusta litketoimesta johtuva maara, joka on kirjattu pois
omasta padomasta, ja joka on lisitty rahoitusvaroihin kuulumattoman omaisuuseran

tai velan hankintamenoon

Lisaksi yrityksen tulee antaa seuraavat tiedot (Haaramo 2012, 356.):

— kdyvdn arvon sugjauksessa seka suojausinstrumentista atheutuvat etti suojauskohteen
suojattavasta riskistd atheutuneet, tuloslaskelmaan kirjatut tappiot ja voitot

— rabavirransugjanksessa tuloslaskelmaan kirjatut suojausten tehottomuuden maarit, eli
yli- tai alisuojauksen mairi suojausinstrumentin kiyvin arvon muutoksesta

— ulkomaisen yksikin sugjanksessa, tuloslaskelmaan kirjattu suojausten tehottomuuden
maara.

Yrityksen tulee esittdd my0s rahoitusriskiensa hallinnan periaatteet ja tavoitteet. Samas-

sa yhteydessa on esitettiva myos ne periaatteet, joiden mukaisesti suojauslaskennan

piiriin kuuluvia ennakoituja litketoimia suojataan. Silloin kun yritykselld on monenlaisia

ennakoituja litketoimia, tulee suojausta koskevaa tietoa antaa kustakin litketoimen pdi-

tyypistd erikseen.

3.10.4 Kiyvistd arvoista annettava tieto

Kayvisti arvoista annettavan tiedon perusteella sijoittajat voivat tehdi arvioita yrityksen
tai konsernin taloudellisesta asemasta. Koska osa yrityksen rahoitusvaroista arvostetaan
kdypdin arvoon ja osaa ei, saattaa yrityksen taloudellisen aseman arviointi seki vertailu
muihin yrityksiin olla hankalaa. IFRS 7.25 mukaan yrityksen tulee kuitenkin esittaa ti-
linpaitoksessaian kunkin rahoitusvarojen ja -velkojen ryhmin kayvat arvot sellaisella
tavalla, joka mahdollistaa niiden vertaamisen taseen kirjanpitoarvoihin. Yrityksen on
lisaksi ilmoitettava kyseisistd arvoista tilinpaatoksessa rahoitusvarojen ja -velkojen kay-
pien arvojen maarittimisessa kaytetyt menetelmat seka yrityksen tekemat merkittavit
oletukset erikseen kunkin merkittivin rahoitusinstrumentin luokan osalta, lisaksi yri-
tyksen on ilmoitettava arvostusmenetelmissa tapahtuneet muutokset. Lisiksi yrityksen

taseeseen merkittyjen rahoitusvarojen ja -velkojen kdyvistd arvoista on annettava tiedot
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pohjautuen hierarkiaan, jonka perusteella tilinpaiatoksen kayttdja saa tietoa siitd, kuinka

kayvit arvot on madritelty. Hierarkia tasot ovat seuraavat (Haaramo 2012, 356—357.):

Taso 1 - toimivilta markkinoilta saadut noteeratut hinnat

Taso 2 - markkinoilta saadut vertailuhinnat rahoitusinstrumenteille tai markkina-
hinnoista johdetut osatekijéiden hintatiedot

Taso 3 - rahoitusinstrumentin kdyvan arvon maarittaimiseksi kdytetyt tiedot, sil-
loin kun ne eivit perustu todennettavissa oleviin markkinatietoihin.

Silloin kun yrityksen rahoitusvarojen tai -velkojen kayvit arvot on méaritelty tason 3

mukaan, yrityksen tulee antaa lisitietoja tulosvaikutuksesta, alku ja -loppusaldojen tis-

maytyslaskelmat ja kaypien arvojen herkkyydestd niiden maiarittamisessa kaytettyjen

syottotekijoiden, esimerkiksi korkotasojen, suhteen.

Jos yritykselld on sijoituksia sellaisiin oman padoman ehtoisiin instrumentteihin seka
niiden johdannaissopimuksiin, joiden kdypéd arvoa ei voida mairittad luotettavalla ta-
valla, tulee yrityksen antaa siita tilinpaatoksessaan tieto. Tillaisten instrumentin ollessa
kyseessi yrityksen on kerrottava, miksi kdypéd arvoa ei ole voitu luotettavasti maarittia,
ja jos mahdollista, se vaihteluvali, jolle kiaypa arvo todennakoisesti sijoittuu. Kun tallai-
nen instrumentti myydaén, tulee yrityksen tilinpaatoksessi esittda sekd instrumentin
myyntihetken kirjanpitoarvo ettd instrumentista syntyneen tappion tai voiton maara.
Mikali edelld mainittu kirjanpitoarvo on ldhelld kaypai arvoa, ei kdypaa arvoa tarvitse
esittdd. Esimerkiksi lyhytaikaisten myyntisaamisten ja ostovelkojen kohdalla erot kay-
vissa arvossa ja kirjanpitoarvossa voivat olla niin pienid, ettd niita ei tarvitse esittda.

(Haaramo 2012, 357.)
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4  Valittujen yritysten tilinpditostietoja

Tamin opinndytetyon empiirinen osa koostuu valittujen yritysten tilinpaatostiedoista,
joihin tutkimustulokset myos perustuvat. Yrityksista kaksi eli Tulikivi Oyj ja Takoma
Oyj edustavat Small Cap yrityksid, joiden markkina-arvo on alle 150 miljoonaa, Rapala
VMC Oyj edustaa Mid Cap yrityksid, joiden markkina-arvo on yli 150 miljoonaa, ja
Orion Oyj edustaa Large Cap yrityksid, joiden markkina-arvo on yli miljardin. Yritysten
valintaan vaikutti muun muassa se, etta esimerkiksi Tulikivi Oyj:n asiakkaita ovat yri-
tykset ja yksityiset henkil6t, Takoma Oyj:n asiakkaita puolestaan ovat yritykset, jotka
toimivat laivanrakennus- ja offshoreteollisuudessa, nosto- ja kuljetinlaitevalmistuksessa
seki energia- ja prosessiteollisuuden laitevalmistuksessa. Toisin sanoen Takoma Oyj:n
asiakassegmentti on suppeampi Tulikiveen verrattuna. Tulikivi my6s omistaa louhok-
set, joista yritys louhii raaka-aineen, jota tuotteiden valmistuksessa kéytetadn, Tulikivi

Oyj:n tuotteet myos valmistetaan Suomessa.

Rapala VMC Oyj:lld on tuotantoa Suomessa ja Suomen ulkopuolella. Rapala VMC
Oyj:n asiakkaita ovat niin ikdan yritykset ja yksityiset henkilot. Rapalan tuotevalikoima
sisaltdd erilaisiin harrastustoimintoihin liittyvid vilineitd ja tarvikkeita. Rapala VMC
Oyj:n tuotteiden valmistuksessa otetaan huomioon vuodenaikojen vaihtelu joten kon-
sernin tuotevalikoima on my6s kooltaan suuri. Rapala VMC Oyj konsernilla on tytaryri-
tyksid 41, naista tytaryrityksista 33 on sellaisia joista Rapala VMC Oyj omistaa 100 % ja
8 on sellaisia joissa konsernilla on maardysvalta. Tytaryritysten huomattava maara vai-

kutti sithen, ettd yritys on mukana tutkimuksessa.

Orion Oyj:n markkina-alueita ovat Suomi, Skandinavia, muu Eurooppa, Pohjois-
Amerikka ja muut maat. Konsernin pdamarkkina-alue on Suomi, jonka osuus konser-
nin liikevaihdosta on neljannes. Orion Oyj konserniin kuuluu 41 tytaryritysta, joissa
yhtd lukuun ottamatta konsernin omistusosuus on 100 %. Konserni raportoi kaksi
segmenttia ladkeliiketoiminta ja diagnostiikkalitketoiminta ja tissa opinnaytetyossa luvut
on yhdistetty ja konsernin tilinpaatosta tulkitaan yhdistetyilld luvuilla. Konserni valmis-
taa ja kehittda geneerisia eli patenttisuojaamattomia ldakkeita ja itsehoitotuotteita seka
alkuperiislaakkeitd, jotka ovat patenttisuojattuja. Konsernin tutkimus- ja kehitystoi-

minnan padpaino on alkuvaiheen tuotekehityksessa.
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4.1 Rapala VMC Oyj

Rapala VMC Oyj:n kotipaikka on Asikkala. Yhtion osakkeet on listattu NASDAQ
OMX Helsingissd vuodesta 1998. Emoyhtié Rapala VMC Oyj ja sen tytiryhtiét muo-
dostavat konsernin, joka toimii noin 40 maassa. Yrityksen vuoden 2013 litkevaihto
280,6 miljoonaa euroa jii edellisvuotta pienemmiksi (290,7). Yrityksen toimintakerto-
muksessa 2013 annettujen tietojen perusteella litkevaihdon laskuun vaikuttivat valuut-
takurssimuutokset, joista suurimmin yrityksen liikevaihtoa rasittivat Yhdysvaltain dolla-
rin, Vendjan ruplan ja Eteld-Afrikan randin heikentyminen. Valuuttakurssimuutosten
vaikutukset yrityksen liikevaihtoon olivat noin 11 miljoonaa euroa. Raportoitu liikevoit-
to oli 26,1 miljoonaa euroa (25,9) ja sithen sisaltyy kertaluonteisia kuluja (netto) 1,3 mil-
joonaa euroa (0,0), jotka koostuivat padosin uistinvalmistuksen lopettamisesta Kiinassa
sekd Sveitsin jakeluyhtion liiketoiminnan uudelleenjirjestelyista johtuvista kuluista. Ra-
portoitu litkevoitto sisalsi my6s operatiivisia erid suojaavien valuuttajohdannaisten reali-
soitumattomia markkina-arvostuksia, joiden vaikutus liikevoittoon oli 0,3 (-0,6) miljoo-

naa euroa. (Rapala 2014, 2-11.)

Rapala VMC Oyj:n kokonaisrahoituskulut tilikaudella 2013 olivat 5,5 miljoonaa euroa
(4,9), jossa oli kasvua 0,6 miljoonaa euroa edelliseen tilikauteen verrattuna. Korko- ja
muissa rahoituskuluissa oli puolestaan laskua niiden ollessa 3,7 miljoonaa euroa (4,0).
Rahoituserien valuuttakurssitappiot olivat 1,7 miljoonaa euroa negatiiviset (negatiivinen
0,9). Yrityksen konsernitilinpaitds on laadittu 12 kuukauden ajalta tilikaudelta 1.1.—
31.1.2013. Tilinpéddtos on laadittu kansainvilisten tilinpaatosstandardien IFRS mukai-
sesti ja sen laatimisessa on noudatettu 31.12.2013 voimassa olleita IAS- ja IFRS- stan-

dardeja sekid SIC- ja IFRIC-tulkintoja. (Rapala 2014, 3-11.)

4.1.1 Rahoitusvarojen luokittelu Rapala VMC Oyj

Konserni luokittelee rahoitusvarat kdypain arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoi-
tusvaroihin, erdpdivddn asti pidettiviin rahoitusvaroihin, lainoihin ja muihin saataviin,
myytivissd oleviin rahoitusvaroitusvaroihin sekd suojauslaskennan alaisiin johdannai-
siin, jotka tayttdvit suojauslaskennan tehokkuusvaatimukset. Konserni tekee rahoitus-

varojen luokittelua koskevat paiatokset ostohetkell ja arvioi luokitusta vuosittain. Kon-
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sernin rahoitusvaroja sisiltyy pitka- ja lyhytaikaisiin varoihin, lisaksi ne voivat olla ko-

rollisia tai korottomia. (Rapala 2014, 15.)

Kaypain arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat sisaltavit alkuperiisen kir-
jaamisen tapahtuessa kidypdin arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat ja kaupankayntitar-
koituksessa pidettivit rahoitusvarat. Konsernilla ei ole rahoitusvaroja, joihin olisi sovel-
lettu edelld mainittua kiyvin arvon vaihtoehtoa. Kaupankayntitarkoituksessa pidettivit
rahoitusvarat on puolestaan tarkoitettu myytavaksi lyhyelld aikavililla. Konsernin kaikki
valuuttajohdannaiset, jotka eivit tiytd suojauslaskennan kriteereji, on luokiteltu kau-
pankadyntitarkoituksessa pidettaviksi, ja ne arvostetaan kdypain arvoon. Kiyvin arvon
muutoksista aiheutuneet seka realisoitumattomat etta realisoituneet voitot ja tappiot

kirjataan tuloslaskelmaan. (Rapala 2014, 15.)

Erdpdividn asti pidettdvit rahoitusvarat ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoi-
tusvaroja, joihin liittyvit maksusuoritukset ovat kiinteitd tai méariteltdvissi, ja ne erddn-
tyvat maarattynd paivina ja yritykselld on vakaa aikomus ja kyky pitda kyseiset rahavarat
erapdivddn asti. Namd rahoitusvarat arvostetaan hankintamenoon efektiivisen koron

menetelmai kdyttien. (Rapala 2014, 15.)

Lainat ja muut saamiset ovat myos johdannaisvaroihin kuulumattomia varoja, joihin
sisaltyvat maksut ovat kiinteitd tai maariteltavissa ja naita varoja ei noteerata toimivilla
markkinoilla. Lainat ja muut saamiset esitetddn konsernin taseessa jaksotettuun hankin-
tamenoon efektiivisen koron menetelmaa kayttaen. Mahdolliset rahoitusvarojen trans-
aktiokulut sisillytetdan alkuperiiseen hankintamenoon vihennettyni arvonalentumisil-
la. Ndista rahoitusvaroista syntyneet tuotot ja kulut kirjataan tuloslaskelmaan, kun ky-
seiset lainat ja muut saamiset kirjataan pois taseesta, arvon alentuessa ja normaalin ly-

hennysprosessin mukaan. (Rapala 2014, 15.)

Muut rahoitusvarat konserni luokittelee myytavissa oleviin rahoitusvaroihin, jotka ar-
vostetaan kaypaan arvoon kayttien noteerattuja markkinahintoja ja -kursseja, kassavir-
tojen nykyarvomenetelmai sekd muita soveltuvia arvonmairitysmalleja. Sellaiset listaa-
mattomat osakkeet, joiden kidypida arvoa ei voi da luotettavasti midrittdd, kirjataan ar-

vonalennuksilla oikaistuina hankintamenoon. Myytivissa olevien rahoitusvarojen kay-
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vissd arvossa tapahtuneet muutokset konserni kirjaa muihin laajan tuloksen eriin huo-
mioon ottaen verovaikutus. Myytivissd olevien sijoitusten ostot ja myynnit kirjataan

kaupantekopiivini. (Rapala 2014, 15.)

4.1.2 Rahoitusvelkojen luokittelu

Konserni luokittelee rahoitusvelat suojauslaskennan alaisiin johdannaisiin, kdypdin ar-
voon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvelkoihin, jotka sisiltivit muut johdannai-
set, seka jaksotettuun hankintamenoon kirjattaviin velkoihin. Rahoitusvelat merkitian
alun perin kiypiin arvoihin, joihin on lisitty transaktiokustannukset. Seuraavina tilikau-
sina rahoitusvelat johdannaisvelkoja luukuun ottamatta esitetdan jaksotettuun hankin-
tamenoon efektiivisen koron menetelmai kayttien. Rahoitusvelkoja sisiltyy seka pitka-
ettd lyhytvaikutteisiin velkoihin ja ne voivat olla korollisia tai korottomia. Muun muassa
yrityshankintojen tulevaisuuden tapahtumiin perustuvat lisivastikkeet luokitellaan ko-

rottomiksi rahoitusveloiksi konsernin tilinpadatoksessd. (Rapala 2014, 15 -16.)

4.1.3 Johdannaiset ja suojauslaskenta

Rapala VMC Oyj:lld on rahoitusmarkkinariskeja valuuttakurssiriskiin ja korkoriskiin
liittyen. Rahoitusriskien suojaamiseen konserni kiyttda ajoittain johdannaisia. Konser-
nin kaikki johdannaiset kirjataan kdypain arvoon kaupantekopdivinid ja mychemmin ne
arvostetaan kaypaan arvoon jokaisena tilinpaatospiivand. Kayvan arvon mairitys tapah-
tuu noteerattuthin markkinahintoihin ja -kursseihin, rahavirtojen diskonttaukseen ja
optioiden arvonmairitysmalleihin. Instrumenttien kdyvit arvot lasketaan Bloombergin
markkinatietoty6kalun avulla tai vaihtoehtoisesti saadaan vastapuolena olevalta pankil-

ta. Konsernilla ei ole kytkettyjd johdannaisia. (Rapala 2014, 15.)

Osa johdannaisista voidaan mairitelld suojausinstrumenteiksi ja silloin nithin sovelle-
taan suojauslaskentaa. Toteutunut suojauslaskenta dokumentoidaan vaaditulla tavalla.
Rahavirran suojauslaskennan soveltamiskriteerit tdyttivien johdannaisten kdypien arvo-
jen muutokset konserni kirjaa muihin laajan tuloksen eriin, suojauksen tehokkaalta osal-
ta, tehottomaan osaan liittyvat kdyvin arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan vilit-
tomasti. Ndmi muihin laajan tuloksen eriin kirjatut, johdannaisista atheutuneet voitot

tai tappiot, uudelleen luokitellaan sen tilikauden tuloksi tai kuluksi, jolla suojauksen
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kohde kirjataan tuloslaskelmaan. Tuloslaskelmassa kidyvin arvon muutokset kohdiste-
taan tuloslaskelmaan suojausinstrumentista riippuen joko litketoiminnan kuluihin, jos
ne suojaavat litketoimintaan liittyvia erid, tai rahoituskuluihin, jos ne suojaavat korollisia

erid. (Rapala 2014, 15.)

Kayvan arvon suojauksen ehdot tiyttivien johdannaissopimusten kdyvin arvon muutok-
set kirjataan tulosvaikutteisesti samaan aikaan suojauksen kohteena olevan omaisuus-
tai velkaerin kayvan arvon muutosten kanssa, suojatun riskin osalta. Kayvan arvon
muutokset sellaisista johdannaisista, jotka on tehty suojaustarkoituksessa, mutta niithin
ei sovelleta suojauslaskentaa, kohdennetaan tuloslaskelmaan instrumentin luonteesta
johtuen joko litketoiminnan kuluihin, jos ne suojaavat liiketoimintaan liittyvia valuut-
tamadraisid transaktioita, tai rahoituskulujen ryhmain, mikili ne suojaavat korollisia

rahoituserid. (Rapala 2014, 15.)

Konsernin taseessa johdannaisten kiyvit arvot esitetddn padsiantoisesti sopimuksen
voimassaoloajan eli maturiteetin perusteella joko lyhyt- tai pitkaaikaisissa korottomissa
saamisissa tai veloissa. Kdyvin arvon suojauksen ehdot tiyttivien, suojauslaskennassa
olevien monetaarisia erid suojaavien johdannaissopimusten kayvit arvot konserni esit-
tdd taseessa samassa korollisten saamisten tai velkojen ryhmissi, jossa kyseinen suojat-

tava instrumenttikin esitetadn. (Rapala 2014, 15.)

Ulkomaisiin tytaryhtioihin tehtyjen valunttamaidriisten nettosijoitusten konsolidoinnissa syntyvai
muuntoeroa vastaan tehtyjen valuuttasijoitusten kiayvin arvon muutosten tehokas osa
kirjataan muihin laajan tuloksen eriin sisiltyviin muuntoeroihin ja tehoton osuus suoja-
uksesta kirjataan tuloslaskelman rahoituseriin. Nettosijoituksen suojauksesta laajan tu-
loksen muuntoeroihin kirjatut tappiot tai voitot kirjataan tuloslaskelmaan siind vaihees-

sa, kun ulkomaisesta yksikostd luovutaan kokonaan tai osittain. (Rapala 2014, 15.)

Konsernin rahoitusriskien hallinnan ensisijainen tavoite on vahentda rahoitusmarkki-
noiden hintavaihteluiden ja muiden tekijéiden vaikutusta konsernin tulokseen, kassavir-
taan ja taseeseen seki yllapitid maksuvalmiutta. Konsernin markkinariskit aiheutuvat
valuuttakurssi- ja korkovaihteluista. Konserni on myés altis hyddykemarkkinoilla hin-

noiteltujen raaka-aineiden kuten metallien ja muovien hintavaihteluille. Konserni ei
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kuitenkaan sovella IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa myyntien ja ostojen suojaami-

seksi tehtyihin valuuttajohdannaisiin. (Rapala 214, 32.)

Taulukko 2. Rapala VMC Oyj:n Oma pidoma, velat ja taseen loppusumma seka joh-

dannaisten osuus taseesta ja veloista. (Rapala 2014, 8.)

Rapala VMC Oyj
Oma padaoma ja velat seka johdannaisten osuus niista

Arvot miljoonia euroja 2013 2012
Pitkaaikaiset velat 52,2 94,3
Lyhytaikaiset velat 116,7 94,8
Oma paaoma 123,1 128,3
Maaraysvallattomille omistajille kuuluva osuus 12 9,4
Taseen loppusumma 304,1 326,8
Johdannaisten osuus taseesta prosentteina 46 % 45 %
Johdannaisten osuus veloista prosentteina 84 % 78 %

Rapala VMC Oyj suojaa merkittivin osan veloistaan johdannaisilla, joihin ei sovelleta
suojauslaskentaa. Johdannaisten prosentuaalinen osuus veloista 84 % (78 %) ol tilikau-
della 2013 hieman korkeampi kuin edelliseni tilikautena. Johdannaisten prosentuaali-

nen osuus taseesta oli samalla tarkastelujaksolla melko muuttumaton. (Taulukko 2.)

Rapala VMC Oyj:lld oli johdannaisia taseessa 31.12.2013 yhteensd 141,2 (147,3) mil-
joonaa euroa, joista suojauslaskennan alaisia on 2 (3,3) miljoonaa euroa eli 1,4 (2,2)
prosenttia johdannaisista. Korkojohdannaisten euromiiriinen arvo on myos edellistd
vuotta pienempi ollen 1,7 (3) miljoonaa euroa tilikaudella 2013. Rahavirtaa suojaavia
valuuttajohdannaisia ei konsernilla ollut tilikaudella 2013, edellisella tilikaudella niitd oli
0,3 miljoonaa euroa. Kdyvin arvon suojaukseen tilikaudella 2013 on kiytetty valuutta-
johdannaisia 0,3 miljoonan euron arvosta, edelliselld tilikaudella kyseista suojausta ei
ollut. Ulkomaiseen tytiryhtioon tehdyn nettosijoituksen suojauksesta konserni on luo-

punut kokonaan tilikauden pdatymispaivain mennessa (kuvio 2).
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Rapala Oyj:n suojauslaskennan alaiset
37 - johdannaiset 33

W Tytaryrityssijoitukset -2,3
0,2

m Valuuttajohdannaiset/ra
havirran suoj./varat 49,4
35,1

M Valuuttajohdannaiset/ka
yvan arvon suoj. 24,6
27,2

H Korkojohdannaiset/rahav
laskennassa 2013 Suojauslaskennassa 2012 irran suoj./ velat 69,5 85

e04Nna eeuool|iN

-1,3 A m Johdannaisest yhteensa
141,2 147,3

-2,3

Kuvio 2. Rapala VMC Oyj:n suojauslaskennan alaiset johdannaiset 2012-2013.

4.1.4 Rahoituserien kirjaaminen taseeseen ja taseesta pois

Rahoitusvarat ja -velat, lukuun ottamatta johdannaisia, sekd myytivissd olevat rahoitus-
varat konserni kirjaa selvityspiivina. Taseeseen rahoitusvarat ja -velat kirjataan vain
silloin, kun konsernista tulee rahoitusinstrumenttia koskevan sopimuksen osapuoli.
Taseesta rahoitusvarat kirjataan pois vain silloin, kun sopimukseen perustuva oikeus
rahoitusvaroihin kuuluvan erin rahavirtoihin péittyy, tai konserni siirtda rahoitusvaroi-
hin kuuluvan erin toiselle osapuolelle niin, ettd omistamiseen liittyvit riskit ja edut,
siirtyvat olennaisilta osin toiselle osapuolelle. Konserni poistaa rahoitusvelan tai osan
rahoitusvelasta taseestaan vain silloin, kun velka on lakannut olemasta voimassa, eli

sopimuksessa eritelty velvoite on taytetty tai kumottu. (Rapala 2014, 16.)

4.2 Tulikivi Oyj tilinpastéstietoja

Small-Cap kokoluokan yrityksisté valitsin tutkimukseen Tulikivi Oyj:n ja Takoma
Oyj:n. Tulikivi Oyj:n tuotteet ovat suurelle osalle suomalaisia tuttuja. Yrityksen valmis-
tamat tuotteet ovat laadukkaita mutta melko hinnakkaita. Yrityksen toimintakertomus-
tietojen mukaan tuotteiden hinta saattaa vaikuttaa asiakkaiden ostopaatoksiin siten, ettd
taloustilanteen heikentyessi asiakkaat valitsevat edullisempia tuotteita Tulikiven tuot-

teiden sijaan.
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Tulikivi Oyj:n kotipaikka on Juuka. Tulikivi Oyj on maailman suurin limp6a varaavien
tulisijojen valmistaja, konsernilla on kolme tuoteryhmai tulisijat, sauna ja sisustus.
Konserniin kuuluu emoyhtié Tulikivi Oyj ja AWL-Marmori Oy, Tulikivi U.S. inc,
OOO Tulikivi, seka tilikaudella perustettu Tulikivi GmbH. Yrityksen liikevaihto vuon-
na 2013 oli 43,7 miljoonaa euroa, josta puolet koostui viennisti. Konsernin suurimmat

vientimaat olivat Ranska, Veniji, Saksa, Ruotsi ja Belgia. (Tulikivi 2014, 45.)

Konsernin litkevaihto vuonna 2013 oli 43,7 (51,2) miljoonaa euroa ja litketulos ennen
kertaluonteisia kuluja oli -1,4 (0,1) miljoonaa euroa, mutta muun muassa tuotannon
sopeuttamisesta aiheutuneet kertaluonteiset kulut vaikuttivat siten, ettd konsernin liike-
tulos painui -4,2 (-0,02) miljoonaan euroon. Konsernin toimintakertomuksessa annet-
tujen tietojen perusteella konsernin litkevaihdon kehitykseen vaikutti muun muassa
alhainen pientalo- ja korjausrakentaminen Suomessa, pankkien kiristynyt lainananto
sekd kuluttajaluottamuksen aleneminen. Euroopan pitkddn jatkunut lama vaikutti lisdksi
vientimyyntiin alentavasti. Kotimaan osuus konsernin liikevathdosta oli 20,8 (24,9) mil-
joonaa euroa ja viennin osuus litkevathdosta oli 22,9 (26,3) miljoonaa euroa. (Tulikivi

2014, 41))

Tulikivi Oyj:n konsernitilinpdités on laadittu 12 kuukauden ajalta tilikaudelta 1.1.—
31.1.2013. Tilinpaitos on laadittu kansainvalisten tilinpdatosstandardien IFRS mukai-
sesti ja sen laatimisessa on noudatettu 31.12.2013 voimassa olleita IAS- ja IFRS- stan-
dardeja sekid SIC- ja IFRIC-tulkintoja. Yrityksen tilinpaitostiedot perustuvat alkuperii-
siin hankintamenoihin, lukuun ottamatta kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia

rahoitusvaroja ja -velkoja mukaan lukien johdannaiset. (Tulikivi 2014, 50.)

Tulikivi Oyj omistaa kaikki tytiryrityksensda 100 prosenttisesti. Konsernin yksikéiden
tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut mitataan valuutassa, joka on yksikén pdi-
asiallisen toimintaympariston valuutta. Ulkomaan rahan miariiset litketapahtumat on
kirjattu toimintavaluutan médriisind, ja niiden kirjaamisessa on kéytetty tapahtumapii-
vin kursseja. Ulkomaanrahan mairdiset ei-monetaariset kaypaan arvoon arvostetut erit
on muutettu toimintavaluutan mairaisiksi kdyttien kdyvin arvon mairittimispaivan

kurssia. Muulloin ei-monetaariset erdt on arvostettu tapahtumapiivan kurssiin. Voitot
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ja tappiot, jotka ovat syntyneet ulkomaan rahan maéariisista litketapahtumista ja mone-

taaristen erien muuntamisesta, on kisitelty tulosvaikutteisesti. (Tulikivi 2014, 51-52.)

Ulkomaisten konserniyritysten laajojen tuloslaskelmien kuluerit on muunnettu euroiksi
litketoimien toteutuspaivan kursseihin ja taseet on muunnettu euroiksi raportointikau-
den padttymispiivin kurssiin. Laajan tuloksen muuntaminen eri kursseilla laajassa tu-
loslaskelmassa seki taseessa aiheuttaa taseessa omaan pddomaan kirjattavan muun-

toeron, jonka muutos kirjataan muithin laajan tuloksen eriin. (Tulikivi 2014, 52-53.)

Konserni altistuu toiminnassaan muun muassa strategisille riskeille, jotka liittyvit litke-
toiminnan luonteeseen ja koskevat konsernin litketoimintaympariston muutoksia,
markkinatilanteen ja markkina-aseman muutoksia, resurssien kohdentamista, raaka-aine
varoja, lainsaadannon ja asetusten muutoksia seka suuria investointeja. Konsernin ra-
hoituksellisiin riskeihin kuuluvat maksuvalmiusriski, padoman hallintariski, sekd korko-
ja valuuttariskit. Euroalueen kriisin mahdollisesti atheuttama voimakas taantuma voi
heikentad yhtion tuotteiden kysyntaa, kannattavuutta ja omavaraisuusastetta. Konsernin
pankkilainojen kovenanttiehtojen tayttyminen edellyttdakin tulosparannusohjelman

etenemista suunnitellussa aikataulussa ja kannattavuuden parantamista. (Tulikivi 2014,

86-87.)

4.2.1 Rahoitusvarojen luokittelu Tulikivi Oyj

Konsernin rahavarat koostuvat kiteisesta rahasta, vaadittaessa nostettavissa olevista
pankkitalletuksista ja muista lyhytaikaisista likvideista sijoituksista, jotka ovat helposti
vaihdettavissa etukiteen tiedossa olevaan miirdin kiteisvaroja ja joiden arvonmuutos-
ten riski on vihainen. Rahavaroihin luokitelluilla erilld on korkeintaan kolmen kuukau-
den maturiteetti hankinta-ajankohdasta lukien. Rahoitusvarojen arvonaleneminen testa-
taan jokaisen raportointikauden paattymispaivana. Mikali on olemassa objektiivista
ndyttoa yksittiisen rahoitusvaran erdn tai ryhman arvonalentumisesta, arvonmuutosta-

hastoon kertynyt voitto tai tappio siirretaan tulosvaikutteiseksi eriksi. (Tulikivi 2014,

56.)
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4.2.2 Rahoitusvelkojen luokittelu Tulikivi Oyj

Konserni merkitsee alun perin rahoitusvelat kirjanpitoon kiypain arvoon. Transak-
tiomenot sisallytetdin jaksotettuun hankintamenoon arvostettavien rahoitusvelkojen
alkuperiiseen kirjanpitoarvoon. Myéhemmin rahoitusvelat, lukuun ottamatta johdan-
naisvelkoja, arvostetaan efektiivisen koron menetelmai kayttiden jaksotettuun hankin-
tamenoon. Rahoitusvelkoja sisiltyy pitki- ja lyhytaikaisiin velkoihin. Rahoitusvelat kon-
serni luokittelee lyhytaikaisiksi, ellei silld ole ehdotonta oikeutta siirtad velan maksua
vihintddn kahdentoista kuukauden péddhin raportointikauden pdittymisesti. Rahoitus-
velat luokitellaan, joko kidypdin arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvelkoihin
eli johdannaisiin tai jaksotettuun hankintamenoon arvostettaviin rahoitusvelkoihin, joi-

ta ovat pankki- ja elidkelainat. (Tulikivi 2014, 56.)

Ehdot tayttivan omaisuuserian hankkimisesta, rakentamisesta tai valmistamisesta vilit-
tomasti johtuvat vieraan padoman menot aktivoidaan osana kyseisen omaisuuserin
hankintamenoa, silloin kun on todennikoistd, ettd omaisuusera tuottaa vastaista talou-
dellista hy6tyi, ja kun menot ovat luotettavasti médriteltivissa. Muut vieraan padoman
menot kirjataan kuluksi silld kaudella, jonka aikana kyseiset menot ovat syntyneet. Lai-
nasopimuksiin liittyvat jarjestelypalkkiot kirjataan transaktiokuluksi sithen maaraan asti
kun on todennikoista, ettd koko lainasitoumus tai osa sitoumuksesta tullaan nosta-
maan. Talloin palkkio merkitdin taseeseen, kunnes laina nostetaan. Lainan noston yh-
teydessi lainasitoumuksiin liittyvit jirjestelypalkkiot merkitidn osaksi transaktiokuluja.
Mikali on todennikdistd, ettd lainasitoumusta ei tulla nostamaan, jarjestelypalkkio kirja-
taan ennakkomaksuksi, maksuvalmiuteen liittyvasta palvelusta ja jirjestelypalkkio jakso-

tetaan lainasitoumuksen ajanjaksolle. (Tulikivi 2014, 57.)

4.2.3 Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta Tulikivi Oyj

Johdannaissopimukset konserni merkitsee alun perin kdypdin arvoon sina piivana, kun
konsernista tulee sopimuksen osapuoli, johdannaissopimukset arvostetaan myéhemmin
edelleen kdypédin arvoon. Voitot ja tappiot, jotka syntyvit kdypddn arvoon arvostami-
sesta, kisitellddn kirjanpidossa johdannaissopimusten kayttotarkoituksen mukaisella

tavalla. Sellaisten johdannaissopimusten, joihin sovelletaan suojauslaskentaa ja jotka
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ovat tehokkaita suojausinstrumentteja, arvonmuutosten tulosvaikutukset esitetaan yh-

tenevisti suojatun erin kanssa. (Tulikivi 2014, 57.)

Konsernilla ei ollut &dyvin arvon sugjanksen ehdot tiyttivid johdannaissopimuksia vuosi-
na 2012 ja 2013, rabavirran sugjanksen ehdot tiyttivien johdannaisten tehokkaan osuu-
den kdyvin arvon muutos kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esitetidn oman pdi-
oman arvonmuutosrahastossa. Suojausinstrumentista omaan padomaan kertyneet voi-
tot ja tappiot siirretdan tulosvaikutteisiksi silloin, kun suojattu erd vaikuttaa voittoon tai
tappioon. Ennakoitua valuuttamairdistd myyntid suojaavien johdannaisten voitot ja
tappiot kirjataan puolestaan myynnin oikaisuksi myynnin toteutuessa. Suojausinstru-
mentin voiton tai tappion tehoton osuus merkitain tuloslaskelmaan rahoitustuottoihin
tai -kuluihin. Mikali suojattu ennakoitu liiketoimi johtaa rahoitusvaroihin kuulumatto-
man omaisuuserdan kuten aineellisen kayttbomaisuushyodykkeen kirjaamiseen, omaan
padomaan kirjatut voitot ja tappiot siirretddn kyseisen omaisuuserin hankintamenon
oikaisuksi. Kun rahavirran suojaukseksi hankittu suojausinstrumentti erdantyy tai se
myydéin, tai kun suojauslaskennan soveltamisen edellytykset eivat enaa tayty, suo-
jausinstrumentista kertyneet voitot tai tappiot jadvit omaan padomaan siithen asti, kun-
nes ennakoitu litketoimi toteutuu, jos litketoimen ei enda odoteta tapahtuvan, kirjataan
omaan padomaan kertynyt voitto tai tappio valittomasti tulosvaikutteisesti. (Tulikivi

2014, 57.)

Tulikivi Oyj:1ld on 2013 taseessa johdannaissopimuksia yhteensid 104 000 (100 000)
euroa. Niista suojauslaskennan alaisia johdannaisia on 77 000 (51 000) euroa, eli joh-
dannaisista suojauslaskennassa on 74,04 (51) prosenttia. Kdyvin arvon suojausta tai
ulkomaiseen yksikk6on tehdyn nettosijoituksen suojausta konsernilla ei ollut tilikausina
2013 ja 2012. Seuraavassa kuviossa (kuvio3) on esitetty Tulikivi Oyj:n suojauslaskennan
alaiset johdannaiset, muut johdannaiset sekd johdannaisten osuus omasta pidomasta ja

veloista (kuvio 3).
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H2013(5465100|2077900|3387200| 77000 0,37 0,23 259 000 | 7800000
m2012(5173300(1816200|3357100| 51000 0,28 0,15 361 000 | 2263000

Kuvio 3. Tulikivi Oyj:n suojauslaskennan alaiset johdannaiset 2012—-2013.

Konsernin liikevaihto on paidasiassa euroissa ja siksi konserni altistuu vain vihaisessa
maarin valuuttakurssiriskille. Valuuttakurssiriskia vastaan konserni suojautuu valuutta-
termiineilld, joita on avoimena konsernin taseessa 259 000 (361 000) euroa. Korkoris-
kille konserni altistuu lihinna lainasalkusta johtuen. Korkoriskiltd konserni suojautuu
koronvaihtosopimuksilla, joita oli konsernin taseessa avoimena 7,8 (2,3)miljoonaa eu-
roa. Konserni soveltaa suojauslaskentaa koronvaihtosopimuksiin, joilla saadaan tehokas
suojaus. Tehokkaan suojauksen antamien koronvaihtovaihtosopimusten kdypien arvo-
jen muutokset, jotka osoittavat 96 (67) tuhatta euroa tappiota tilinpaitoshetkelld on
kirjattu konsernin laajaan tuloslaskelmaan sekd oman pddoman arvonmuutosrahastoon.
Muiden koronvaihtosopimusten kayvin arvon muutoksista syntyi voittoa 26 (11) tuhat-

ta euroa, tima arvonmuutos on kirjattu tulosvaikutteisesti.

4.3 Takoma Oyj tilinpditostiedot

Toinen Small Cap yrityksista, jotka ovat mukana tutkimuksessa, on Takoma Oyj. Ta-
koma Oyj on valittu mukaan tutkimukseen suppeamman toiminta-alueen ja suppeam-
man asiakaskunnan vuoksi. Takoma Oyj:n kotipaikka on Tampere. Takoma on erikois-
tunut voimansiirtokomponenttien valmistukseen, hydrauliikan kokonaisjirjestelmiin ja
komponentteihin seki vaativien kappaleiden koneistukseen. Takoma Oyj on Suomen
lakien mukaan perustettu julkinen osakeyhti6 ja sen osakkeet on noteerattu NASDAQ

OMX Helsinki Oy:ssd. Takoma Oyj toimii neljalld maantieteellisella alueella Suomi,

43



muu Eurooppa, Aasia sekd muut maat. Yrityksessa tyoskentelee keskimairin 185 henki-
164. Yhti6 on aloittanut kevailld 2013 neuvottelut rahoitusrakenteensa uudelleenjarjes-
tamiseksi. Yhtio on joutunut rahoituksellisesti vaikeaan asemaan ja siitd syysta yhtio ja
sen tytaryhtiot Takoma Gears Oy ja Tampereen laatukoneistus ovat jittineet 9.12.2013
yrityssaneerauslain mukaiset hakemukset Pirkanmaan karijiaoikeuteen. (Takoma 2014,

20-30.)

Takoma Oyj:n liikevaihto vuonna 2013 oli 23,2 (28,9) miljoonaa euroa. Konsernin lii-
ketulos oli kuitenkin negatiivinen 8,2 (-5,4) miljoonaa euroa samalla ajanjaksolla. Haas-
teellisesta liiketoimintaympdristosti johtuen yritys on vuoden 2013 alussa aloittanut
sopeuttamistoimenpiteet, jotka jatkuvat myos tilikauden 2013 jilkeen. Tilikauden 2013
aikana yritys on lopettanut kahden toimipisteen toiminnat asiakaskysynnin vihenemi-

sestd seka yksikoiden kilpailukyvyn puuttumisesta johtuen. (Takoma 2014, 3-4.)

Konsernin hallituksen toimintakertomustietojen mukaan konsernin litkevoittoa rasitta-
vat muun muassa konsernin liikearvoon tehty 2,5 miljoonan alaskirjaus seka muut ker-
taluonteiset kulukirjaukset 1,65 miljoonaa euroa. Konserni on perustanut tilikauden
aika tytaryhtiot AS Takoma Eestin sekd Takoma Norge AS:n. Likvideja varoja konser-
nilla oli tilikauden piittyessa 0,12 (0,7) miljoonaa euroa ja korollisia rahoitusvelkoja

yhteensa 9,9 (9,4) miljoonaa euroa. (Takoma 2014, 20.)

4.3.1 Rahoitusvarojen luokittelu Takoma Oyj

Konserni luokittelee rahoitusvarat kdypain arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoi-
tusvaroihin, erdpdivddn asti pidettiviin sijoituksiin, lainoihin ja muihin saamisiin seké
myytavissa oleviin rahoitusvaroihin. Luokittelu tapahtuu rahoitusvarojen hankinnan
tarkoituksen perusteella, rahoitusvarat myos luokitellaan alkuperiisen hankinnan yhtey-
dessi. Konsernilla ei ole tilinpaatoksessaan erapaivain asti pidettavia sijoituksia. Rahoi-
tusvarojen transaktiomenot sisallytetadn alkuperiiseen kirjanpitoarvoon, mikali kysees-
sd on erd, jota ei arvosteta kiypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Rahoitusvarojen kirjaa-
minen pois taseesta tapahtuu silloin, kun konserni on menettinyt sopimusperusteisen
oikeuden rahavirtoihin tai kun konserni on siirtinyt merkittivimmiltd osin riskit ja tuo-

tot konsernin ulkopuolelle. (Takoma 2014, 35.)
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Takoma Oyj:n myytivissa olevat rahoitusvarat ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia
varoja, jotka on nimenomaisesti luokiteltu tihan ryhmaan tai joita ei luokiteltu muuhun
ryhmaan. Nama varat siséltyvit pitkaaikaisiin varoihin, paitsi silloin kun ne on tarkoitus
pitdd alle 12 kuukautta tilinpdatospaivastd lukien, jolloin ne siséllytetddn lyhytaikaisiin
varoihin. Takoma Oyj:n myytavissa olevat rahoitusvarat sisalsivit tilinpaiatoshetkella
ainoastaan suomalaisia noteeraamattomia osakkeita ja ne on esitetty taseessa pitkaaikai-
sissa muissa rahoitusvaroissa. Nama noteeraamattomat sijoitukset on arvostettu han-
kintamenoon, koska kidypid arvoa ei voida luotettavasti maarittad. Myytivissa olevien
rahoitusvarojen kidyvin arvon muutokset kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esite-
tadn kiyvan arvon rahastossa verovaikutus huomioon ottaen. Kertyneet kiayvin arvon
muutokset siirretidn omasta padomasta tulosvaikutteisiksi, luokittelun oikaisuna silloin,
kun sijoitus myydain tai kun sen arvo alentunut niin, ettd sijoituksesta tulee kirjata ar-

vonalentuminen. (Takoma 2014, 36.)

4.3.2 Rahoitusvelkojen luokittelu Takoma Oyj

Yrityksen rahoitusvelat merkitdan alun perin kirjanpitoon kiypdin arvoon. Transak-
tiomenot sisallytetddn rahoitusvelkojen alkuperiiseen kirjanpitoarvoon. Myohemmin
rahoitusvelat, johdannaisvelkoja lukuun ottamatta, arvostetaan efektiivisen koron me-
netelmilld jaksotettuun hankintamenoon. Rahoitusvelkoja sisiltyy pitka- ja lyhytaikai-
siin velkothin ja ne voivat olla korottomia tai korollisia. Rahoitusvelat luokitellaan ly-
hytaikaisiksi silloin, kun konsernilla ei ole ehdotonta oikeutta siirtdd velan maksua vi-

hintdan 12 kuukautta tilinpaatospaivista alkaen. (Takoma 2014, 36.)

4.3.3 Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta Takoma Oyj

Johdannaissopimukset Takoma Oyj merkitsee alun perin kdypiin arvoon silloin, kun
konsernista tulee sopimuksen osapuoli ja ne arvostetaan myohemminkin kiaypain ar-
voon. Arvostamisesta syntyneet voitot ja tappiot kisitellidn kirjanpidossa johdannais-
sopimuksen kiyttotarkoituksen midrdamalld tavalla. Johdannaissopimusten, joihin so-
velletaan suojauslaskentaa ja jotka ovat tehokkaita instrumentteja, arvonmuutosten tu-
losvaikutukset esitetddn yhtenevasti suojatun erin kanssa. Konserni soveltaa IAS 39:n

mukaista suojauslaskentaa operatiivisen valuuttaposition osalta rahavirran suojauksiin.
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Rahavirran suojauksen ehdot tiyttivien johdannaisinstrumenttien, konsernin riskien-
hallintaperiaatteiden mukaan valuuttatermiinien, tehokkaan osuuden kiyvin arvon
muutos kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esitetdan oman padoman suojausrahas-
tossa, joka sisiltyy erddan Muut rahastot. Suojausinstrumentista omaan padomaan kirja-
tut voitot ja tappiot siirretddn tulosvaikutteisiksi silloin, kun suojattu erd vaikuttaa tap-

pioon tai voittoon. (Takoma 2014, 36.)

Ennakoitua valuuttamiiriistdi myyntid suojaavien johdannaisten voitot ja tappiot kon-
serni kirjaa myynnin oikaisuiksi silloin, kun myynti toteutuu. Ennakoitua valuuttamaa-
riistd myyntid suojaavan suojausinstrumentin voiton tai tappion tehoton osuus merki-
tadn litketoiminnan tuottoihin tai kuluihin. Kun rahavirran suojaukseksi hankittu suo-
jausinstrumentti erddntyy tai vaihtoehtoisesti myydaén tai kun suojauslaskennan edelly-
tykset eivat enda tdyty, suojausinstrumentista syntynyt voitto tai tappio, jid omaan paa-
omaan sithen asti, kunnes ennakoitu myynti toteutuu. Mikili ennakoidun, suojatun lii-
ketoimen ei endd odoteta toteutuvan, omaan padomaan kirjattu voitto tai tappio kirja-
taan tulosvaikutteisesti. Konserni ei sovella suojauslaskentaa koronvaihtosopimuksiin ja

siksi suojausinstrumentin kdyvin arvon muutokset kirjataan tuloslaskelman rahoitus-

eriin. (Takoma 2014, 36-37.)

Takoma Oyj:n tytaryritykset Tampereen laatukoneistus Oy ja Hervannan koneistus Oy
on asetettu konkurssiin 17.1.2014 ja Takoma Systems Oy 2.1.2014. Tulevaisuudessa
konsernin tavoitteena on keskittyd voimansiirtoliiketoiminnan kehitykseen. Takoma
Oyj:n ldhitulevaisuuden toiminnalliset ja rahoitukselliset riskit liittyvit meneillddn ole-
vaan saneerausmenettelyyn ja yrityksen kykyyn hankkia kayttopaaomarahoitusta, jota

toiminnan jatkaminen edellyttaa. (Nasdaq 2014.)

Takoma Oyj:lld on johdannaissopimuksia taseessa noin 3,6 (4,6)miljoonaa euroa. Niis-
ta suojauslaskennan alaisia johdannaisia, jotka ovat valuuttatermiineja, on 275 719

(641 035) tuhatta euroa, eli johdannaisista on suojauslaskennan alla 7,7 (13,93) prosent-
tia. Koronvaihtosopimuksiin joita konsernin taseessa on 3,3 (3,9) miljoonaa euroa ei

sovelleta suojauslaskentaa (kuvio 4).
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2013| 19927 | 16083 | 22963 | 20400 | 17,53 | 19,78 |275719|33000
2012| 55896 | 10011 | 12148 | 20700 | 22,23 | 29,49 |641035|39600

Kuvio 4. Takoma Oyj:n taseessa olevat johdannaiset 2012—2013.

Takoma Oyj:n rahoitusvelat ovat kaikki vaihtuvakorkoisia, joista 34 (42) prosenttia on
vaihdettu kiintedkorkoisiksi koronvaihtosopimuksilla. Konsernin kovenanttiehtojen
mukaan omavaraisuusasteen tulisi olla vahintdan 34 prosenttia, konserni ei tayttanyt
kovenanttiechtoa tilikauden 2013 lopussa, koska omavaraisuusaste oli 11,3 (43,8) pro-
senttia. Konserni ei saanut lainanantajalta suostumusta sithen, ettd lainanantaja ei kiyta
eraannyttimisoikeuttaan. Taltd lainanantajalta saadut lainat on tista syysta esitetty ly-

hytaikaisissa veloissa, jotka yrityksen tulisi maksaa seuraavan 12 kuukauden aikana.

4.4 Orion Oyj:n tilinpéditosasiakirjojen tietoja

Orion Oyj edustaa ainoana yhtiéna Large Cap yrityksid. Yritys on valittu mukaan tut-
kimukseen muun muassa siksi, ettd yrityksen toiminta-alue on laaja ja yritys on tehnyt
hyvin litketuloksen vuonna 2013. Yrityksen asiakaskunta on my6s merkittiva sisaltien
yksityiset henkil6t, sairaalat ja tutkimuslaitokset. Yritys my6s harjoittaa tutkimustoimin-
taa, josta yritys odottaa tulevaisuudessa tuottoja uusien lidkkeiden ja tutkimuksia hel-

pottavien testien tuomana.
Orion Oyj on suomalainen julkinen osakeyhti6, yhtion kotipaikka on Espoo. Orionin
A- ja B- osakkeet noteerataan NASDAQ OMX Helsingissa, suurten yhtididen ryhmas-

sa. Kaupankaynti Orion Oyj:n osakkeilla alkoi 3.7.2006. Konsernitilinpaitos sisaltaa
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Emoyhti6 Orion Oyj:n ja sen suoraan tai valillisesti omistamat yritykset, joissa konser-
nilla on mairaysvalta. Konsernilla on kaksi raportoitavaa segmenttid Ladkeliiketoiminta
ja Diagnostiikkaliiketoiminta. Konsernin paamarkkina-alueita ovat Suomi, Skandinavia,
muu Eurooppa, Pohjois-Amerikka ja muut maat. Konsernin henkil6stomaéari on kes-
kimairin 3 495 henkil6a. Orion Oyj-konsernin vuoden 2013 liikevaihto oli 1 007 mil-
joonaa euroa. Konsernin litkevoitto 2013 oli 268 (278) miljoonaa euroa, jossa oli laskua
4 %. Valuuttakurssien nettovaikutus oli 16 miljoonaa euroa negatiivinen, josta puolet
aiheutui Japanin jenin valuuttakurssin heikkenemisestd. Konsernin nettovelkaantu-
misaste oli samaan aikaan 8 % (-2 %), ja omavaraisuusaste 54 % (61 %). (Orion 2014,

45)

Konserniyritysten tilinpadtoksiin sisiltyvit erdt arvostetaan sen taloudellisen ymparis-
ton valuutassa, jossa kyseessi oleva yritys paaasiallisesti toimii. Ulkomaanrahan maarai-
set litketapahtumat kirjataan toimintavaluutan maariisiksi litketapahtumien toteutuspai-
vin kursseihin. Kunkin raportointikauden paittymispaivind ulkomaanrahan mairdiset
monetaariset tase-erat on arvostettu kayttien raportointikauden paattymispaivan kurs-
seja. Tdstd muuntamisesta syntyneet voitot ja tappiot on merkitty tuloslaskelmaan. Suo-
jaustarkoituksessa tehtyjen johdannaisten, joihin ei sovelleta IAS 39 mukaista suojaus-
laskentaa, kurssierot sisiltyvit nettoméariisini lilketoiminnan muihin tuottoihin ja ku-
luihin. Rahoitustoiminnan valuuttamaariisten saamisten ja velkojen seké niihin liittyvi-
en valuuttajohdannaisten kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvit puolestaan rahoitustuottoi-
hin tai -kuluihin. Ulkomaanrahan mairiiset ei-monetaariset tase-erit, joita ei ole arvos-
tettu kdypadn arvoon, on arvostettu tapahtumapiivan kurssiin. Sellaisten konserniyri-
tysten tuloslaskelmat, jotka kayttavit konsernin toimintavaluutasta poikkeavia toimin-
tavaluuttoja, tuloslaskelmat muunnetaan euroiksi raportointikauden keskikurssiin ja
taseet raportointikauden paattymispaivan kurssiin. Muunnoksesta syntyvit kurssierot
sekd niiden yhtiiden hankintamenojen eliminoinnista syntyneet muuntoerot konserni

kirjaa omaan padomaan, muutokset esitetdidan muissa laajan tuloksen erissd. (Orion

2014, 30-32.)

Orion Oyj konsernin valuuttariskistd merkittiva osa muodostuu Yhdysvaltain dollarin
kurssikehityksesti, silld noin 15 prosenttia Orionin litkevaihdosta tulee Yhdysvalloista.

Euroopan maiden valuutoissa kokonaisvaikutusta pienentida muun muassa se, ettd kon-
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sernilla on suuressa osassa niistd maista oma organisaatio ja siksi konsernilla on myyn-
nin lisdksi my6s kustannuksia kyseisissi valuutoissa. Lisaksi Japanin jenin kurssikehi-
tyksen merkitys on kasvanut Japanin myynnin kasvun seurauksena. Orionin strategise-

na tavoitteena on kannattava kasvu ja omistaja-arvon kasvattaminen litketoimintariskit

halliten. (Orion 2014, 6.)

Konserni kirjaa tutkimusmenot tuloslaskelmaan kuluksi niiden toteutumishetkelld. Sel-
laiset aineettomat hyédykkeet, jotka syntyvit kehittimistoiminnasta merkitdidn tasee-
seen vain, jos kehittimismenot ovat luotettavasti médritettivissd, tuote on teknisesti
toteutettavissa ja kaupallisesti hyédynnettivissi, toisin sanoen tuotteesta odotetaan saa-
tavan vastaista hyotya ja konsernilla on aikomus ja resurssit viedd tutkimustyo loppuun.
Konsernin nikemys onkin, ettd ennen viranomaisen myontimaa myyntilupaa ei voida
osoittaa, ettd kyseinen aineeton hyodyke tulee tuottamaan vastaista taloudellista hyo6tya.
Tistd johtuen konsernissa ei ole aktivoitu oman kehitystoiminnan kuluja. (Orion 2014,

33)

4.4.1 Orion Oyj rahoitusvarojen luokittelu

Konsernin rahavaroihin sisdltyvit kiteisvarat, pankkitilien varat, pankkitalletukset seka
likvidit korkosijoitukset. Likvidit korkosijoitukset ovat pankkien ja yritysten sijoitus- ja
yritystodistuksia, joiden alkuperdinen maturiteetti on enintdan 3 kuukautta. Konserni
luokittelee rahoitusvarat kdypain arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvaroi-
hin, lainoihin ja muihin saamisiin sekd myytivissa oleviin rahoitusvaroihin. Luokittelu
padtetain alkuperiisen hankinnan yhteydessi, ja sithen vaikuttaa se, mihin tarkoituk-
seen kyseiset rahavarat on hankittu. Yli 12 kuukauden paisti tilinpddtospdivistd erdin-
tyva rahoitusvara sisaltyy taseessa pitkaaikaisiin rahavaroihin. Rahoitusvaran erdintyessa
tai jos se on tarkoitus pitdd alle 12 kuukautta raportointikauden paittymispéivasti, se

sisaltyy taseen lyhytaikaisiin varoihin. (Orion 2014, 35.)

Kaupankiyntitarkoituksessa pidettivid varoja ovat kdypdin arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat. Sellaiset johdannaiset, joihin ei sovelleta suojauslaskentaa,
konserni luokittelee kaupankiyntitarkoituksessa pidettiviin rahoitusvaroihin. Lainat ja

muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoitusvaroja, joihin liittyvit
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maksut ovat kiinteitd tai maaritettavissa olevia, niita el my6skaan noteerata toimivilla
markkinoilla. Tahdn ryhmiin konserni luokittelee muun muassa myyntisaamiset ja ra-
hoitusvaroiksi luettavan osan taseen erastd muut saamiset. Myytavissa oleviin rahoitus-
varoihin konserni luokittelee johdannaisvaroihin kuulumattomia varoja, jotka ovat ni-
menomaisesti tahdn ryhmain luokiteltuja tai joita ei ole luokiteltu muihin ryhmiin. T4-

hin ryhmain kuuluvat muun muassa taseen myytavissa olevat sijoitukset seka raha-

markkinasijoitukset. (Orion 2014, 35-36.)

4.4.2 Orion Oyj rahoitusvelkojen luokittelu

Konserni merkitsee rahoitusvelat alun perin kirjanpitoon kdypain arvoon, josta on vi-
hennetty transaktiomenot. Myohemmin rahoitusvelat, johdannaisvelkoja lukuun otta-
matta arvostetaan efektiivisen koron menetelmalld jaksotettuun hankintamenoon. Ra-
hoitusvelat luokitellaan taseessa pitkaaikaisiin velkoihin, jos niiden erapéiva on yli 12
kuukauden kuluttua raportointikauden péattymisestd lukien. Konsernin kaytossa olevat
pankkitilien luottolimiitit seka emittoidut yritystodistukset kuuluvat lyhytaikaisiin korol-
lisiin velkoihin. Lyhytaikaisiin velkoihin kuuluvat my6s pitkaaikaisten korollisten velko-

jen lyhennettdvi osuus, joka suoritetaan 12 kuukauden aikana. (Orion 2014, 36.)

4.4.3 Orion Oyj johdannaisinstrumentit ja suojauslaskenta

Johdannaiset konserni kirjaa alun perin johdannaissopimuksen solmimispaivin kaypaan
arvoon, jonka jilkeen ne arvostetaan kdypédin arvoon raportointikauden padttymispai-
van markkinakurssiin. Johdannaissopimukset konserni esittad taseen muissa saamisissa
ja veloissa. Konserni ei sovella IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa valuuttamairiisid
tase-erid sekd erittdin todennikdisid ennakoituja rahavirtoja suojaaviin johdannaisiin,
siita huolimatta, ettd ne on konsernin rahoituspolititkan mukaisesti hankittu suojaavassa
tarkoituksessa. Tamin kaltaiset johdannaissopimukset konserni luokittelee kaupan-
kayntitarkoituksessa oleviksi ja tastd syysta niiden kayvin arvon muutokset kirjataan
tulosvaikutteisesti joko Liiketoiminnan muihin tuottoihin ja kuluihin tai Rahoitustuot-
toihin ja -kuluihin, sen mukaan, onko operatiivisesti katsottuna suojattu rahoituserid vai

myyntituottoja. (Otion 2014, 36.)
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Orion Oyj konserni soveltaa IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa sihkéjohdannaisso-
pimuksiin, ja niilld suojataan erittdin todennakoisia ennakoituja sihkéostojen rahavirto-
ja seka korkojohdannaisiin, joilla konserni suojaa valuuttamaariisten lainojen padoma-
ja korkovirtoja. Rahavirran suojauksen ehdot tiyttivien johdannaisinstrumenttien te-
hokkaan osuuden kiyvin arvon muutos kirjataan omaan padomaan arvonmuutosrahas-
toon ja muutokset esitetaan muissa laajan tuloksen erissa huomioon ottaen verovaiku-
tus. Omaan padomaan kirjatut arvostusvoitot ja arvostustappiot siirretidan tuloslaskel-
maan silld raportointikaudella, jolla suojattu rahavirta kirjataan tuloslaskelmaan. Suo-
jaussuhteen tehottoman osuuden konserni kirjaa tuloslaskelmaan toimintojen kuluihin
sihkojohdannaisten osalta ja rahoitustuottoihin tai rahoituskuluihin korkojohdannais-

ten osalta. (Orion 2014, 36.)

Taulukko 3. Orion Oyj Oma padoma, velat ja taseen loppusumma seki johdannaisten

osuus niista.

Orion Oyj oma padaoma ja velat sekad johdannaisten osuus niista

Milj. euroa 2013 2012
Pitkaaikaiset velat 267,6 152,2
Lyhytaikaiset velat 197,5 173,9
Oma paaoma 513,9 509,5
Taseen loppusumma 979 835,7
Johdannaisten osuus taseesta % 13,67 15,03
Johdannaisten osuus veloista % 28,71 38,52

Orion Oyj konsernin rahoituspolititkan mukaan merkittivimpien valuuttojen tase-erit
suojataan valilla 90—105 prosenttia ja 12 kuukauden ennakoidut kassavirrat valilla 0-50
prosenttia. Suojausinstrumentteina konserni kiyttdd enintddn 12 kuukauden pituisia
valuuttajohdannaisia, joiden osuus taseesta 13,67 (15,03) prosenttia. Tallaisia litketoi-
minnallisia erid suojaavia valuuttajohdannaisia konsernin taseessa on 32,8 (21,2) mil-

joonaa euroa. (Taulukko3.)

Sahkon hintariskilla tarkoitetaan sihkémarkkinahintojen muutoksista atheutuvaa riskia.
Orion konserni hankkii sihk6energiansa osittain kiintedhintaisena sopimuksena ja osit-
tain Suomen hinta-alueen spot-hintaan sidottuna toimituksena ja altistuu spot-hinnan

osalta sahkon hintavaihteluille. Sdhkon hintariskiltd konserni on suojautunut kdyttamal-

14 suojausinstrumentteina Nord Poolissa noteerattavia vakiotehoisia sihkéjohdannai-
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sinstrumentteja. Johdannaisten nimellisarvot olivat yhteensa 2,5 (5) miljoonaa euroa.
Sahkéjohdannaisiin konserni ei endi ole soveltanut IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa
vuonna 2013. IAS 39:n maarittelemaa rahavirran suojauslaskentaa konserni soveltaa
korkojohdannaisilla suojattuihin lainoihin, nididen korkojohdannaisten nimellisarvo

konsernin taseessa on 18,8 (-0,3) miljoonaa euroa.

Orion Oyj:lld on johdannaissopimuksia taseessa yhteensd 133,8 (125,6) miljoonaa eu-
roa. Niistd kaupankdyntitarkoituksessa pidettivid varoja suojaavia on 0,8 (0,7) miljoo-
naa euroa, jotka eivit ole suojauslaskennan alaisia. Seuraavassa kuviossa (kuvio 5) on
esitetty Orion Oyj:n johdannaissopimukset, jotka suojaavat rahoitusvaroihin ja -
velkoihin luokiteltuja erid. Rahoitusvaroja suojaavia johdannaisia ei konsernin taseessa
ole ollut tilikausina 2012—2013. Rahoitusvelkoja suojaavia johdannaisia konsernin ta-
seessa on 1,1 (1,1) miljoonaa euroa, joista suojauslaskennan alaisia on 0,2 (0,9) miljoo-

naa euroa (kuvio 5).

410
360 6 1 Orion Oyj johdannaissopimuksgt ,
310 ’ 2012-2013 milj.euroa
m 2013
260 | 2012
210
160
110
60
02 09 09 0,2
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0 Valuuttat Johdannai Johdannai|Johdannai
Rahoitusv alfl.u,a. Koronvaih ° anpal Rahoitusv ohdannaij o an'nal
Valuuttao |ermiinit ja . set ei set set ei
arat . tosopimu . elat . .
. ptiot |valuutanv suojauslas .. |suojauslas|suojauslas
yhteensa . kset yhteensa
aihtosop. kennassa kennassa | kennassa
2013| 400,2 47,2 67,8 18,8 0,8 332,7 0,2 0,9
2012| 316,1 51,3 52 22,3 0,7 207,3 0,9 0,2

Kuvio 5. Orion Oyj:n taseessa olevat johdannaiset 2012—2013.
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5 Yhteenveto

Tutkimuksen tarkoituksena oli selvittda, kayttavitko yritykset suojauslaskentaa ja mikali
kayttivit onko joku suojauslaskentamalleista sellainen, jota yritykset kayttaviat muita
suojauslaskentamalleja enemmain. Selvitys perustuu tutkimuksessa kaytettyihin, yritys-
ten toimintakertomuksiin, vahvistettuihin tilinpaitoksiin ja tilinpaatosasiakirjoihin vuo-

delta 2013.

5.1 Johtopaitokset

Tutkimuksen perusteella voidaan todeta, ettd yritykset ovat vahentaneet suojauslasken-
nan soveltamista merkittavisti. Tutkimukseen valittujen yritysten tilinpdatosten ana-
lysoinnin mukaan yritykset ovat vuonna 2013 vihentaneet yhteensi suojauslaskennan
soveltamista 39,53 % vuoteen 2012 verrattuna. Kdyvin arvon suojausta oli vain yhdelld
yritykselld, Rapala VMC Oyj:lld. My6skain ulkomaiseen tytaryritykseen tehdyn nettosi-
joituksen suojausta ei tutkimuksessa mukana olleilla yrityksilla ollut tilikauden 2013
padttyessd. Rapala VMC Oyj:lld oli ulkomaiseen tytiryritykseen tehdyn nettosijoituksen
suojaus tilikaudella 2012 (0,2) miljoonaa ja tilikauden 2013 alussa 2,3 miljoonaa, mutta

yritys oli luopunut suojauksesta tilikauden 2013 loppuun mennessa.

Tutkimuksessa mukana olleiden yritysten toimintakertomustiedoista ilmeni se, etta yri-
tykset kylld kdyttivit suojausta, mutta eivit juurikaan suojauslaskentaa. Yritysten mu-
kaan silloin, kun yritykselld on toimintaa ja velkoja samassa valuutassa, jossa silld on
valuuttariski esimerkiksi myyntiin liittyen, toiminta ja velat muodostavat niin sanotun
luonnollisen suojan valuutan heikentymisti vastaan, ja tastd syysta yritykset eivat juuri

suojaa kyseisid valuuttariskejd vaikka tiedostavat niiden olemassaolon.

Tutkimuksen mukaan yritykset soveltavat IAS 39 -standardin mukaista suojauslasken-
taa eniten rahavirtojen suojaukseen, joita oli kaikkien tutkimuksessa mukana olleiden

yritysten taseissa. Yritysten yhteenlasketuista suojauslaskennan alaisista johdannaisista
98,19 % oli kohdistettu rahavirran suojaukseen. Seuraavassa kuviossa (kuvio 6) on esi-

tetty yrityksittiin suojauslaskennassa euromairaisesti tapahtuneet muutokset vuosina

2012-2013.
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Kuvio 6. Valittujen yritysten suojauslaskennan alaiset johdannaiset 2012-2013.

Alla olevassa kuviossa (kuvio 7) on kuvattu yritysten suojauslaskennassa tapahtuneet
prosentuaaliset muutokset, ainoa yritys jolla oli suojauslaskennan alaisia johdannaisia
taseessa 2013 edellisvuotta enemmin, oli Tulikivi Oyj. Kaikilla muilla yrityksilld suo-

jauslaskennan alaisia johdannaisia oli 48,5 -71,4 % vihemmin kuin vuonna 2012.

300,0 x e -
Muutokset suojauslaskennan alaisissa johdannaisissa
2

250,0 2-:2013 %

200,0

150,0

100,0

50,0

0,0 -

Tulikivi Oyj

-50,0 -
-48,5

: -57,0
-100,0 71,4

Kuvio 7. Rahavirran suojauksen prosentuaaliset muutokset yrityksittiin.

5.2 Tutkimuksen luotettavuuden arviointi

Tutkimuksen uskottavuuden perustana voidaan pitaa hyvin tieteellisen kdytinnén
noudattamista. Tutkimuseettisen neuvottelukunnan mukaan hyvin tieteellisen kiytin-

n6n mukaista on, ettd tutkija tyoskentelee sellaisten toimintatapojen mukaisesti jotka
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tiedeyhteisé on tunnustanut, kiyttdd tieteellisen tutkimuksen vaatimusten mukaisia ja
eettisid menetelmiad tiedonhankinnassa ja arvioinnissa. Tutkimuseettisen neuvottelu-
kunnan ohjeissa hyvin tieteellisen kiytainnon loukkaukset on jaettu kahteen luokkaan,
jotka ovat vilppi tieteellisessd toiminnassa ja piittaamattomuus hyvista tieteellisesta kay-
tainnosta. Vilppia tieteellisessd toiminnassa on véirien tietojen ja tutkimustulosten esit-
taminen ja julkaiseminen, sepittimisesta on kyse silloin, kun havaintoja ei ole tehty tut-
kimuksessa kuvatulla tavalla tai tutkimustulokset ovat tekaistuja. (Tutkimuseettinen

neuvottelukunta 2002, 3-5.)

Tutkimuksen arvioinnissa on kysymys siitd, ettd tutkimus tuottaa totuudenmukaista ja
luotettavaa tietoa. Tutkimuksen luotettavuuden kannalta on tirkeda, ettd mukaan vali-
tut yritykset on valittu sattumanvaraisesti, toisin sanoen tutkijalla ei ollut ennakko-
odotuksia tai tietoja yrityksistd tal yritysten tavoista toimia. Tutkimuksen kannalta my6s
silli on merkitystd, ettd kaikki tutkimuksessa mukana olleet yritykset laativat tilinpda-
toksensd IFRS -standardien mukaan, jolloin yritysten tietoja voidaan pitdd keskenain
vertailukelpoisina. Tutkijana minulla oli mahdollisuus valita kaikista Helsingin Porssissa
noteeratuista yrityksistd ne yritykset, jotka otin mukaan tutkimukseen. Taman tutki-
muksen yleistettdvyydesta ei voi tehda tilastollisia johtopadtoksia yritysten suojauslas-
kennan kayttimisestd, koska tutkimuksen harkinnanvarainen otanta on pieni. Saatu
tieto siita, ettd yritykset ovat vahentineet merkittavisti suojauslaskennan soveltamista,
viittaisi kuitenkin sithen, ettd IASB:n saamat palautteet suojauslaskennan soveltamisen
hankaluudesta, olisivat olleet aiheellisia. Suojauslaskennan soveltamista pyritidn yksin-

kertaistamaan kehitetylla uudella IFRS 9 -standardilla.

Tutkimuksen toistettavuudella tarkoitetaan sita, ettd uusimalla tutkimus, saadaan vas-
taavat tutkimustulokset. Kuitenkin laadullisessa tutkimuksessa aineistosta voidaan teh-
di useita tulkintoja, jotka riippuvat tutkijasta lisiksi tutkittavan ilmién luonnollinen
muuttuminen voisi vaikuttaa tutkimuksen toistettavuuteen. Mikali tutkimus toistettai-
siin myohemmin, tulisi ottaa huomioon yritysten laajojen tuloslaskelmien muissa erissa
olevat erit, jotka saatetaan myOhemmin muuttaa tulosvaikutteisiksi. Edelld mainituissa
erissa tapahtuvat muutokset vaikuttavat tutkimuksessa kaytettyihin, yritysten tilinpaa-
toksissa 2013 esitettyihin lukuihin, joita tissa tutkimuksessa on kaytetty tutkimusaineis-

tona. Kvalitatiivisessa tutkimuksessa tutkimuksen laatu varmistetaan oikeilla, tutkimuk-
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sen atkana tehdyilld valinnoilla, koska tutkimus ei etene lineaarisesti ja se sisdltid enna-
koimattomia tekijoitd. Tdman tutkimuksen laatua on pyritty parantamaan siten, ettd
tutkimuksessa on kaytetty vain yritysten julkaistuja, vahvistettuja tilinpaatostietoja ja

omien laskelmien maird on pyritty minimoimaan.

5.3 Jatkotutkimusaiheita

Jatkotutkimuksella voisi tutkia mitka tekijiat ovat vaikuttaneet siithen, ettd yritykset ovat
vihentianeet suojauslaskennan soveltamista. Tekijoistd voisi tutkia muun muassa yritys-
ten taloudellisen tilan vaikutusta, yritysten riskienhallintastrategian vaikutusta, yritysten
markkina-alueen vaikutusta tai yritysten asioista paittavien henkiléiden vaikutusta yri-
tysten suojauslaskennan soveltamiseen liittyviin paatoksiin. Jatkotutkimuksella voisi
tutkia my®0s sitd, vaikuttavatko suojauslaskennan soveltamisen edellyttimat dokumen-
taatiovaatimukset yritysten vahiiseen suojauslaskennan soveltamiseen. Dokumentaa-
tiovaatimukset ovat tiukat ja vaativat jatkuvaa seurantaa, tistd syysti se aiheuttaa myos
kustannuksia, joiden vihentimisen tarve, saattaa myos selittada suojauslaskennan vahen-

tymista.

5.4 Oma oppiminen

Mielestani tutkimus onnistui hyvin atheen haastavuudesta huolimatta. Uskon, etté tut-
kimustuloksiani voidaan hyodyntai esimerkiksi silloin, kun halutaan tietoa IFRS rapor-
toinnin mukaisesta suojauslaskennasta, sen soveltamisen edellytyksistd ja rajoituksista
tai suojauslaskentaan soveltuvista rahoitusinstrumenteista. Tutkimustuloksia voidaan
hyodyntiid esimerkiksi aiheeseen liittyvissd jatkotutkimuksissa. Kokoamani teoreettinen
viitekehys tukee tutkimuksen teemaa mielestini hyvin. Teorian avulla atheeseen voivat
perehtyad my6s henkil6t, joille tutkimuksen athe on ennestidan tuntematon. Tutkimuk-
sen aihe oli mielenkiintoinen ja mielestini onnistuin 16ytimaan vastaukset tutkimuksen
alussa esitettyihin tutkimusongelmiin. OpinnaytetyOprosessi itsessaan edellytti kykya
hy6dyntai erilaisia opittuja asioita, mielestini olen tissd my6s onnistunut. Opinniyte-
tyotd tehdessdni perehdyin atheeseen liittyvien standardien sisdlt66n huolellisesti, ja
uskon, etta kyseisiin standardeihin liittyva osaamiseni on lisaantynyt. Omasta mielestini
ymmirrin my6s IFRS -standardien mukaan laadittuja tilinpditoksii ja tilinpdatoksiin

vaikuttavia tekij6itd paremmin timan prosessin jalkeen.
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Liitteet

Liite 1. Tutkimuksessa esiintyvit kasitteet

Rahoitusvelka

IAS 32.11 mukaan rahoitusvelkoja ovat sopimuksiin perustuvat velvollisuudet, joiden
mukaan yrityksen on luovutettava toiselle yritykselle kiteis- tai muita rahoitusvaroja tai
vathdettava rahoitusinstrumentteja toisen yrityksen kanssa sellaisessa tilanteessa jossa
olosuhteet osoittautuvat epaedullisiksi yritykselle. Téllainen tilanne syntyy esimerkiksi
silloin kun yrityksen hallussa oleva termiini osoittautuu tappiolliseksi. Esimerkkeja ra-
hoitusveloista, joihin sisiltyy sopimukseen perustuva velvollisuus luovuttaa kateisvaroja
tulevaisuudessa, ovat muun muassa (Haaramo 2012, 214.):

— ostovelat

— velat, jotka pohjautuvat lyhytaikaisiin velkakirjoihin

— ostetut lainat, sekd

— maksettavat joukkovelkakirjalainat.

Rahoitusvelkoihin luetaan my6s sellainen sopimus, joka suoritetaan (tai mahdollisesti
suoritetaan) yrityksen oman padoman ehtoisina instrumentteina, kuten osakkeilla. Edel-
14 mainitulla tavalla voidaan toimia silloin, kun velvoitteen suorittamiseksi tarvittavien
osakkeiden lukumaarid muuttuu osakkeen hinnan mukaan siten, ettd osakkeiden yhteen-
laskettu summa on yhtd suuri kuin velvoitteen mairi. Tamin kaltaisen velvoitteen hal-
tija el kuitenkaan ole alttiina osakkeiden hinnanvaihteluille, ja siksi velvoite tulee kisitel-
14 yrityksen kirjanpidossa rahoitusvelkana. Silloin kun sopimukseen liittyva velvoite on
olemassa, kyseessi oleva instrumentti vastaa rahoitusvelan mairitelmaa riippumatta

tavasta, jolla sopimusvelvoite taytetdan. (Haaramo 2012, 314.)

Sellaiset johdannaisiin pohjautuivat velat, joita yritys ei kiytd suojaustarkoituksessa, se-
ka osakkeiden lyhyeksimyynti luokitellaan kaupankayntitarkoituksessa pidettiviin vel-
koihin. My6s muut sellaiset velat, joihin selkeisti liittyy kaupankayntitarkoitus, kaupan-
kayntitarkoituksella tarkoitetaan tissd yhteydessd voiton saamista velan kiyvin arvon
muutoksista, luokitellaan kaupankiyntitarkoituksessa pidettiviin velkoihin. Tilinpadtok-
sen laatija voi halutessaan luokitella velkoja my6s tulosvaikutteisesti kdaypdan arvoon

kirjattaviksi eli kayttda hyvikseen kayvin arvon optiota. Kiyvin arvon option mahdol-
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listaminen sai alkunsa rahoitusvarojen ja -velkojen erilaiseen arvostusperusteeseen sisal-
tyvasta riskistd. Kdyvin arvon option myontimiseen vaikutti myos IAS 39:n vaatima
suojauslaskenta sille asetettuine vaatimuksineen. Mikali yritys ei sovella kdyvan arvon

optiota, yritys voi luokitella velat vain (Haaramo 2012, 315.)

— kaupankdyntitarkoituksessa pidettiviin velkoihin tai,

— muihin velkoihin.

Kaupankiyntitarkoituksessa pidettivien velkojen tulee kuitenkin aina tayttid kaikki niil-
le asetetut edellytykset. Jotkut rahoitusvelat luokitellaan kaupankiyntitarkoituksessa
pidettiviin velkoihin silloin kun nithin yhdistyy lyhyen aikavilin voiton tavoittelu.
Standardin soveltamisohjeistus rajaa kaupankayntitarkoituksessa pidettavit rahoitusve-
lat lyhyeksimyynnin piiriin kuuluviin instrumentteihin, johdannaisiin ja rahoitusvelkoi-
hin, jotka vastapuoli aikoo hankkia takaisin lyhyen ajan sisalla, seka portfolioon liitty-
viin velkoihin, joita hallinnoidaan yhdessi lyhyen aikavilin voittojen hankinnassa. Mika-
li velalla on vain rahoitettu kaupankayntitoimintaa, kyseessa ei ole kaupankdyntitarkoi-

tuksessa pidettava rahoitusvelka.

Rahoitusvara

Rahoitusvaroihin sisiltyy litkepddomaan ja sijoituksiin kuuluvia omaisuuserid. IAS 32:n
mukaan rahoitusvaroja ovat muun muassa seuraavat erit (Haaramo 2012, 306-307.):
— kiteisvarat

— sopimuksiin pohjautuvat oikeudet saada toiselta yritykseltd rahoitus- tai kiteisvaroja
Rahoitusvaroja, joihin sisaltyy oikeus saada toiselta yritykseltad saamisia tulevaisuudessa
ovat esimerkiksi myyntisaamiset, lyhytaikaisiin velkakirjoihin perustuvat saamiset, anne-
tut lainat seké saatavat joukkovelkakirjalainat.

— sopimuksiin perustuvat oikeudet vaihtaa rahoitusinstrumentteja toisen yrityksen
kanssa sellaisissa olosuhteissa, jotka mahdollisesti osoittautuvat yritykselle edullisiksi,
— toisten yritysten osakkeet sekd muut oman padoman ehtoiset instrumentit, seka

— sopimukset, jotka toteutetaan yrityksen omina, oman padoman ehtoisina sopimuksi-
na. Edelld mainitut sopimukset voivat olla johdannaistyyppisia sopimuksia tai ei-

johdannaistyyppisid sopimuksia.
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IAS 39 puolestaan jakaa rahoitusvarat neljaan ryhmain, jotka ovat toisensa poissulke-
via. Toisin sanoen, kun yritys sisillyttid rahoitusvaraerin kirjanpidossaan tiettyyn ryh-
maéan, titd rahoitusvaraeraa kasitelldan kaikilta osin kyseistd ryhmaa koskevien kirjanpi-
dollisten ohjeiden mukaisesti. IAS 39:n mukaiset rahoitusvarojen ryhmat ovat (Haara-

mo 2012, 307-313.)

— kdypddn arvoon tulosvaikntteisesti kirjattavat raboitusvaroihin tai raboitusvelfoibin kunluvat erit
Tidhin erdin luokitellaan kaikki sellaiset erit, joiden hankinnan ensisijainen tarkoitus on
ansaita niidden kaupankaynnilla lisituloja. Sellaiset johdannaiset, joita ei kiytetd IFRS:n
suojauslaskennan mukaiseen suojaamiseen, tulee luokitella aina kaupankayntitarkoituk-
sessa pidettiviin rahoitusvaroihin. Tavanomaista litketoimintaa harjoittavilla yrityksilla
ei yleensi ole merkittidvid mairid kaupankayntitarkoituksessa pidettivid rahoitusvaroja.
Tahin erdan luokitellaan my0s yrityksen vapaaehtoisesti kiypdin arvoon arvostettavat
rahoitusvarojen ja -velkojen erat.

— erdpdivddn asti pidettavat sijoitukset

Erapiivain asti pidettavid sijoituksia ovat rahoitusvarat, joiden maksusuoritukset ovat
kiinteitd tai selkedsti madritettavissa lisiksi nima rahoitusvarat erddntyvit madrittynd
paivana. Erdpiivain asti pidettavan sijoituksen méaritelma tarkoittaa siis sita, ettd ky-
seessd on lainainstrumentti ja se edellyttad sopimuksellista jirjestelyd. Voidakseen luoki-
tella rahoitusvaran erapaivain asti pidettavien sijoitusten ryhmaéan, tulee yrityksen osoit-
taa, etta silld on vakaa aikomus seka kyky pitad kyseiset varat erapaivain asti. Yrityksen
tulee my6s arvioida seki vakaa aikomus ettd kyky rahoitusvarallisuuserin hankintahet-
ken lisaksi jokaisena tilinpaatospidivand uudestaan.

— lainat ja munt saamiset, sekd

Tahan ryhmain kuuluvat sellaiset rahoitusvarat, jotka syntyvit siten, etta yritys luovut-
taa suoraan velalliselle rahaa tai tavaroita tai palveluita. Lainoihin ja muihin saamisiin
sisaltyvit maksut ovat siis kiinteitd tai ne voidaan madritelld. Lainoja ja saamisia ei
my6skdan noteerata toimivilla markkinoilla, eiké niitd saa luokitella erdpdivdan asti pi-
dettiviksi sijoituksiksi. Poikkeuksen edelliseen mahdollistaa yritykselld oleva laina- tai
myyntisaaminen, jonka yritys atkoo myyda vilittomasti tai lyhyen ajan sisilld, timan
kaltaista rahoitusvaraa ei luokitella lainoihin ja muihin saamisiin. Lainoiksi ja saamisiksi
ei my6skédan saa lukea sellaista rahoitusvaraa, josta sen haltija ei saa takaisin alkuperaista

sijoitustaan olennaisilta osilta, jostain muusta syysta kuin luottoriskin toteutumisen
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vuoksi. Lainoihin ja muihin saamisiin voidaan luokitella my6s hankittu osuus lainojen
tai muiden saamisten ryhmasta.

— myytavissd olevat rahoitusvarat.

Myytivissi oleviin rahoitusvaroihin sisallytetdan kaikki ne rahoitusvarat, jotka ovat luo-

kiteltu tihan ryhmaiin tai joita ei voida luokitella edelld mainittuihin kolmeen ryhmain.

Optio ja option perus- ja aika-arvo

Optio on hyodykkeen ostamisesta tai myymisesta tehtidva sopimus, jossa toimitus ja
maksu tapahtuvat tulevaisuudessa sopimuksen tekohetkelld sovittavana ajankohtana,
sovittuun hintaan. Optiosopimus antaa ostajaosapuolelle oikeuden, mutta ei velvolli-
suutta ostaa tai myyda option kohde-etuus optiosopimuksessa maarittyyn toteutushin-
taan. Silloin kun optioon liittyvit oikeudet voidaan toteuttaa milloin tahansa option
voimassaolon aikana, kyseessia on amerikkalainen optio. Eurooppalainen optio voidaan
sen sijaan toteuttaa vain option paittymispiivanid, OMXH25-indeksioptiot ovat eu-
rooppalaisia optioita. OMXH25-indeksi on Suomen osakemarkkinoiden yleista kehitys-
td kuvaava kaupallinen indeksi. NASDAQ OMX 2010, 7-14.)

Option arvoksi markkinoilla méardytyy hinta eli preemio, joka optiosta ollaan valmiita
maksamaan. Preemio koostuu kahdesta tekijastd aika-arvosta ja perusarvosta. Perusarvo
on se osa option arvosta, joka muodostuu toteutushinnan ja kohde-etuuden arvon ero-
tuksesta. Osto tai myyntioption perusarvo ei voi olla negatiivinen. Option aika-arvo
puolestaan on preemion ja perusarvon erotus. Option aika-arvo vihenee option voi-
massaoloajan lyhentyessa ja paittymispaivina se on aina nolla. (NASDAQ OMX 2010,
32-33

Sisiisen korkokannan menetelmai

Sisdisen korkokannan menetelma, eli efektiivisen koron menetelmi (internal rate of
return method) on laskentamenetelmad, jolla etsitddn sisdistd korkokantaa, jolla inves-
toinnin nykyarvo on nolla. Esim. joukkovelkakirjan sisidinen korkokanta eli efektiivinen
tuotto on korko, jolla diskonttaamalla lainan kassavirtojen nykyarvoksi saadaan lainan
kurssi. Investoinnin edullisuus riippuu siitd, onko sisdinen korkokanta vahintdin yhtd

suuri kuin tavoitteeksi asetettu padoman tuotto. (Taloussanomat. 2014b)
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Kovenantti

Kovenantti eli sopimusvakuus on rahoitussopimuksen erityisehto, jossa yritys ja rahoit-
taja sopivat siitd, ettd yritys sitoutuu yllapitimain koko luottosuhteen ajan tietyt talou-
delliset tai toiminnalliset edellytykset. Kovenantteihin liittyy tavanomaista laajempi yri-
tyksen tiedonantovelvollisuus rahoittajaa kohtaan. Kiytinndssi lihes kaikki ehdot ovat
yritystad velvoittavia kovenantteja. Kovenantteja sisaltiva sopimus voi kuitenkin olla
molempia osapuolia velvoittava ja oikeuksia synnyttava, sopimus voi esimerkiksi sisal-
tad hintakovenantin pankille. Yritystd velvoittava kovenantti voi olla esimerkiksi oma-
varaisuusasteen pitiminen mairatyssa prosenttiluvussa. Kovenantti on siis luottosopi-

mukseen otettava erityisehto, joka korvaa vakuuden. (Vilimiki 2009, 33.)
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