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Tiivistelma

Sisdinen tarkastus on merkitystdan kasvattava yrityksen hallinnon keskeinen toiminto, jonka laatu
on Suomessa kyseenalaistettu. Tutkielman tarkoituksena on selvittdd, mitka yrityskohtaiset
muuttujat vaikuttavat sisdisen tarkastuksen laatuun. Aiemmassa tutkimuksessa laadun merkitysta
sisaiselle tarkastukselle on korostettu.

Tutkielman aineistona kaytetadn suomalaisten porssiyritysten vuoden 2016 selvityksista hallinto-
ja ohjausjarjestelmista kerattya sisdisen tarkastuksen laatua kuvaavia indikaattoreita, joista
muodostetaan sisdisen tarkastuksen kansainvilisen ammatillisten kaytantojen ajatusmallin
standardien perusteella sisdisen tarkastuksen indeksi. Indeksi, ja siitd johdettu dikotominen
muuttuja kuvaavat sisdisen tarkastuksen laatua ja toimivat selitettivand muuttujana lineaarisessa
monen muuttujan regressiomallissa seka logistisessa regressiomallissa.

Tutkielmassa osoitetaan, ettd sisdisen tarkastuksen kaytto on Suomessa kasvussa, mutta sen
laadussa on viela parannettavaa. Erityisesti yrityksen koko taseen loppusummalla mitattuna on
keskeinen sisdisen tarkastuksen laatua parantava tekija. Lisdksi tutkimuksessa esitetaan viitteita
siita, etta yrityksen kompleksisuus liiketoimintasegmenteilla mitattuna, tarkastusvaliokunnan
kaytto ja sisdisen tarkastuksen ulkoistaminen saattaisivat parantaa sisdisen tarkastuksen laatua.
Tutkielmassa on useita rajoitteita, jotka liittyvat sisdisesta tarkastuksesta raportointiin, sisdisen
tarkastuksen indeksiin ja valittuun metodiin, jonka vuoksi tutkimustulokset sisiltavat varaumia.

Johtopaatoksena esitetddn, etta tutkimustulokset sisdltavat mahdollisuuden pienemmille ja
keskisuurille yrityksille, jotka voisivat erottautua verrokeistaan panostamalla laadukkaaseen
sisdiseen tarkastukseen. Lisdksi esitetddn sisdisen tarkastuksen tarkempaa tutkimusta, erityisesti
koskien sisdisen tarkastuksen ulkoistamista.
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Abstract

Internal audit is an increasingly important element of corporate governance. Especially quality is
considered a relevant factor of internal audit. Academicians and practitioners have challenged the
quality of internal audit in Finland. The objective of this thesis is to identify which company-specific
variables are associated with quality of internal audit.

Data regarding the use and quality of internal audit was gathered from the corporate governance
statements of Finnish listed companies. I formed an internal audit quality index based on the
international standards for the professional practice of internal using the statements. The index and
a dichotomous dummy-variable that acted as a proxy variable of good/not-good quality internal
audit were used as dependent variables in linear regression (OLS) and logistic regression (maximum
likelihood) models.

The results indicate that usage of internal audit by Finnish companies is more common than few
years ago. However, the overall quality of internal audit in Finland seems to be quite low. Following
previous research, the results suggest that there is an association between internal audit quality and
company size. In addition, there is some evidence that companies with more business segments,
audit committees, and outsourced internal audit functions are associated with higher quality. The
results are subject to several limitations concerning the corporate governance statements, the index
of internal audit, and methodology.

As a conclusion, I argue that smaller companies could differ from their peers by investing in the
quality of internal audit. The quality of internal audit remains as an interesting subject to study, and
further research is needed especially to understand better the phenomenon of outsourced internal
auditing.

Keywords internal audit, exchange-listed companies, corporate governance statement
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1. Johdanto

1.1.  Motivaatio ja tutkimuskysymys

Sisainen tarkastus on alan itsesaantelyelimen, The Institute of Internal Auditorsin (lI1A)

mukaan

[...] rilppumatonta ja objektiivista arviointi- ja varmistus- sekéa
konsultointitoimintaa, joka on luotu tuottamaan lisGdarvoa
organisaatiolle ja parantamaan sen toimintaa. Siséinen tarkastus
tukee organisaatiota sen tavoitteiden saavuttamisessa
tarjoamalla jérjestelméllisen [&dhestymistavan organisaation
riskienhallinta-, valvonta- seké& johtamis- ja hallintoprosessien
tehokkuuden arviointiin ja kehittdmiseen. (lI1A, 2016)

Kaytanndssa sisainen tarkastus pyrkii riippumattomasti ja objektiivisesti arvioimaan
yrityksen prosesseja ja antamaan tarvittaessa neuvontaa, varmistaen, ettei
riippumattomuuden tai objektiivisuuden vaatimus vaarannu. Sisdinen tarkastuksen
tehtava ei kuitenkaan ole toimia pelkastaan yrityksen sisaisena ftilintarkastajana.
Ammattistandardi korostaa myods, ettd sisdisen tarkastuksen tulee tuottaa
organisaatiolle lisdarvoa. Sisaisen tarkastuksen merkitys on laajentunut viimeisten
vuosikymmenten aikana ”johdon silmista ja korvista” yrityksen hallinnon ytimeen
(Hermanson & Rittenberg, 2003) ja kapeasta valvontatoimesta corporate governancen
elementiksi (Rénkko, et al., 2017; Goodwin-Stewart & Kent, 2006; Gramling, et al.,
2004; Cohen, et al., 2004).

Suomalaisten yritysten sisdisen tarkastuksen laatu heratti viimeksi laajaa
yhteiskunnallista keskustelua Nokian Renkaat Oyj:n testitulosmanipulointiskandaalin
yhteydessa vuonna 2016. Tuolloin myds Aalto-yliopiston laskentatoimen professori
Seppo lkaheimo kritisoi sisaisen tarkastuksen tilaa ja esitti, ettd sita pitaisi hoitaa

systemaattisemmin ja ammattimaisemmin. (Kauppalehti, 10.3.2016)

Ulkoistettua sisaista palvelua tarjoavan suomalaisen IA Insight Oy:n Eero Suomela ja
Jani Heikkala esittivat, ettd sisaisen tarkastuksen rooli ei ole Suomessa viela lyonyt
lapi ja porssiyritysten hallitukset eivat tosiasiallisesti ole sisaistaneet omaa vastuutaan
sisaisen tarkastuksen jarjestamisessa. Alan ammattilaiset eivat pida suomalaisten

porssiyritysten sisaisen tarkastuksen laatua niin hyvana kuin se voisi olla. Olemassa


https://www.kauppalehti.fi/uutiset/aalto-yliopiston-professori-moittii-sisaisen-tarkastuksen-tilaa/j7NVHxp6

oleva tutkimus antaa viitteitd siita, ettd sisaisen tarkastuksen laatuun saattavat

vaikuttaa yritykseen liittyvat muuttujat. Taman tutkielman tarkoituksena onkin selvittaa:
Mitka yrityskohtaiset muuttujat vaikuttavat siséisen tarkastuksen laatuun?

Tutkielman kohteena ovat yritykset, joiden osake on noteerattu Nasdaqg OMX
Helsingissa (Helsingin porssissa) 31.12.2017. Tutkimus on mielekasta jarjestaa
suomalaisessa kontekstissa, silla sisdisen tarkastuksen tila tunnetaan
kokonaisuudessaan melko huonosti. Toisaalta on viitteitd siita, ettda sisaisen
tarkastuksen laatu olisi joidenkin yritysten osalta heikko, ja toisaalta Suomessa on
tutkimuksellisesti hedelmallinen tilanne, silla podrssiyritysten taytyy raportoida
Hallinnointikoodin mukaisesti (2015) sisaisen tarkastuksen jarjestamisesta. On myds
tarkeda havaita, ettd Hallinnointikoodi on hiljattain muuttunut, ja uudessa koodissa

sisaisen tarkastuksen asema on vahvempi kuin aiemmassa koodissa.

Taman tutkimuksen kontekstissa sisaisen tarkastuksen laadulla tarkoitetaan
kohdeyritysten sisaisen tarkastuksen laadun muuttujaa, joka on koostettu julkisesta
hallinto- ja ohjausjarjestelmasta annetusta selvityksesta saaduista tiedoista. Muuttuja
kuvaa sita, kuinka hyvin kyseinen yritys raportoi noudattavansa kansainvalisia sisaisen
tarkastuksen ammattistandardeja. Muuttujaa kaytetaan selitettdvana muuttujana
logistisissa ja lineaarisissa regressiomalleissa, jossa aiemman tutkimuksen
perusteella valikoituneiden selittavien muuttujien avulla testataan

tutkimushypoteeseja.

1.2.  Suhde aiempaan tutkimukseen

Sisainen tarkastus on IIA:n maaritelman mukaan yksi corporate governancen
(suomennettuna yleensa yrityksen hallinto) neljastd keskeisesta toimijasta yhdessa
yrityksen hallituksen, ylimman johdon ja tilintarkastuksen kanssa. IlA:n maaritelman
mukaan corporate governancella, tai [IA:n kayttaman termin organizational
governancella tarkoitetaan hallituksen toimeenpanemaa prosessien ja rakenteiden
kokonaisuutta, jolla se informoi organisaatiota sekad johtaa, ohjaa ja seuraa
organisaation toimia tavoitteiden saavuttamiseksi. Corporate governance voidaan
nahda pelkistetymmin esimerkiksi myos siltana yrityksen ylimman johdon, hallituksen

ja taloudellisen raportoinnin (Hermanson & Rittenberg, 2003) tai muiden sidosryhmien



(Roe, 2004) valilla. Voidaan myos ajatella, etta vaikka sidosryhmia on lukuisia, hallitus,
ylin johto, tilintarkastus ja sisainen tarkastus ovat corporate governancen "kulmakiving”
kaikkien sidosryhmien tarkeimmat edustajat (Gramling, et al., 2004; Prawitt, et al.,
2009). Cohen et al. (2004) puhuvat corporate governancen mosaiikista, jonka yhtena

osatekijana ovat sisaiset tarkastajat, tarkastusvaliokunnan ja tilintarkastajien valissa.

Corporate governancen merkitys on kasvanut kansainvalisesti, ja sen myo6ta myos
Suomessa, 2000-luvun kuluessa vuosituhannen vaihteen yritysskandaalien mydota.
Suomessa saantelyn perustan muodostaa lainsaadanto. Osakeyhtidlaki (2006/624)
velvoittaa yritysten hallitusten huolehtimaan yritysten hallinnosta ja yleisen edun
kannalta merkittavien yhteisdjen osalta hallitusten vastuulla on myds taloudellisen
raportointijarjestelman, sisaisen valvonnan ja tarkastuksen tehokkuuden arviointi.
Podrssiyritysten osalta arvopaperimarkkinalaki saataa, ettd on esitettava selvitys
hallinto- ja ohjausjarjestelmastdaan toimintakertomuksessa tai erillisessa
kertomuksessa. (2012/746).

Pdrssiyhtididen toimintaa saadellaan Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n yllapitamassa
Hallinnointikoodissa (2015), jonka tavoitteena on yllapitaa, edistda ja yhtenaistaa
suomalaisten listayhtididen hallinnointikaytantdja, seka rakentaa perusteet corporate
governancelle suomalaisessa kontekstissa. Koodiston soveltamiseen kaytetaan ns.
comply or explain —periaatetta, joka tarkoittaa, ettd koodin suosituksista voidaan
perustelluista syista poiketa, jolloin poikkeamasta on erikseen annettava selostus.
Comply or explain mahdollistaa yrityksille joustavan tavan jarjestaa corporate

governance tarkoituksenmukaisimmaksi katsomallaan tavalla.

Hallinnointikoodin suositus 27 maarittaa, etta yhtion on maariteltava, miten sisaisen
tarkastuksen tehtavat on yhtidssa jarjestetty. Osa aiempaan, vuoden 2010
Hallinnointikoodiin liittyneesta kritiikistd (Holopainen, et al., 2013) koskien sita, etta
suositukseen hallinto- ja ohjausjarjestelman selvityksesta ei sisallytetty sisaista
tarkastusta omana osanaan, on huomioitu. Alkaen 1.1.2016 voimassa olleessa
hallinnointikoodissa sisaisen tarkastuksen jarjestamisen selvittaminen kuuluu
suosituksessa osaksi corporate governance —raportointia.

(Arvopaperimarkkinayhdistys ry, 2015)

Aiemmin sisaista tarkastusta Suomen listayhtidista hallinto- ja ohjausjarjestelmista

annettujen selvitysten perusteella ovat tutkineet hiljattain Rénkko et al. (2017), jotka



osoittivat yhteyden omistusrakenteiden ja sisaisen tarkastuksen olemassaolon
kanssa. Kansainvalisestikin huonosti ymmarretyn ilmion tutkimisen myota selvisi, etta
sisdinen tarkastus jarjestetaan todennakdisemmin valtion osittain omistamissa
porssiyrityksissa, yrityksissa, joissa ulkomaalaisten omistajien osuus on suuri, ja

yrityksissa, joiden omistus on hajaantunut.

Keskuskauppakamari seuraa vuosittain selvityksia hallinto- ja ohjausjarjestelmista nk.
corporate governance —selvityksissa, jossa paapaino on selvittdd, miten
Hallinnointikoodia noudatetaan. Sisainen tarkastus ei kuitenkaan ole ollut
tuoreimmassa selvityksessa omana kohtanaan (Keskuskauppakamari, 2017), vaikka
kaikki yritykset eivat ole noudattaneet koodia selvittamalla, miten sisdinen tarkastus on
jarjestetty. Tutkielmani laajentaa Ronkko et al. (2017) nakokulmaa analysoimalla myos
sisaisesta tarkastuksesta annettuja yksityiskohtaisempia tietoja ja parantaa nakyvyytta
suomalaisten listayhtididen corporate governanceen tavalla, jota ei ole viela seurattu

Keskuskauppakamarin vuosittaisissa selvityksissa.

Kansainvalisesti sisaisen tarkastuksen kvantitatiivinen tutkimus ollut laajaa, ja erityisen
maakohtaista, padosin kansallisten saantelyiden merkittavien eroavaisuuksien vuoksi
(Regoliosi & d'Eri, 2014). Kvantitatiivisia tutkimuksia on toteutettu viime vuosikym-
menelld esimerkiksi koskien australialaisia listayhtididen sisdisen tarkastuksen
olemassaoloa (Goodwin-Stewart & Kent, 2006), italialaisten yhtididen sisaisen
tarkastuksen ominaispiirteitd (Arena & Azzone, 2007) ja yhdysvaltalaisten yritysten
sisdisen tarkastusten budjettien suuruuksia (Carcello, et al., 2005). Myos sisaisen
tarkastuksen laatua on tutkittu kvantitatiivisin metodein, esimerkiksi koskien italialaisia
(Regoliosi & d'Eri, 2014) ja malesialaisia (Hutchinson & Mat Zain, 2009) porssiyrityksia
ja koskien sisaisen tarkastuksen laadun merkitysta yritysten tuloksen ohjaamiseen
(Prawitt, et al., 2009).

1.3. Tutkielman rakenne

Tutkielman rakenne on seuraava: luvussa 2 esittelen sisaisen tarkastuksen merkitysta
osana corporate governancea ja olemassa olevia sisaisen tarkastuksen viitekehyksia.
Luvussa 3 paapaino siirtyy kohti sisaisen tarkastuksen laatua ja ongelmia koskien sen

maarittelemista. Laadun maaritelmaa kaytetaan tutkielman selitettavien muuttujien



muodostamisessa ja esitelldadn aiemmassa tutkimuksessa kaytettyja sisadisen
tarkastuksen laadun muuttujia. Luvussa 4 esittelen tutkimushypoteesit, jotka
muodostetaan aiemman tutkimuksen tulosten pohjalta. Kaikkinensa 6 hypoteesia
sivuavat yrityksen kokoa, kompleksisuutta, tarkastusvaliokunnan olemassaoloa,
sisdisen tarkastuksen ulkoistamista, operatiivista kassavirtaa seka yritysten

omistusrakennetta.

Luvussa 5 kayn lapi tutkimusaineistoa ja erittelen tarkemmin, miten se on keratty ja
muuttujat muodostettu. Tarkeana elementtina on myos tutkielman rajoitteet, joiden
tunnistaminen auttaa arvioimaan tutkimustulosten merkitsevyytta ja yleistettavyytta.
Luvussa 6 esitan tutkimustulokset, joiden tarkempi erittely on tutkielman lopussa
esitetyissa liitteissa (3 kpl). Luvussa 7 sidon tutkimustulokset aiempaan tutkimukseen
ja pohdin niiden merkitsevyytta. Johtopaatdsluvulla kokoan tutkielman tarkeimmat
kohdat yhteen ja arvioin tulosten tieteellistd, kaytannodllistd ja yhteiskunnallista

merkitysta, seka pohdin jatkotutkimusmahdollisuuksia.



2, Sisidinen tarkastus osana corporate governancea

2.1.  Sisaisen tarkastuksen ammatillisten kaytantojen ajatusmalli

The Institute of Internal Auditors (11A) pitaa ylla sisaisen tarkastuksen kansainvalisten
ammatillisten kaytantdjen ajatusmallia (International Professional Practices
Framework, IPPF), josta tuorein paivitys annettiin vuoden 2016 lokakuussa. IPPF:n
tarkoituksena on maaritella, mita sisainen tarkastus on, antaa sisdisen tarkastuksen
eettiset ohjeet, asettaa standardeja siita, mita ominaisuuksia sisaisella tarkastuksella
tulisi olla, seka antaa suosituksia ja ohjeita siita, miten standardeja tulisi kaytannossa
noudattaa. IPPF on luonteeltaan globaali ja ammattiryhmakeskeinen, ja tarkoitettu

erityisesti sisaisille tarkastajille ja sisaisen tarkastuksen sidosryhmille. (II1A, 2017)

Sisaisen tarkastuksen ymparistd on kehittynyt paljon IIA:n perustamisesta (1941),
ensimmaisistd annetuista sisaisen tarkastuksen vastuista (1947), eettisista ohjeista
(1968) ja standardeista (1978) (Roth & Nelson, 2016; Holopainen, et al., 2013).
Sisaista tarkastusta koskevaa tai sivuavaa saantelya on tullut paitsi IPPF:n paivitysten
ja kannanottojen myéta, mutta myds kansainvalisiin ja kansallisiin tilintarkastuksen
standardeihin ja Commitee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commissionin (COSO) julkaisemiin, tunnettuihin COSO-Enterprise Risk Management
ja COSO-Internal Control -viitekehyksiin (Anderson, et al., 2015). Sisaisen
tarkastuksen toimenkuva ja asema organisaatioissa saattaisikin jaada epaselvaksi

ilman selkeaa viitekehysta. Kuva 1 havainnollistaa IPPF:n voimassaolevan sisallon.

~oiminta-ajatyg
TAVAT
\lE\N oiT OHJEF’

Paaperiaatteet

Maaritelma Eettiset
sdannot
Standardit

Soveltamisohjeet
Taydentavat ohjeet

g
SU0s 7| |yt OWES

Kuva 1: IPPF (IIA, 2017, suomennos Sisdiset tarkastajat ry, IIA:n Suomen jasenjérjesto)



https://theiia.fi/sisainen-tarkastus/ammatillinen-ohjeistus/

Sisaisen tarkastuksen taustalla on sisaisen tarkastuksen toiminta-ajatus eli missio,
joka on IIA:n maaritelman mukaan on “vahvistaa ja turvata organisaation arvoa
tuottamalla riskiperusteista ja objektiivista varmistusta, antamalla neuvoja ja
nakemyksia” (l1A, 2017, p. 14). Annettu ohjeistus jakautuu velvoittaviin (mandatory) ja
suositeltuun  (recommended) ohjeistukseen. Velvoittavan ohjeistuksen, el
paaperiaatteiden, sisaisen tarkastuksen maaritelman, eettisten saantdjen ja
standardien noudattaminen on vahimmaisvaatimus IIA:n maaritelman mukaiselle
sisaiselle tarkastukselle. Suositeltava ohjeistus tarkoittaa ei-velvoittavaa, tarkentavaa
ja selventavaa ohjeistusta siita, kuinka velvoittavaa ohjeistusta tulisi kaytanndssa
hoitaa asianmukaisessa sisaisessa tarkastuksessa (llA, 2017; Anderson, et al., 2015;
Holopainen, et al., 2013). Kokonaisuutena IPPF tiivistaa, mita sisainen tarkastus on,
mihin sisaisella tarkastuksella pyritdan ja mitd se tuo organisaatiolle. IPPF:n
nakokulmassa korostetaan erityisesti sisaisen tarkastuksen organisaatiolle tuottamaa
lisdarvoa. (Roth & Nelson, 2016)

Sisaisen tarkastuksen paaperiaatteita, jotka pitkalti maarittavat seka standardeja etta
eettisia saantdja, on kymmenen. Paaperiaatteet kuvaavat sisaistd tarkastusta
ylimmalla tasolla ja ne Kkorostavat sisdisen tarkastuksen tehokkuutta,
laatuperusteisuutta seka lisdarvonakokulmaa. (Roth & Nelson, 2016) Eettiset sdannot
jakaantuvat eettisiin periaatteisiin ja periaatteita koskeviin kayttaytymissaantoihin.
Periaatteet kuvaavat ominaisuuksia, jotka ilmentavat sisadiselle tarkastukselle
ominaisia saantdja, joita ovat rehellisyys, objektiivisuus, luottamuksellisuus ja
ammattitaito. Sisdisen tarkastuksen tydn luonteen vuoksi eettiset saannot

muodostavat kriittisen osan IPPF:n rakenteesta. (Holopainen, et al., 2013)

Sisdisen tarkastuksen ammattistandardien (/nternational Standards for the
Professional Practice of Internal Auditing) tarkoituksena on yhdessa muun velvoittavan
ohjeistuksen kanssa ohjata sisaista tarkastusta IPPF:n mukaiseksi, asettaa raamit
sisaisten tarkastustoimenpiteiden suorittamiselle, mahdollistaa sisaisen tarkastuksen
suorituskyvyn arviointi ja edistaa organisaation prosesseja ja operaatioita. Standardit
koostuvat 19 attribuuttistandardista (attribute standards) ja 32
toimintatapastandardista (performance standards). Ominaisuusstandardit koskevat
nimensa mukaisesti ominaisuuksia, joita vaaditaan paitsi organisaatiolta ja sisaiselta

tarkastajalta itsestaan, toimintatapastandardit taas toimintatapoja, joita sisaisen



tarkastuksen suorittamiselta vaaditaan. Lisaksi standardeihin kuuluu sovelta-
misstandardeja, jotka tasmentavat attribuutti- ja toimintatapastandardeja koskien
pelkastaan varmistustoimintaa tai konsultointitoimintaa. Attribuutti-  ja
toimintatapastandardit koskevat |ahtdkohtaisesti aina sisaista tarkastusta
kokonaisuutena. Kuva 2 tiivistda IPPF:n velvoittavan ohjeistuksen ydinkohdat ja

suhteet ajatusmallin mukaisesti.

Padaperiaatteet

Toimii rehellisesti Toiminta on laadukasta ja sitd kehitetdan jatkuvasti
On ammattitaitoinen ja huolellinen Viestii tuloksellisesti
On objektiivinen ja puolueeton Tarjoaa riskilahtdista varmistusta
Toiminta ohjautuu organisaation strategioiden, On ndkemyksellinen, ennakoia ja tulevaisuuteen
tavoitteiden ja riskien mukaisesti suuntautunut
Orj organisatonsesti nippumaton ja silla on fittavat Edistaa organisaation kehittymista
voimavarat

Maaritelma Standardit Eettiset sdannot
"rii ppumatonta ja obje Kiivista Ominaisuusstandardit Rehellisyys

amvieinti- javarmistu s- seka
kon sultointitoimintaa..." Toimintatapastandardit Objektiivisuus

Soveltamisstandardit (\@mistus ja
konsultointi)

/ Ammattitaito \

Kuva 2: IPPF:n velvoittava ohjeistus (llIA, 2017; suomennokset Siséiset tarkastajat ry)

Luottamuksellis uus




2.2.  Sisdisen tarkastuksen asema organisaatiossa ja kolmen puolustuslinjan
malli

Sisaisen tarkastus yrityksessa voidaan jarjestda nk. kolmen puolustuslinjan mallilla.

Malli on esitetty kuvassa 3. (l1A, 2013)

Hallitus / tarkastusvaliokunta

Ylin johto
Q Q ﬁ (2] -
2 o
1. puolustuslinja 2. puolustuslinja 3. puolustuslinja B g
—
© o
Taloudelliset kontrollit I= =
Sisaisen .Tur'valllsuys = S
Riskienhallinta
Johdon valvonnan .
. . Laatu Sisainen tarkastus
kontrollit toimen- .
. Tutkimukset
piteet :
Compliance
jne.

Kuva 3: Kolmen puolustuslinjan malli (IIA, 2013)

Kolmen puolustuslinjan mallin tarkoituksena on varmistaa, etta organisaation
riskienhallinta on jarjestetty siten, etta riskien omistajuus ja niihin liittyvat velvollisuudet
ovat selkeita. Malli myos parantaa kommunikaatiota organisaation sisalla. Malli jakaa
vastuun siten, etta riskin omistajuus on ensimmaisella puolustuslinjalla, riskinvalvonta
ja vaatimuksenmukaisuus toisella, ja varmistaminen kolmannella. Hallitus ja yrityksen
ylin johto eivat kuulu puolustuslinjoihin, vaan heidan tehtavakseen jaa varmistaa, etta
organisaatio ja puolustuslinjat ovat jarjestetty yrityksen toimintaan nahden
tarkoituksenmukaisimmalla tavalla. Hallitus maarittelee organisaation toivotun
riskitason, jota ylin johto yrittaa tavoitella rakennetta ja kontrolleja suunnitellessaan.
(1A, 2013) Tilintarkastajilla ja muilla organisaation ulkopuolisilla tahoilla, mm.
viranomaisilla, ei ole mallissa omaa roolia, mutta koska niiden merkitys voi olla
kriittinen erityisesti saannellyilla aloilla, niita voidaan pitaa ikaan kuin ylimaaraisena

puolustuslinjana. (Holopainen, et al., 2013, p. 48)



Ensimmaisen puolustuslinjan muodostavat riskien omistajat, eli useimmissa
tapauksissa liiketoiminnan operaatiot. Sen rooli on seurata ja valvoa paivittaista
tuotannon toimintaa. Toinen puolustuslinja, joihin luetaan mm. control-, turvallisuus-
riskienhallinta-, laatu- ja compliance-funktiot, vastaavat kontrollien suunnittelusta ja
ensimmaisen puolustuslinjan valvonnasta. Periaatteessa toinen puolustuslinja
saattaisikin riittdd toimivaan riskienhallintaan. Koska toinen puolustuslinja ei
kuitenkaan koostu taysin itsenaisista toiminnoista, varmistuksen saamiseksi tarvitaan
kolmas puolustuslinja. Sen muodostaa sisainen tarkastus, jonka tarkoituksena on
varmistaa toisen puolustuslinjan toiminta  ja tarvittaessa suorittaa

konsultointitoimeksiantoja muille puolustuslinjoille. (IIA, 2013)

Erityisen tarkeda on havaita, etta sisainen tarkastus ei saisi mallin mukaan osallistua
muiden puolustuslinjan tehtaviin kuin poikkeustapauksissa. Tyypillisesti tallainen rooli
voidaan ottaa tilapaisesti konsultointitoimeksiantoja varten, jolloin tulee noudattaa
IPPF:n konsultointitoimeksiantoja koskevia standardeja. Toisinaan organisaation koon
vuoksi esimerkiksi riskienhallinta- ja compliance-funktiot on saatettu ulkoistaa
sisaiselle tarkastukselle. Tallaisissa tilanteissa on erityisen tarkeaa varmistaa ja
arvioida tehtavien vaikutus sisdisen tarkastuksen riippumattomuuteen ja
objektiivisuuteen: kyseisissa tapauksissa tulisi kommunikoida hallitukselle ja ylimmalle
johdolle riskit koskien toiminnan aiheuttamaa vaikutusta ja vastaavasti hallituksen tulisi
raportoida, miten tarkastustoiminnon riippumattomuus on turvattu. Tallaiset tilanteet,
joissa puolustuslinjojen tehtavia yhdistetaan, eivat ideaalitilassa saisi kestaa kauaa, ja
erityisesti sisaisen tarkastuksen toiminta saattaa tosiasiallisesti rajoittua niin, ettei
objektiivista varmistusta voida antaa. Poikkeuksellisessa tapauksessa tarkeaa on
my0s varmistaa, ettei sisainen tarkastus tarkasta omaa tyotaan ja etta riskia sellaisesta
tilanteesta ei paase syntymaan. (lIA, 2013; lIA, 2017; The Committee of Sponsoring

Organizations of the Treadway Commission, 2015)

IIA korostaa kannanotossaan sisaisen tarkastuksen merkitysta rippumattomana
varmistustoimintona, joka itsendisena puolustuslinjana arvioi ja varmistaa
riskienhallinnan ja sisaisen valvonnan tilaa. Riippumattomuudella tarkoitetaan
erityisesti sita, etta tarkastuksen kohteena olevat toiminnot voivat vaikuttaa sisaiseen

tarkastukseen mahdollisimman vahan.
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2.3. Sisidisen tarkastuksen sdantely Suomessa

Sisainen tarkastus ei ole laissa maariteltya, kaikkien yrityksen velvollisuuksiin kuuluvaa
toimintaa, mutta se liittyy laheisesti corporate governancen saantelyyn. Ronkko et al.
(2017) kuvaavat, ettd suomalaisen corporate governancen saantely on yhdistelma
hallinnointikoodin omavalvontaa, useita lakeja, porssin saantgja ja Finanssivalvonnan
antamia ohjeita. Arvopaperimarkkinayhdistyksen vuodesta 1997 asti yllapitamalla
Hallinnointikoodilla saadetaan siita, etta sisdisen tarkastuksen jarjestamisesta on
annettava tieto, tai comply or explain —periaatteen mukaisesti selitys siita, miksi tietoa
ei ole annettu. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry, 2015) Suomen tilanne on saantelyn
puolesta tutkijaystavallinen. Sisaisesta tarkastuksesta ei ole tyypillisesti saatavilla
julkisia tietoja (Regoliosi & d'Eri, 2014, p. 895).

Tieto siita, ettd yrityksella ei ole sisdisen tarkastuksen toimintoa tayttaakin siten
rittavalla tasolla hallinnointioodin kirjaimen. Esimerkiksi Olvi Oyj ja Apetit Oyj ovat

kirjanneet vuoden 2016 selvityksissa hallinto ja ohjausjarjestelmassaan seuraavasti:

Yhtiossé ei liiketoiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen ole
katsottu tarkoituksenmukaiseksi jarjestdé erityistd siséisen
tarkastuksen organisaatiota, vaan sen tehtdvéat siséltyvéat
liiketoimintaorganisaation tehtaviin konsernin kaikissa
yksik6issé. (Olvi Oyj, 2016)

Sisédinen tarkastus toimii objektiivisesti ja rijppumattomasti
hallituksen, toimitusjohtajan ja muun konsernihallinnon tukena
sisdisen valvonnan tason arvioimiseksi ja kehittdmisen
varmistamiseksi  konsernin  eri  yksikbissd  tuottamalla
riskienhallinta-  ja  valvontaprosessien rijppumatonta ja
objektiivista arviointi- sekd neuvonantopalvelua organisaatiossa.

Siséinen tarkastus suoritetaan ennalta laaditun suunnitelman
mukaan. Sisdistd tarkastusta ohjaa tarkastusvaliokunta, joka
hyvéksyttaa siséisen tarkastuksen vuosisuunnitelman konsernin
hallituksessa. Sisédinen tarkastus toteutetaan ostopalveluna.
(Apetit Oyj, 2016)

Molempien yritysten kirjaukset tayttavat Hallinnointikoodin vaatimuksen ilmoittamalla,

etta sisaista tarkastusta ei ole jarjestetty erillisena organisaationa tai toimintona (Olvi
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Oyj) tai ettad se on toteutettu ostopalveluna, eli ulkoistettuna sisaisena tarkastuksena
(Apetit Oyj). Jos Olvi Oyj:ssa tehdaankin “sisdisen tarkastuksen” toimenpiteita
liketoimintaorganisaatioissa, niita ei ole avattu enempaa, eivatkd ne ole sisaista
tarkastusta [IA:n maaritelman mukaan. Apetit Oyj on taas kuvannut hieman tarkemmin

sisaisen tarkastuksen tehtavaa ja toimintaa.

Nasdaq Helsinki Oy:n porssin saannodissa (2017) todetaan, etta Helsingin porssissa
listattujen  yritysten,  joiden  kotipaikka ~on  Suomi, tulee noudattaa
Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n Hallinnointikoodin suosituksia. Yrityksen, jonka
kotipaikka on muu kuin Suomi, noudattaa yhtion kotimaassa yhtiodon sovellettavia
suosituksia. Erikseen kuitenkin todetaan, ettd yhtion tulee laatia vuosittain selvitys
hallinto- ja ohjausjarjestelmasta, joka tulee olla saatavilla yhtion kotisivuilla vahintaan
10 vuoden ajan. Siten, vaikka yritys noudattaisi jonkun muun kuin Suomen hyvan
hallintotavan maaritelmaa, se joutuu silti esittamaan selvityksen hallinto- ja

ohjausjarjestelmasta.

Suomalaisia porssiyhtidita sitoo arvopaperimarkkinalain (2012/746) mukainen jatkuva
ja saannollinen tiedonantovelvollisuus. Sadanndllinen tiedonantovelvollisuus velvoittaa
porssiyritysten antamaan saanndllistda taloudellista tiedottamista, esimerkiksi
osavuosikatsausten, tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen muodossa. Jatkuva
tiedonantovelvollisuus puolestaan maaraa porssiyritysten antamaan porssitiedotteilla
tiedon sellaisesta asioista tai tapahtumista, jotka ovat omiaan vaikuttamaan yrityksen
osakkeen arvoon. Tiedonantovelvollisuuden tarkoitus on, etta kaikilla sijoittajilla olisi
tasapuolisesti mahdollisuus tehda arvioita yrityksesta osakkeen osto- tai
myyntipaatoksen tueksi. Annettujen tietojen tulee olla olennaisia ja riittavia. Erikseen
kielletdan totuudenvastaisten ja harhaanjohtavien tietojen antaminen. (Parkkonen &
Knuts, 2014) Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmastd on laissa nostettu osaksi
saannollista tiedonantovelvollisuutta. Nain ollen laissa on katsottu, ettd corporate
governance ja siihen liittyvat hallinnolliset elementit ovat olennaista tietoa, joka

kiinnostaa sijoittajia ja joka on omiaan vaikuttamaan osakkeen arvoon.

Osakeyhtidlaissa (2006/624) todetaan, ettd hallituksen tehtdavana on huolehtia
osakeyhtion hallinnosta ja se vastaa viimekadessa yhtion kirjanpidon ja varainhoidon
valvonnan asianmukaisesta jarjestamisesta. Lisaksi yleisen edun kannalta

merkittavissa yhteisdissa, (joiksi luetaan mm. porssiyritykset, luotto- ja
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vakuutuslaitokset) hallituksen tai tarkastusvaliokunnan, mikali sellainen yhtidlla on,
vastuulle on maaritelty muitakin tarkastukseen ja valvontaan liittyvia tehtavia. Laissa
todetaan, etta hallituksen tai tarkastusvaliokunnan tehtavana on seurata ja arvioida
yhtion taloudellista raportointijarjestelmaa, sisadisen valvonnan ja tarkastuksen seka
riskienhallintajarjestelman tehokkuutta ja tilintarkastajan riippumattomuutta ja
erityisesti taman harjoittamaa muiden kuin tilintarkastuspalveluiden tarjoamista.
Tarkastusvaliokuntaa  ja hallitusta saadellaan osakeyhtidlaissa seka

Hallinnointikoodissa.

Luottolaitoksia seka eraitd muita yhtidtyyppeja koskee laki luottolaitostoiminnasta
(610/2014) seka siihen liittyva Finanssivalvonnan (Fiva) standardi 1.3., joista
jalkimmaista suositellaan myds kaikkien rahoitussektorin yritysten noudatettavaksi.
Laissa todetaan, ettd lain tarkoittamalla yrityksella tulee olla liiketoiminnasta
rippumaton sisainen tarkastus, mistd voidaan kuitenkin poiketa painavasta
perustellusta syysta. Standardin tarkoituksena taas on maaritelld hyva corporate
governance erityisesti rahoitussektorille pankkien ja rahoitus- ja luottolaitosten
valvojan nakokulman huomioon ottaen. Standardia koskevilla tulee olla
lahtdkohtaisesti muista toiminnoista erillinen ja riippumaton sisdisen tarkastuksen
toiminto, joka on maaritelty [IA:n maaritelman mukaisesti. (Finanssivalvonta, 2007)
Standardissa annetaan myos yksityiskohtaisempia suosituksia siita, miten sisainen

tarkastus tulisi jarjestaa.

Suomalaisten porssiyritysten sisaisen tarkastuksen saantely-ymparistd on siis laaja,
vaikka ainoastaan rahoitussektorille sen jarjestaminen on paasaantoisesti pakollista.
Perustelluista syista rahoitusalan yrityksetkin voisivat periaatteessa olla perustamatta

sisaista tarkastusta. Muilla aloilla vahintaan sen jarjestamisesta on annettava tieto.

2.4. Sisainen tarkastus — corporate governancen kulmakivi

Sisaisen tarkastuksen ja corporate governancen suhde on herattanyt keskustelua
1960-luvulta alkaen, joka jatkuu edelleen. (Regoliosi & d'Eri, 2014; Hermanson &
Rittenberg, 2003; Coram, et al., 2008) Taytta yksimielisyyttd niiden keskinaisesta
suhteesta ei ole saavutettu, vaikka suurin osa tutkijoista nakee ilmididen liittyvan
laheisesti toisiinsa. Sisainen tarkastuksen on osoitettu parantavan hallintoa, joka taas

on heijastunut mm. yrityksen kannattavuuteen ja virheiden vahentymiseen
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raportoinnissa (Gramling, et al., 2004). Coram et al. (2008) arvioivat, etta sisaista
tarkastuksen on ajateltu yleisesti liittyvan yha laheisemmin corporate governanceen ja

ratkaisevan monia kontrolliin, etiikkaan ja raportointiin liittyvia ongelmia.

Tyypillisimmin sisdinen tarkastus on liitetty corporate governanceen agenttiteorian
kautta (Ronkko, et al., 2017). Adams (1994) toteaa, etta sisdinen tarkastus voidaan
nahda agenttikustannuksena, jonka vahentaa yrityksen vaarinkaytoksista johtuvia
kustannuksia enemman kuin se itse aiheuttaa kustannuksia. Nain ollen sisaisen
valvonnan olemassaolon peruste olisi sama kuin tilintarkastuksen. Sisainen tarkastus
voidaan perustaa yritykseen parantamaan kontrolleja seka riskienhallintaa ja

vahentamaan informaatioasymmetriaa. (Sarens & Abdolmohammadi, 2011)

Sisainen tarkastus voi myds vahentaa yrityksen kokonaisagenttikustannuksia, myos
niita, jotka ovat yrityksen sisaisia. Agenttiteorian nakokulmasta sisdinen tarkastus
taydentaa ja tukee corporate governancea. (Goodwin-Stewart & Kent, 2006) Adams
(1994) toteaa, ettd agenttiteoriaa voidaan kayttaa selittdmaan, miksi sisainen
tarkastuksen toiminto on kehittynyt, miksi organisaatiot perustavat sisaisen

tarkastuksen toimintoja ja miksi organisaatioiden sisaisen tarkastus eroaa toisistaan.

Agenttiteorian mukainen sisaisen tarkastuksen tulkinta ei kuitenkaan ole ainoa.
Gramling et al. (2004) nostavat mallissaan sisaisen tarkastuksen yhdeksi corporate
governancen kulmakiveksi. 1A on omaksunut nakemyksen ja kutsuu sisaista
tarkastusta yhdeksi corporate governancen pilariksi (Il1A, 2012; Prawitt, et al., 2009) tai
"pdydan jalaksi” (Holopainen, et al., 2013; Adamec, et al., 2005) Sisaisen tarkastuksen
lisaksi muut kolme jalkaa ovat hallitus, ylin johto ja tilintarkastajat. Kuva 3 tiivistaa
corporate governancen "pdydasta”, jonka kaikki jalat ovat yhta pitkia, eli yhta tarkeita

hyvalle corporate governancelle.
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Corporate governance

Hallitus

Ylin johto
Sisainen tarkastus
Tilintarkastus

Kuva 4: Corporate governancen nelja kulmakived, pilaria tai jalkaa (mukaillen Adamec, et al., 2005)

Hallitus jarjestaa corporate governancen ja tukeutuu muihin kulmakiviin. Johto vastaa
yrityksen ja myods hallinto- ja johtamisjarjestelmien, riskienhallinnan ja sisaisen
valvonnan paivittdisestd johtamisesta. Sisdinen tarkastus arvioivat edellisia
jarjestelmia ja suorittavat konsultointia, tilintarkastaja taas arvioi yritysta ja kaikkia
muita toimijoita lainsdadanndn puitteissa. Jarjestelman onnistumisen kannalta on
keskeista, ettad kaikki toimijat tietdvat oman asemansa. Toimijoiden vastuut tulee olla
maaritelty hyvin ja yksiselitteisesti. Tarvittaessa toimijat voivat vastaanottaa apua
muilta toimijoilta. Myo6s jalkojen valiset valvonta- ja vastuusuhteet ovat toiminnalle
kriittisia parantaen koko jarjestelman luotettavuutta. (Holopainen, et al., 2013;
Gramling, et al., 2004; Adamec, et al., 2005) Erityisesti sisadisen tarkastuksen roolia
korostaa se tosiasia, etta valvovista jaloista se on ainoa, joka tyypillisesti osallistuu
yrityksen paivittaiseen toimintaan. Taten sisaisen tarkastuksen rooli johdon
mahdollisen opportunistisen kaytoksen estajana korostuu entisestaan (Prawitt, et al.,
2009).

Toinen nakemys corporate governancen on ymmartaa se laajemmin, jossa corporate
governance rakentuu lukuisista organisaation sisaisista ja ulkoisista sidosryhmista ja
niiden valisista suhteista. Cohen et al. (2004) esittelema corporate governacen
mosaiikki ottaa huomioon useampien sidosryhmien valiset suhteet ja maarittelee
corporate governancen tavoitteeksi varmistaa taloudellisen raportoinnin oikeellisuus.
Myds Hermansonin ja Rittenbergin (2003) esitys organizational governanceen
osallistuvien tahojen suhteista muistuttaa laheisesti mosaiikkimallia. Yhteista
molemmille on, etta sisainen tarkastus on corporate governancen ytimessa yhdessa

hallituksen, tarkastusvaliokunnan, ylimman johdon ja tilintarkastajien kanssa. Muut
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sidosryhmat, kuten lainsaatajat, valvojat, itsesaantelyelimet, osakkeenomistajat,
analyytikot, lainanantajat ja myoOs suuri yleisd, asettavat corporate governancelle
tavoitteita ja rajoja, seka maarittelevat hyvaksyttyja tai toivottuja toimintatapoja.
Sisainen tarkastus tuottaa varmistusta paitsi hallitukselle ja tarkastusvaliokunnalle ja
valvoo ja tarvittaessa konsultoi johdon rakentamia hallintojarjestelmia, riskienhallintaa

ja kontrolleja.
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3. Sisaisen tarkastuksen laatu

3.1.  Sisdisen tarkastuksen laadun maaritelma ja tutkiminen

Sisaisen tarkastuksen merkityksen kasvun myota myads sisaisen tarkastuksen laatu on
noussut merkittavammaksi tutkimuskohteeksi. Prawitt et al. (2009) argumentoivat, etta
sisaisen tarkastuksen vaikuttavuutta ei voida tutkia pelkastaan vertaamalla yrityksia
joilla on sisainen tarkastus tai ei ole — heidan mukaansa tutkimuksellinen relevanttius
littyy nimenomaan sisaisen tarkastuksen laatuun. Lisaksi Prawitt et al. mukaan on
olemassa viitteita siita, ettd sisaisen tarkastuksen laadussa on yritysten valilla
merkittavia eroja. Goodwin-Stewart ja Kent (2006) eivat Idytaneet yhteytta sisaisen
tarkastuksen jarjestdmisen ja parantuneen corporate governancen valilla. Yhtena
syyna tahan saattaa olla se, ettd he eivat arvioineet erikseen sisaisen tarkastuksen

ominaisuuksia, tai tarkemmin laatua.

Sisaisen tarkastuksen laatu on kuitenkin monessa mielessa varsin epamaarainen
kasite, eika taytta yhteisymmarrysta sen sisallosta ole saavutettu (Regoliosi & d'Eri,
2014; Arena & Azzone, 2009). Roussy & Brivot (2016) esittavat, etta tosiasiallisesti
sisdisen tarkastuksen laatu tarkoittaakin eri asioita eri toimijoille. Heidan mukaansa
perinteisessa sisdisen tarkastuksen tutkimuksessa Ilaadun maaritelmdna on
korostunut nk. tilintarkastajien nakemys, joka kuvaa nimensa mukaisesti sellaista
laatua, jota tilintarkastajat mittaavat arvioidessaan sisaista tarkastusta. Nakokulman
suosio johtuu todennakaisesti siita, etta useimmiten tilintarkastajien tehtaviin kuuluu
myoOs sisaisen tarkastuksen arvioiminen. Tilintarkastajien nakokulmassa korostuu
erityisesti  funktion riippumattomuuden, objektiivisuuden ja kompetenssin
korostaminen. NakOkulmassa esiintyy vanhakantainen nakemys sisaisesta
tarkastuksesta vain yrityksen “sisaisena tilintarkastuksena” (Holopainen, et al., 2013,
p. 24), vaikka toiminnon merkitys on olennaisesti laajempi. Toisaalta, formaali
riippumattomuus ja objektiivisuus ovat myos valttamattomia toimintaedellytyksia, joita
ilman sisadisesta tarkastuksesta ei tosiasiallisesti voida puhua. (Stewart &

Subramaniam, 2010)

Koska sisaisen tarkastuksen laatua on pohjimmiltaan vaikea tosiasiallisesti havaita,
tutkijat ovat laatineet laatua kuvaavia muuttujia. Laadun muuttujien vertailut on koottu

taulukossa 1.
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Tutkimus  Tutkimuksen aihe Sisaisen tarkastuksen laadun muuttuja
Sisaisten tarkastajien tyokokemus; sisaisen tarkastuksen
yliopistokoulutus vuosina; sertifioitujen tyontekijdiden

Siséi lukumaara; vuotuinen keskimaarainen aika, jota kaytetaan

o isdisen ;

Pizzini, Lin & ; koulutukseen tunteina.
. tarkastuksen laatu ja s . . L
Ziegenfluss o Objektiivisuuden muuttujana se, raportoiko sisdisen
tilintarkastuksen ! . . S
(2014) tarkastuksen johtaja tarkastusvaliokunnalle. Lisaksi
kesto . ha . .
tydnkuvan muuttuja, joka on laadittu kyselytutkimuksena.
Muuttujat standardoitiin ja laadittiin dikotominen muuttuja
joka kuvaa "hyvaa" sisaisen tarkastuksen laatua.
Formaaliuden muuttujana summamuuttuja organisatorinen
asema, sisaisen tarkastuksen toimintaohjeen olemassaolo,
ja toimintaohjeen paivitysvali. Rakenteen muuttujana
Sisaisten kontrollien tyokokemus, sisdisen tarkastuksen tyontekijamaaran ja
Regoliosi & toimivuus ja sisdisen  kokonaistyontekijamaaran suhde, sertifioitujen osuus,
d'Eri (2014) tarkastuksen koulutuksen maara. Suorituskyvyn muuttujana
koodinmukaisuus laadunvalvontasuunnitelman olemassaolo, KPIl:den
lukumaara, palautteenmaara. Tyénkuvan muuttuja:
tarkastuskohteet. Kokonaislaatu = formaalius + rakenne +
suorituskyky + tyénkuva.
Sisaisen
tarkastuksen
Arena & efektiivisyyteen - e .
; Implementoitujen siséisen tarkastuksen antamien
Azzone vaikuttavat suositusten ja kaikkien suositusten suhde
(2009) yrityskohtaiset ja ) '

Hutchinson &

sisaista tarkastusta
koskevat muuttujat
Sisaisen
tarkastuksen laatu ja

Sisaisen tarkastuksen osaston kokonaistyontekijamaara;

Mat Zain ritvksen osuus sisaisen tarkastuksen tyontekijoista, joilla on
(2009) Kanynattavuus aiempaa kokemusta tilintarkastuksesta
Keskimaarainen tydkokemus vuosissa, sertifioitujen
Sisdisen sisdisten tarkastajien osuus, koulutuksen vuosittainen

Prawitt, Smith

tarkastuksen laadun

maara, suhteellinen keskittyminen tilintarkastukseen,

& Wood suhde sisaisen tarkastuksen organisatorinen asema, sisaisen
(2009) . ; tarkastuksen koko suhteessa toimialan keskimaaraiseen
tuloksenohjaamiseen. S o L A .

kokoon, joista muodostettiin muuttuja joka voi saada arvoja
0-6

Mat Zain Sisaisen

- tarkastuksen ja Sisaisen tarkastuksen osaston kokonaistyontekijamaara;

Subramaniam K liok o e K K Sntekiidists. ioill

& Stewart tar_as?usva iokunnan  osuus sisaisen tar asfu_J sen tyontekijoista, joilla on

(2006) ominaisuuksien aiempaa kokemusta tilintarkastuksesta

suhde

Taulukko 1: Siséisen tarkastuksen laatua kéasitelleitd tutkimuksia ja niissé kéytetyt laadun muuttujat

Kaytannossa tutkielmien muuttujista voidaan vetaa johtopaatos, etta laatu tulisi aina
ymmartaa nk. potentiaaliseksi laaduksi (Regoliosi & d'Eri, 2014). Potentiaalisella
tarkoitetaan sita, etta jos laadun mittarit kuvaavat sisaisen tarkastuksen laatua oikein,
hyvan laatuinen sisainen tarkastus johtaa siihen, etta sisainen tarkastus tayttaa
tehtavansa suuremmalla todennakoéisyydella. Objektiivisesti maaritelty potentiaalinen

laatu on siten kokoelma hyvaan sisaisen tarkastuksen kanssa korreloivia elementteja,
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jotka saattavat liittya esimerkiksi toiminnon formaaliuteen, hierarkiarakenteeseen,
arvostukseen, sertifikaattien lukumaariin, palautekanaviin, tehtavankuviin, rutiineihin
tai mihin tahansa sellaiseen ilmidon, joka esiintyy sellaisissa organisaatioissa, joissa
sisdisen tarkastuksen on havaittu johtavan hyviin tuloksiin. (Regoliosi & d'Eri, 2014, p.
897-900)

Tyypillisimmillaan tallainen indikaattori on esimerkiksi sisaisen tarkastuksen yksikon
koko. Mat Zain et al. (2006, p. 3) argumentoivat, ettd suuremmat sisaisen tarkastuksien
yksikdt ovat parempilaatuisia kuin pienempien organisaatioiden, koska niilla on
todennadkoisesti enemman resursseja, laajempi tyOskentelykentta, se on
arvostetummassa asemassa organisaatiossa ja sen tyontekijoilla on todennakdisesti
enemman osaamista kuin pienemman organisaation tyontekijoilla.”
Tutkimushypoteesina taman testasivat Arena & Azzone (2009): kun sisadisen

tarkastuksen suhteellisen koko kasvoi, myos laatu parani.

Toisaalta laadun nakokulma voi olla myds vaatimuksenmukaisuuden (engl.
compliance) nakokulma, mika maarittelisi laadukkaan sisaisen tarkastuksen siten, etta
laadukas sisainen tarkastus tuottaa vaatimuksenmukaista raportointia ja organisaation
toimintaa. Yksi mahdollinen tapa tarkastella laatua on myds tehokkuuden nakékulma,
jossa vertailtaisiin sisaisen tarkastuksen kustannuksia ja vaikuttavuutta, ja
parhaimman laatuinen sisainen tarkastus olisi se, jossa parhaimmat tulokset saataisiin

pienimmalla kustannuksella. (Regoliosi & d'Eri, 2014)

Regoliosi & d’Erin (2014) mukaan olemassa oleva sisadisen tarkastuksen laadun
tutkimus voidaan jakaa karkeasti kahteen osaan. Toisaalta osa tutkimuksesta on
keskittynyt sisaisen tarkastuksen laadun ja vaikuttavuuden ymmartamiseen ylatasolla
erilaisissa taloudellisissa, lainsaadanndllisissa ja kulttuurillisissa olosuhteissa.
Toisaalta osa keskittyy erityisesti sisaisen tarkastuksen toimintaan tietyn laatumittarin
puitteissa. Tilintarkastajan nakdkulma on hallinnut laatumaarittelyita, mutta Regoliosin
& d’Erin mukaan uusimissa tutkimuksissa korostetaan myds sisdisen tarkastuksen
tekemia konsultointitoimeksiantoja, sisaisen tarkastuksen itsearviointia ja —kontrollia ja

varmistusta yli tarkastuksen.

Prawitt et al. (2009) ottivat Iahtokohdakseen IIA:n IPPF:n standardit, joiden perusteella
rakennettiin laatua kuvaava muuttuja. Koska standardeissa korostetaan sisaisten

tarkastajien patevyytta ja ammattitaitoa, Prawitt et al. tulkitsivat niiden kuvaavan
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sisdisen tarkastuksen laatua. He ottivat muuttujiksi sisaisten tarkastajien
tyokokemuksen, sertifikaatin haltijoiden osuuden sisaisen tarkastuksen osaston
tyontekijoista, vuosittaisen tuntimaaran, jota osastolla kaytetaan koulutukseen. YKsi
muuttuja, joka vaikutti laatuun, oli nimenomaan edella mainittu sisaisen tarkastuksen
osaston koko tyontekijamaarana. Objektiivisuutta kuvaavana dummy-muuttujana
kaytettiin  sitd, raportoiko sisdinen tarkastus tarkastusvaliokunnalle. Naista
muodostettiin  kuusiportainen muuttuja, jonka katsottin mittaavan sisaisen
tarkastuksen laatua, ja havaittiin, etta sisaisen tarkastuksen laatu korreloi negatiivisesti
tuloksenohjaamisen kanssa. Menetelmaa on kaytetty myés muiden tutkijoiden
tutkimuksissa (Pizzini, et al., 2014; Hutchinson & Mat Zain, 2009). Regolisi & d’Eri
(2014) taas ottivat laadun muuttujaansa huomioon kuinka formaali sisainen tarkastus
on, minkalainen sen rakenne on, kuinka se suoriutuu ja mitd toimintaa se

tosiasiallisesti tekee.

Kaytanndssa siis sisdisen tarkastuksen laatu on muista, organisaation havaittavista tai
mitattavista ominaisuuksista irrallinen muuttuja, jonka voi havaita vain epasuorasti,
joka kuvaa sisaisen tarkastuksen kykya suorittaa sen tehtava. Se voidaan maaritella
sisdisen tarkastuksen ominaisuuksien (engl. input), kuten organisaation koon mukaan
(koska organisaation sisainen tarkastus on jarjestetty tavalla X, sisaisen tarkastuksen
laatu on hyva/huono) tai lopputulosten (engl. output) perusteella (koska
organisaatiossa tapahtui X, sisdisen tarkastuksen laatu on hyva/huono). Se, mita
ominaisuuksia kaytetdaan laadun maarittelemiseen, vaihtelee nakokulmittain.
Esimerkiksi pitkdan hallinneen ftilintarkastajan nakoékulmasta formaalius ja

objektiivisuuden varmistaminen nousevat tarkeimmiksi (Arena & Azzone, 2009).

Roussy & Brivot (2016) muistuttavat kuitenkin, ettd toisinaan sisainen tarkastus
epaonnistuu tehtavassaan, sita ei valttamatta edes ymmarreta. He kayttavat
esimerkkia, jossa yrityksen kontrollit ovat pettaneet, jolloin syyta etsitaan useimmiten
kontrollien omistajasta, ei niinkaan varmistajasta. Lisaksi on viitteita siita, etta
sisaisesta tarkastuksesta saattaa tulla joissain tapauksissa yrityksen salaisuuksien
piilottelija. Jos yrityksen organisatorinen kehys sisaiselle tarkastukselle ei tayta IPPF:n

maaritelmia, sisainen tarkastus ei voi olla laadukasta.
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3.2. Sisiaisen tarkastuksen laatu IPPF:n mukaan

Tassa tutkielmassa tarkastelen suomalaisten yritysten sisdisen tarkastuksen laatua
IPPF:n standardien nakokulmasta. Erityisesti huomio kiinnittyy laadun maarittajana
sisdisen tarkastuksen formaaliuuteen, objektiivisuuteen ja riippumattomuuteen,
tydnkuvaan ja kommunikointiin. Luokat on valittu paitsi IPPF:n standardien perusteella,
mutta myds sen perusteella, mita yritykset raportoivat. Esimerkiksi todella tarkea,
IPPF:ssakin korostuva kompetenssin vaatimus, eli esimerkiksi riittdvan koulutuksen
varmistaminen, jaa taman tutkielman ulkopuolelle, koska sitd ei tosiasiallisesti

raportoitu.

Sisdisen tarkastuksen laatu nousee IPPF:n standardeissa tarkeaan rooliin.
Attribuuttistandardit 1300-1322 maarittavat mm. sisadisen tarkastuksen laadun
varistamista ja raportointia. Kyseisia standardeja koskevan tarkentavien
toimintatapastandardien mukaan laadukas sisainen tarkastus rakentuu sisaisen

tarkastuksen toimintaohjeen (engl. charter) paalle. (11A, 2017)

Sisaisen tarkastuksen pitaisi perustua formaalille, IPPF:n standardien mukaiselle
toiminnalle. IPPF:n mukaan formaalisuus tarkoittaa erityisesti sitd, organisaation
sisdinen tarkastus maarittdd itsensa sisaisen tarkastuksen maaritelman mukaan,
noudattaa paaperiaatteita, eettisia saantoja, standardeja ja velvoittavaa ohjeistusta
kokonaisuudessaan. Sisaisen tarkastuksen tulisi perustua sisdisen tarkastuksen
saannolle, jossa erikseen institutionalisoidaan edella mainittu velvoittava ohjeistus.
(1A, 2017) llA:n julkaisema sisaisen tarkastuksen saanndn malli alkaakin sisaisen
tarkastuksen maaritelmalla, ja erikseen mallissa kasitellaan sisaisen tarkastuksen
roolia, ammatillisuutta, auktoriteettia, organisoitumista, riippumattomuutta,

objektiivisuutta, vastuuta, valvontaa ja laadunvarmistusta.

Objektiivisuus on yksi laadukkaan sisaisen tarkastuksen ominaisuuksista. IPPF:n

standardin 1100 mukaan objektiivisuus merkitsee
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[...] puolueetonta asennoitumista, jonka ansiosta sisédinen
tarkastaja voi toteuttaa toimeksiantonsa niin, ettd hén
vilpittémaésti uskoo tyénsé tulokseen eiké tee tyon laatuun liittyviéa
myénnytyksié. Objektiivisuus edellyttda, etté siséinen tarkastaja
ei anna muiden henkilbiden mielipiteiden vaikuttaa omiin
arviointeihinsa tarkastusasioissa. (IIA 2017, suomennos Siséiset
tarkastajat ry)

Objektiivisuus on kriittista, jotta sisaisen tarkastuksen kyky tuottaa erheetonta tietoa ei
vaarannu. Objektiivisuus on laheisesti sidoksissa riippumattomuuden kanssa. Mikali
sisainen tarkastus ei ole riippumaton, myds objektiivisuus vaarantuu. Kaytanndssa
rippumattomuus toteutuu, kun sisdinen tarkastus raportoi suoraa hallitukselle tai
tarkastusvaliokunnalle. Suosituksena on, ettd sisadisen tarkastuksen tulisi olla
hallinnollisesti vain toimitusjohtajan alaisuudessa, joka korostaa sisaisen tarkastuksen

asemaa ja auktoriteettia. (ll1A, 2017)

Olennaista sisaisen tarkastuksen laadussa on, etta sisainen tarkastus tekee sisaisen
tarkastuksen toimialueeseen kuuluvaa tydta. Tyodnkuva lahtee IlIA:n sisaisen
tarkastuksen maaritelmasta, jossa todettiin sen olevan riippumatonta ja objektiivista
arviointi- ja varmistus seka konsultointitoimintaa. Sisainen tarkastus ei siis itse osallistu
kuin poikkeustilanteessa aiemmin kuvatulla tavalla alempien puolustuslinjojen
toimintaan, ja talléinkin toimintaa taytyy arvioida erityisen tarkasti riippumattomuuden
ja objektiivisuuden sailymiseksi. (lIA, 2013) Toimintatapastandardit 2100-2130

maarittavat sisaisen tarkastuksen tydnkuvaa. Standardissa 2100 todetaan, etta:

Sisédisen tarkastuksen toiminnon tulee jarjestelméllistd ja
riskiperusteista l&hestymistapaa kayttden arvioida organisaation
Johtamis- ja hallinto-, riskienhallinta- ja valvontaprosesseja sekéa
edistdad niiden kehittdmista. (IIA 2017, suomennos Siséiset
tarkastajat ry)

Taten siis sisaisen tarkastuksen tarkastus- ja arviointitoimen tulisi standardien mukaan
olla erityisesti hallinto, riskienhallinta ja kontrollit. Tarkastus- ja arviointitoimeksiannot
taytyy toteuttaa ja dokumentoida jarjestelmallisesti, suunnitelmallisesti ja
tavoitteellisesti. Toimeksiantojen arviointiperusteet, joita voivat olla sisaiset

menettelytavat tai mittarit, viranomaismaaraykset tai yleisesti tunnetut tai hyvaksytyt
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toimialastandardit tai parhaat kaytannot, taytyvat olla riittavat ja tarkoituksenmukaiset,
jotta arviointi voidaan tehda. (l1A, 2017)

Sisdisen tarkastuksen laadun merkitys jaa vahaiseksi, jos sen tuloksia ei
kommunikoida paitsi hallitukselle, mutta myos sidosryhmille. Sisaisella tarkastuksella
tulisi paitsi olla esteetdn paasy hallitukselle ja ylimmalle johdolle, mutta sen tulisi myos
kommunikoida niille toimeksiantojen tuloksista tapahtumaperusteisesti ja

saannollisesti.

23



4. Tutkimushypoteesit
4.1.  Yrityksen koko

Yrityksen koon on osoitettu olevan yhteydessa sisdisen tarkastuksen kayttoon
(Goodwin-Stewart & Kent, 2006), sisaisen tarkastuksen budjettien suuruuteen
(Carcello, et al., 2005) ja myds sisaisen tarkastuksen laatuun (Regoliosi & d'Eri, 2014).
Ronkko et al. (2017) myds toteavat, etta yrityksen koko on tyypillinen tilastollinen tapa
luokitella yrityksia. Ronkko et al. mukaan tyypillisimmin kokoa on kuvattu erityisesti
tyontekijamaaralla ja taseen loppusummalla. Mikali molempia on kaytetty, Ronkko et
al. mukaan kaikki tulokset eivat ole olleet linjassa. On mahdollista, etta tahan vaikuttaa
se, etta sisdisen tarkastuksen absoluuttisella kokoaikaisten tyontekijoiden maaralla
mitattuna koolla ei vaikuta olevan merkitysta sisaisen tarkastuksen laatuun. Arena &
Azzone (2009) osoittivat, ettd merkitseva yhteys laatuun oli erityisesti sisaisen
tarkastuksen osaston suhteellisella koolla. Tutkielman kannalta olennaisista
tutkimuksista mm. Goodwin-Stewart & Kent, Carcello et al. ja Regoliosi & d’Eri kaikki

kayttivat kokoa kuvaavana muuttujana taseen loppusummaa.

Suuremmilla yrityksilld on todenndkdisesti enemman resursseja ja mahdollisuuksia
panostaa sisaiseen tarkastukseen. Aiemmissa tutkimuksissa onkin esitetty, etta
yrityksen koon kasvaessa sisdisestad tarkastuksesta tulee vakiotoiminto, kun taas
pienemmat yritykset eivat valttamatta saa toiminnosta niin suurta hyoétya (Goodwin-
Stewart & Kent, 2006) tai koska suurempia yrityksia kohtaavat my6és suuremmat riskit
(Carcello, et al., 2005; Adams, 1994). Koska suuremmissa yrityksissa resursseja on
enemman, ja osastojen budjetit myos suurempia, on oletettavaa, etta sisaisen
tarkastuksen laatu paranee myds yrityksen koon kasvaessa. Suuremmat yritykset
myos mahdollisesti hyotyvat sisaisesta tarkastuksesta enemman, joka myos indikoi

sita, etta niissa sisainen tarkastus olisi laadukkaampaa.

H1 Mita suurempi yritys on, sitéd laadukkaampi on sen sisédinen tarkastus.
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4.2. Liiketoiminnan kompleksisuus

Yrityksen toimialalla on havaittu olevan merkitys sisaisen tarkastuksen
olemassaoloon. Goodwin-Stewart ja Kent (2006) I0ysivat voimakkaan yhteyden
rahoitusalan yritysten ja sisaisen tarkastuksen olemassaolon valilla. Se johtunee alan
suurista riskeista, yhteiskunnallisesta ulottuvuudesta ja niistd kumpuavasta
tiukemmasta saantelysta. Suomessa luottolaitoksia koskee laki luottolaitostoiminnasta
ja Fivan standardi 1.3. (2007). Rahoitusalan yrityksia suositellaan painokkaasti
noudattamaan jalkimmaista. Taten rahoitussektorin yritykset ovat Suomessakin
sisaisen tarkastuksen osalta saannellympia kuin muut yritykset. Carcello et al. (2005)
huomauttavat, etta rahoitussektorin riskit ja sdantely ovat omaa luokkaansa, ja myos
taloudellisten petosten on havaittu olevan yleisempaa rahoitussektorilla kuin muilla
aloilla. Yritykset voivat tiedostamattaan kohdata myds suunnattomia riskeja, mikali sen
prosessit, kontrollit ja riskienhallinta eivat ole riittavalla tasolla. Tiukemmalla saantelylla
julkinen valta pyrkii suojelemaan sijoittajia ja kuluttajia. (Adams, 1994) Rahoitusalan

yritykset muodostavat siten oman kokonaisuutensa, joita tulisi tarkastella itsenaisesti.

Aiemmat tutkimukset ovat myds painottaneet monimutkaisuuden merkitysta sisaiselle
tarkastukselle. Adams (1994) esitti omana hypoteesinaan, ettd yrityksen
monimutkaisuus lisdaa informaation epasymmetriaa ja siten lisda myos riskia
vaarinkaytoksista. Siten esimerkiksi yritykset jotka toimivat teknisesti vaikeilla tai
muuten moniulotteisilla aloilla, joilla on useita liiketoiminnallisia segmentteja, tai jotka

toimivat useissa maissa, saattavat tarvita sisaista tarkastusta enemman.

Carcello et al. (2005) kayttavat taseen myyntisaatavia ja varastoarvoa kuvaamaan
kompleksisuutta, koska heidan mukaansa ne ovat tase-eria, joihin petokset liittyvat
useimmin. Lisaksi he kayttivat muuttujina liiketoimintasegmenttien ja ulkomaalaisten
tytaryritysten lukumaaraa kuvaamaan liiketoiminnan monimutkaisuutta. Naista
muuttujista ainoastaan varasto-arvo oli merkitsevasti positiivisessa yhteydessa

sisaisen tarkastuksen budjettien suuruuteen.

Useat tutkimukset ovat kayttaneet liiketoimintasegmenttien lukumaaraa kuvaamaan
toiminnan kompleksisuutta, mm. Prawitt et al. (2009), Goodwin-Stewart & Kent (2006)
Prawitt et al. (2009) esittivat, ettd kompleksisuus parantaa sisdisen tarkastuksen
laatua, mutta Goodwin-Stewart & Kent (2006) taas eivat l|0ytaneet yhteytta

liketoimintasegmenttien lukumaaran ja sisaisen tarkastuksen kanssa.
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H2 Mitéd kompleksisempaa yrityksen toiminta on, sitd laadukkaampaa on

sen sisédinen tarkastus.

4.3. Tarkastusvaliokunta

Yrityksen hallitus voi osakeyhtidlain (2006/624) puitteissa tarvittaessa perustaa
tarkastusvaliokunnan, jonka vastuualueena on yrityksen raportoinnin oikeellisuus ja
sisdinen valvonta. Hallinnointikoodin (2015) mukaan tarkastusvaliokunta on
perustettava, mikdli se on tarpeellista ottaen huomioon yrityksen liiketoiminnan
laajuus. Vastuu sisaisen tarkastuksen jarjestamisestd kuuluu osakeyhtidlain
perusteella tarkastusvaliokunnalle, mikali sellainen yritykselle on perustettu.
Hallinnointikoodissa tarkennetaan viela, etta tarkastusvaliokunnan vastuulle voi kuulua
sen lisdksi mm. sisdisen tarkastuksen toimintaohjeen hyvaksyminen, sisaisen
tarkastuksen suunnitelmien ja raporttien kasittely ja riskienhallintaprosessin valvonta.
Tarkastusvaliokunnan suosio on pysynyt vuosia samana. Valiokunta on ollut
keskuskauppakamarin selvitysten mukaan 60 %:lla porssiyrityksista vuosina 2015—
2017. (Keskuskauppakamari, 2017)

Stewart & Subramaniam (2010) mukaan tarkastusvaliokunnalla on nykyaan keskeinen
valvonnan ja koordinoinnin rooli johdon, sisaisen tarkastuksen ja tilintarkastuksen
risteyskohdassa. Erityisesti tarkastusvaliokunnan lahes symbioottinen suhde
sisaiseen tarkastukseen vahvistaa tarkastusvaliokunnan kykya valvoa yrityksen
toimintaa jopa niin, etta on arveltu ettei tarkastusvaliokunta voi toimia tehokkaasti ilman
sisaista tarkastusta (Abbot, et al., 2010; Goodwin-Stewart & Kent, 2006; Mat Zain, et
al., 2006). Tarkastusvaliokunta taas parantaa ja tukee sisaisen tarkastuksen asemaa
organisaatiossa (Gramling, et al., 2004) ja mahdollistaa sen toiminnan kaytannossa,
esimerkiksi auktorisoimalla sen, helpottamalla ja nopeuttamalla tiedon saantia, ja myos

tuomalla esiin mahdollisia ongelmakohtia organisaatiossa. (Arena & Azzone, 2009)

Goodwin-Stewart ja Kent (2006) osoittivat, etta tarkastusvaliokunnan olemassaolo
liittyy sisaisen tarkastuksen olemassaoloon, vastaavasti Carcello et al. (2005) I6ysivat
yhteyden sisadisen tarkastuksen budjettien suuruuteen, Tarkastusvaliokunnan

olemassaolo saattaa antaa viitteita siita, etta yrityksen hallitus on halunnut tasoittaa
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informaatioepasymmetriaa, tai halunnut noudattaa hallintokoodin mukaisia suosituksia
(Ronkko, et al., 2017), mika viittaisi myOs sisaisen tarkastuksen kasittelyyn
vastaavasti. Kaikkinensa voidaan pitaa todennakdisena, ettd yrityksen, jolla on
tarkastusvaliokunta, tarkastustoiminto on institutionalisoituneempaa, formaalimpaa ja

ennen kaikkea laadukkaampaa.

Lisaksi on otettava huomioon, ettd Hallinnointikoodin (2015) suosituksen mukaan
tarkastusvaliokunnan jasenten enemmiston pitaa olla riippumattomia yhtiosta ja
vahintdan yhden tarkastusvaliokunnan jasenen on oltava riippumaton merkittavista
osakkeenomistajista. Mat Zain et al. (2006) osoittivat tutkimuksessaan, jonka kohteena
oli malesialaiset porssiyritykset, etta riippumattomien tarkastusvaliokuntien jasenten
suuremmalla osuudella oli positiivinen vaikutus sisadisten tarkastajien toimintaan
tilintarkastajien kanssa, mita voidaan pitdd merkkind laadukkaammasta sisaisesta
tarkastuksesta.  Hallinnointikoodin ~ suosituksen  mukaan vahintdan osan
tarkastusvaliokunnan  jasenistd  tulee olla riippumattomia yhtiosta ja
osakkeenomistajista, milla saattaa olla myds parantava vaikutus sisaisen tarkastuksen

laatuun.

H3 Jos yritykselléd on tarkastusvaliokunta, sen sisdinen tarkastus on

laadukkaampaa.

4.4. Sisaisen tarkastuksen ulkoistaminen

Sisaisen tarkastuksen toiminto voidaan ulkoistaa. Ulkoistettu sisdinen tarkastus on
useimmiten tilintarkastusyhteison tai muun asiantuntijaorganisaation tuottama ostettu
palvelu, jossa sisaisen tarkastuksen varmistus- ja konsultointipalvelut organisaation
ulkopuolisella henkildstolla. Ulkoistetun sisaisen tarkastuksen etuna saattavat olla sen
alhaisemmat kustannukset ja joustavuus, seka ammattimaisuus, ja haittana taas
vahaisempi toimialatuntemus (Adams, 1994; Desai, et al., 2011; Stewart &
Subramaniam, 2010; Roussy & Brivot, 2016). Myos epailyitakin edelld mainitusta
kahtiajaosta esitetty, silla perusteella, etta vertailevaa tutkimusta ulkoistetun ja

sisaistetyn sisaisen tarkastuksen valilla on saatavilla vain vahan. Lisaksi "sisainen”
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sisdinen tarkastus kayttaa usein merkittavasti enemman aikaa organisaatiossa
verrattuna ulkoistettuun palveluun, joka on paikalla vain satunnaisesti tai tarvittaessa,
joten asiallisesti vertailua ceteris paribus on vaikea tehda (Coram, et al., 2008).
Sisdiset tarkastajat ja myds I[IA suhtautuivat itse aiemmin ulkoisiin sisaisen

tarkastuksen palveluntarjoajiin varauksellisesti. (Caplan & Kirschenheiter, 2000)

Ulkoistettu sisdinen tarkastus saattaa kohdata vahemman riskeja riippumattomuuden
vaarantumisesta kuin organisaation "sisainen” sisainen tarkastus. Vaikka ulkoistettuja
sisdisen tarkastuksen toimijoilla tekninen osaaminen, yksi laadun osatekija, on
tyypillisesti parempi, “sisaistetty” sisainen tarkastus saattaa silti toimia paremmin.
Yritykset, jotka ulkoistavat sisaisen tarkastuksen, ovat tyypillisesti yksinkertaisimmilta
aloilta, niiden liiketoiminta on helpommin ennustettavaa, ja sisaisen tarkastuksen tarve
on vahaisempi. (Coram, et al., 2008) Paatdoksenteossa korostuu kustannusten ja
hyotyjen vertailu: kyseisilla aloilla ulkoistaminen saattaa olla riskit huomioiden

kokonaistaloudellisesti kannattavin ratkaisu.

Paul Coram et al. (2008) havaitsivat, etta ulkoistettu sisainen tarkastus ei tunnistanut
vaarinkaytoksia niin hyvin kuin sisaistetty sisdinen tarkastus. Toisaalta, on myos
tutkimusnayttoa siita, ettd ulkoistettu sisainen tarkastus olisi objektiivisempi kuin
sisdistetty sisainen tarkastus, (Stewart & Subramaniam, 2010) ainakin tilintarkastajien
kokemuksen perusteella (Glover, et al., 2007; Roussy & Brivot, 2016). Osa
tutkimuksista on paatynyt siihen, ettd kysymys on usein puhdas vaihtokauppa: Caplan
& Kirschenberger (2000) tulivat siihen tulokseen, ettd useimmiten ulkoistamisesta
saadut  kustannussaastot vaihtuvat kasvaneeseen  riskiin.  Ristiriitaisien
tutkimustulosten perusteella ei voida sanoa, onko ulkoistamisen vaikutus sisaisen
tarkastuksen laatuun negatiivinen vai positiivinen, mutta toiminnan erilaisuuden vuoksi

on todennakoista, etta laatu eroaa suhteessa “sisdiseen” sisdiseen tarkastukseen.

H4 Sisédisen tarkastuksen ulkoistaminen vaikuttaa sen laatuun.

4.5. Kassavirta

Yrityksen vapaa kassavirta, eli se osa kassavirrasta, joka jaa jaljelle positiivisen

nettonykyarvon projektien rahoittamiseen liittyvien erien jalkeen, saattaa johtaa yli-
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investointeihin organisaatiossa. Ylimaaraisen kassavirran tuhlaaminen alhaisen, tai
perati negatiivisen nettonykyarvon investointeihin, valtakuntien rakentamiseen ja
lahinna johtajia kiinnostaviin tai hyodyttaviin projekteihin on agenttikustannus (Shleifer
& Vishny, 1997), joka johtuu Jensenin (1986) nk. vapaan kassavirran teorian mukaan
siitd, etta johtajat kayttavat mieluiten vapaan kassavirran yritykseen kuin palauttavat

ne tuottona omistajille. Ongelma ja agenttikustannuksen olemassaolo tunnetaan hyvin.

Carcello et al. (2005) tutkimuksessa operatiivinen kassavirta oli ainoa yrityksen
taloudellista tilaa kuvaava tunnusluku, jolla oli merkitseva positiivinen yhteys sisaisen
tarkastuksen budjettien suuruuden kanssa. Saattaa olla mahdollista, etta joissain
organisaatioissa sisaista tarkastusta ei nahda valttamattomyytena, ja siihen ollaan
valmiita panostamaan vasta, kun kassavirta on vahva. Samoin kassavirtaan liittyvat

ongelmat korostuvat erityisesti, kun organisaatio saa "ylimaaraista” kassavirtaa.

H5 Operatiivinen kassavirta vaikuttaa positiivisesti siséisen tarkastuksen

laatuun.

4.6. Omistusrakenne

Myds omistajuus on corporate governancen elementti. Omistajarakenne ja omistajat
maarittavat yrityksen toimintaa. Omistajalla saattaa olla hyvinkin suuri valta myo6s
yrityksen toimintaan vaikuttamalla esimerkiksi oman edustajan kautta yrityksen
hallituksessa. Omistajat myos kayttaytyvat eri tavalla ja heidan intressinsa saattavat
erota hyvinkin paljon: esimerkiksi kun aktivistisijoittaja saattaa pyrkia muovaamaan
yritysta nopean arvonnousun toivossa, perheomistajat saattavat pyrkia vaalia suvun
perintda ja samalla estavat sitd tekemasta tarpeellisia uudistuksia. (Connelly, et al.,
2010)

Ennen RoOnkkd et al. (2017) tutkimusta ymmarrys omistajuuden merkityksesta
sisdiseen tarkastukseen oli rajallinen. Esimerkiksi Goodwin-Stewart & Kent (2006)
kayttivat omistajuuden keskittyneisyytta kontrollimuuttujanaan, mutta eivat havainnet

sen liittyvan sisaisen tarkastuksen kayttoon. ROnkko et al. selvittivat, onko erilaisilla
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omistuspohijilla vaikutusta sisaisen tarkastuksen kayttoon Suomessa vuonna 2012.
Tuloksena oli, etta mitd hajaantuneempi oli omistusrakenne, sitd todennakdisemmin
yrityksessa kaytettiin sisaista tarkastusta; lisaksi valtio-omistaja ja ulkomainen omistaja
kasvattivat sisaisen tarkastuksen kayton todennakaoisyytta. Omistuksen keskittymisella

ei sen sijaan ollut mitdan merkitysta.

Ronkko et al. tuloksiin peilaten on mahdollista, etta sisaisen tarkastuksen kaytto liittyy
omistusrakenteen myo6ta myds sen laatuun. Saattaa esimerkiksi olla, etta valtio- tai
ulkomaalaisomisteisten yrityksien vaatimukset ovat kovempia koskien hyvaksyttya
riskitasoa. Hajaantuneen omistuksen tapauksessa johtajien valta kasvaa suhteessa
omistajiin, joka lisdd mahdollisesti agenttiongelmaa, joten kyseisilla yrityksilla olisi
luultavasti myOs rationaalista vaatia laadukasta sisaista tarkastusta. Vastaavasti
tukevasti paaomistajien hallussa olevan yrityksen ei valttamatta tarvitsisi panostaa niin
paljoa sisaisen tarkastukseen, silla heilla todennakodisesti on edustaja hallituksessa,

seka mahdollisesti tarkastusvaliokunnassa.

H6 Omistuksen hajaantuminen parantaa siséisen tarkastuksen laatua.
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5. Aineisto ja tutkimusmetodi
5.1.  Tutkimusaineisto

Tutkimusaineisto koostuu yrityksista, jotka ovat olleet listattuina Nasdaqg OMX
Helsingin paalistalla 31.12.2017 ja jotka ovat julkaisseet selvityksen hallinto- ja
ohjausjarjestelmasta koskien tilikautta joka on paattynyt vuoden 2016 aikana tai
loppuun mennessa. Tutkimuksen ulkopuolelle on jatetty vertailukelpoisuuden
varmistamiseksi yritykset, joiden kotipaikka ei ole Suomi, seka yritykset, jotka on
listattu kevyemmin saannellylla First North —listalla. Jalkimmainen ryhma ei ole
esimerkiksi velvoitettu noudattamaan Hallinnointikoodia (2015), edellinen taas joutuu
raportoimaan selvityksen kotimaansa standardeilla (ks. tarkemmin luku 2.3.). Taman
lisaksi jatettiin ulkopuolelle ne yritykset, joiden toimialaluokka on rahoitus, silla niiden
poikkeavuus saattaisi vaaristaa tutkimustuloksia, silla niiden saantely poikkeaa muista
yrityksistd. Sen sijaan kaikki muut paalistan yritykset ovat Hallinnointikoodin alaisia ja
ne raportoivat tai niiden olisi pitanyt raportoida sisaisen tarkastamisen jarjestamisesta

koskien edellista tilikautta.

Yrityksiin liittyvien muuttujien tiedot koskien vuotta 2016 on keratty Orbis-tietokannasta
ja puuttuvat tiedot on haettu yritysten vuosikertomuksista ja tilinpaatoksista. Tiedot
koskien sisaista tarkastusta on keratty yritysten internet-sivuilta saatavilla olleista
selvityksista hallinto- ja ohjausjarjestelmista. Kaikki yritykset eivat ole
Keskuskauppakamarin coporate governance —selvityksessa (2017, p. 7) annetun
kritiikin mukaisesti ymmartaneet, etta selvitys hallinnointi- ja ohjausjarjestelmasta on
ennen kaikkea lakiin perustuva virallinen dokumentti, jonka tulisi olla "staattinen” ja
"otsikoitu varsinaisen nimen mukaisesti.” Kaikilta yrityksilta 10ytyi kuitenkin dokumentti,
dokumentin osa, tai vahintaan internet-sivujen osa, joka paallisin puoli taytti, tai olisi
pitanyt  tayttaa hallinto- ja  ohjausjarjestelmasta annetun  selvityksen

sisaltovaatimuksen.

Alkuperainen aineisto koostui 129 yrityksesta, joiden selvitykset hallinto- ja ohjaus
jarjestelmista analysoitiin. Alkuperaisesta aineistosta karsittiin kaikkiaan 29 havaintoa,
jotka edustivat rahoitussektoria, joiden kotipaikka ei ollut Suomi, ja jotka eivat olleet

julkaisseet selvitysta hallinto- ja ohjausjarjestelmasta koskien vuotta 2016.
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Kaikkinensa data on siis melko kattava lapileikkaus suomalaisista porssiyrityksista.

Rajausten yksildinti on esitetty taulukossa 2.

Aineiston muodostuminen

Alkuperainen aineisto 129 yritysta
- védhennetéén rahoitustoimialan yritykset 16 yritysta
- védhennetéén yritykset, joiden kotipaikka ei ole Suomi 4  yritysta

vdhennetéén yritykset, jotka eivét ole toimittaneet selvitysta

T hallinto- ja johtamisjérjestelmésts tilikaudelta 2016 5 yritysta

B véhennetéén yritykset poikkeavien havaintojen (outlierien) tai 4 vritsts
yrityksen poikkeuksellisen tilan vuoksi? ynty

Lopullinen aineisto 100 yritysta

Taulukko 2: Aineiston muodostuminen

Selvitykset hallinto- ja ohjausjarjestelmista olivat vaihtelevia ja monipuolisia seka
sisalloltaan, ettd laajuudeltaan. Sisaisen tarkastuksen jarjestamisen raportoitiin
yleensd samassa kohdassa dokumentin loppupuolella (selvitysten jasentelyssa oli
usein selkeasti kaytetty samaa jarjestysta, missa suositukset esitetdan koodissa).
Sisaiseen tarkastukseen kaytetty tekstimaara vaihteli yhden lauseen ja usean sivun
valilla. Kaikkiaan 100 yrityksen joukosta 94 (94,0 %) raportoi sisdisen tarkastuksen
jarjestamisesta koodin mukaan. Loppujen osalta sisaisen tarkastuksen olemassaolo —
tai mita todennakoisemmin sen puute — ei kaynyt ilmi eika hallintokoodia oltu
tosiasiallisesti noudatettu. Eraissa tapauksissa sisainen tarkastus naytetaan
ymmarrettavan osaksi sisaisesta valvontaa, ja sen jarjestaminen on raportoitu osana

sisaista valvontaa, kuten esimerkiksi Efore Oyj:ssa:

' Yritykset, jotka eivat olleet toimittaneet selvitysta hallinto- ja ohjausjarjestelmista tilikaudelta 2016 olivat
Kamux Oyj, Silmaasema Oyj, Rovio Oyj ja Terveystalo Oyj, eli yritykset jotka listattiin suoraa porssin
paalistalle vuonna 2017. Naiden lisaksi puuttuvin tiedoin poistettiin Valoe Oyj, jonka tilinpaatos ja selvitys
hallinto- ja ohjausjarjestelmasta koskien tilikautta 2016 toimitettiin alun perin tilintarkastamattomana.

2 Qutlierit tunnistettiin tilasto-ohjelman diagnostisissa tarkasteluissa tarkastelemalla Cookin etdisyyden
antamaa vaikutusta (influence). Arvioissa havaittiin, ettda kyseiset yritykset (Digitalist Oyj seka
Componenta Oyj), joilla oli erittdain alhainen ROA (yli 6 keskihajonnan etaisyys), vaaristivat tuloksia
(residuaalit erosivat odotetusta erittéin paljon), joten ne poistettiin. Naiden lisaksi poikkeavina yrityksina
poistettiin Ahtium Oyj, jonka toiminta oli tosiasiallisesti jo loppunut vuonna 2017 ja joka ajautui
konkurssiin alkuvuodesta 2018, seka Lemminkainen Oyj josta oli tehty ostotarjous ja joka yhdistyi YIT
Oyj:n kanssa alkuvuodesta 2018.
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Sisdisen valvonnan jérjestelmat

Hallitus vastaa siité, etta sisédinen valvonta ja riskienhallinta ovat
asianmukaisesti ja tehokkaasti jarjestetty. Hallituksen vastuulla
on myds varmistaa, ettd laskentatoimen ja taloushallinnon
sisédinen valvonta on jérjestetty asianmukaisesti. Taloudellisen
raportointiprosessin valvonnasta vastaa tarkastusvaliokunta.
Talousjohdon vastuulla on tiedottaa havainnoista asiankuuluville
jJjohdon jésenille. [...]

Yhti6lld ei ole erillistd sisdisen tarkastuksen osastoa vaan
sisdinen tarkastustoiminta on osa konsernin taloushallintoa.
Taloushallinnon edustajat suorittavat tiettyja tarkastustoimintoja
tytéaryrityskdynneilld. Talousjohto raportoi néistd havainnoista
toimitusjohtajalle ja tarkastusvaliokunnalle, jotka puolestaan
raportoivat hallitukselle. [...] (Efore Oyj, 2017)

Efore Oyj:n kirjaus tayttanee vaatimuksen sisdisen tarkastuksen jarjestamisen
raportoinnista. Tosiasiallisesti Efore Oyj:ssa ei ole todennakdisesti raportoitu
toteutettavan IIA:n maaritelman ja IPPF:n standardien mukaista sisaista tarkastusta,
sillda kolmen puolustuslinjan mallin tarkastustoiminnan tehtavat on annettu selkeasti
toiseen puolustuslinjaan kuuluvan funktion hoidettavaksi, jolloin tarkastusten
rippumattomuus on vaarantunut. (lIA, 2013) Tama herattdd kysymyksen, onko
organisaatiossa tosiasiallisesti sisaistetty sisaisen tarkastuksen merkitys, vai onko
raportointi tehty vain sen vuoksi, etta se tayttaisi paremmin hallinnointikoodin

vaatimuksen selvitykselle hallinto- ja ohjausjarjestelmasta.

Aineiston yrityksista 56 (56,0%) raportoi jarjestdneensa sisaisen tarkastuksen joko
omana osastonaan tai funktionaan. Ronkkd et al. (2017), jotka kayttivat
tutkimuksessaan vuoden 2012 selvityksia hallinto- ja ohjausjarjestelmista, raportoivat
44 (41,1 %; n = 107) yrityksen jarjestaneen sisdisen tarkastuksen. Yrityksia, jotka olivat
ulkoistaneet kaiken tai osan sisaisen tarkastuksen toiminnosta, on aineistossani 16 kpl
(28,5 % sisaisen tarkastuksen jarjestajistd), Ronkkd et al. raportoivat osuuden olleen
vuonna 2012 9 yritystd (20,5 %). Sisdisen tarkastuksen suosio on siten paitsi
absoluuttisesti, mutta myos suhteellisesti kasvanut. Samoin my0s sisaisen
tarkastuksen ulkoistaminen on kasvattanut merkitystaan melko marginaalisesta

ilmidsta vuonna 2012 vuoden 2016 tasoon verrattuna. Edellisessa syyna saattaa olla
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uuden Hallintokoodin (2015) kayttoonotto, missa sisaisen tarkastuksen asema on

nostettu nakyvampaan rooliin kuin edellisessa koodissa.

Taulukko 3 tiivistaa sisaisen tarkastuksen jakautumisen toimialoittain. Toimialaluokitus
on Helsingin podrssin itse kayttdama ICB-luokitus (engl. Industry Classification
Benchmark). Lukumaaraisesti suurin osa Suomalaisista listayhtidista kuuluu
teollisuustuotteiden ja palveluiden toimialaluokkaan, johon lukeutuu myds 26 kpl (44,3
%) sisaisen tarkastuksen jarjestajista. Toimialoista teknologian, kulutustavaran ja
kulutuspalveluiden aloilla sisaisen tarkastuksen kaytto (kaikilla 50,0 % tai alle) nayttaa

olevan alhaisempi kuin muilla aloilla.

Osuus yrityksista,
joilla sisdinen Sisdinen tarkastus jarjestetty Koko aineisto
tarkastus jarjestetty
%-osuus N %-osuus N %-osuus

Kulutuspalvelut 50,0% 6 10,7% 12 12,0%
Kulutustavarat 42,9% 6 10,7% 14 14,0%
Oljy ja kaasu 100,0% 1 1,8% 1 1,0%
Perusteollisuus 85,7% 6 10,7% 7 7,0%
Teknologia 41,2% 7 12,5% 17 17,0%
Teollisuustuotteet ja -palvelut 58,5% 24 42,9% 41 41,0%
Terveydenhuolto 60,0% 3 5,4% 5 5,0%
Tietoliikennepalvelut 100,0% 2 3,6% 2 2,0%
Yleishyodylliset palvelut 100,0% 1 1,8% 1 1,0%
Yhteensa 56,0% 56 100% 100 100%

Taulukko 3: Siséinen tarkastus toimialaluokittain

5.2.  Selitettava muuttuja

Tutkielman selitettdva muuttuja on sisaisen tarkastuksen laadun indeksi (IALaatu),
joka kuvaa sita, kuinka hyvalaatuista yrityksen sisainen tarkastus on. Tutkimuksen
yrityksien  selvityksista hallinto- ja ohjausjarjestelmista kerattiin  sisaiseen
tarkastukseen liittyvia tietoja, jotka indikoivat sita, etta sisainen tarkastus on laadukasta
(ks. tarkemmin luku 3.2). Jokaisen tutkimuksen kohteena olevan yrityksen selvityksista

etsittiin kaikkiaan 13:a eri indikaattoria, jotka jakautuvat neljaan eri ali-indeksiin:
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objektiivisuuden ja riippumattomuuden indeksiin (IALaatuos,), formaaliuden indeksiin
(IALaaturor), tyon luonteen indeksiin (IALaatuwor) ja kommunikoinnin indeksiin
(IALaatuwor). Suluissa olevat kohdat viittaavat mihin IPPF:n kohtaan / standardiin

indikaattori viittaa.

1. Objektiivisuus ja riippumattomuus
1.1.Sisadinen tarkastus on objektiivinen (Code of Ethics)
1.2.Sisadinen tarkastus raportoi hallitukselle tai tarkastusvaliokunnalle (1110)
1.3.Mikali sisainen tarkastus ei ole hallinnollisesti irrallaan muusta
organisaatiosta, sisdinen tarkastus on hallinnollisesti vain toimitusjohtajan
alainen (1110, suositukset)
1.4. Sisaisen tarkastuksen vastuulla on vain sisainen tarkastus, ei esimerkiksi
riskienhallinta tai compliance-toiminto (1110, suositukset)
2. Formaalius
2.1.Sisaisen tarkastuksen tehtavat on maaritelty arviointi- ja varmistus- seka
konsultointitoiminnaksi (Definition of Internal Auditing)
2.2.Sisainen tarkastus on toteutettu standardin International Standard for the
Professional Practice of Internal Auditing mukaan (2430)
2.3.Yrityksella on sisaisen tarkastuksen toimintaohje (1000)
2.4, Sisaisen tarkastuksen saannodn hyvaksyy hallitus (1000)
3. Sisaisen tarkastuksen tydn luonne
3.1.Sisainen tarkastus arvioi hallintoa (2110)
3.2.Sisainen tarkastus arvioi riskienhallintaa (2120)
3.3.Sisainen tarkastus arvioi sisaisia kontrolleja (2130)
4. Tyodn tulosten kommunikointi
4.1.Sisainen tarkastus kommunikoi I16ydoksensa (2400)
4.2.Sisainen tarkastus raportoi saannodllisesti hallitukselle ja ylimmalle
johdolle (2060)

Mikali selvityksesta hallinto- ja ohjausjarjestelmasta [oytyy tieto indikaattorista,
kyseisen indikaattorin kohdalla indikaattori saa arvon yksi. Indikaattorit on laskettu
yhteen, mikd muodostaa indeksimuotoisen sisaisen tarkastuksen laatua kuvaavan
muuttujan (IALaatu). Talléin arvon 13 saaneet yritykset edustavat yrityksia, joiden
sisainen tarkastus on niiden oman raportoinnin perusteella suomalaisten listattujen
yritysten parhaimmistoa, ja arvon 0 saaneiden taas listattujen yritysten

raportointimielessa huonoimpia.

Logistisessa regressiossa indeksi on muutettu dikotomiseksi muuttujaksi (IALaatup),
joka saa arvon 1, jos indikaattorien yhteenlaskettu arvo on suurempi, kuin kaikkien

havaintojen keskiarvo, muutoin arvon 0. Arvon 1 saaneet yritykset edustavat siis
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Suomen kontekstissa yrityksia, joiden raportointi antaa sisaisesta tarkastuksesta

sellaisen kuvan, joka on keskimaaraista parempi.

Laadun laskenta vastaa pitkalti mm. Douglas F. Prawitt et al. (2009) kayttamaa tapaa
sisaisen tarkastuksen laadun arvioimissa ja Gompers et al. (2003) laskemaa corporate
governance -indeksia. Indikaattorit ovat keskenaan samanarvoisia, eli niitd ei ole

painotettu.

Indikaattoreille laadittin tunnusmerkit, joita vertaamalla kirjauksiin selvityksissa
hallinto- ja ohjausjarjestelmista. Esimerkiksi 1.1. kohdan objektiivisuuden vaatimus
tayttyi, jos kirjauksessa oli mainittu, etta sisainen tarkastus on, tai sen on tarkoitus olla,
objektiivinen, tai puolueeton, tai se tuottaa, tai on tarkoitus tuottaa, objektiivista
varmistusta. Sisaisen tarkastuksen toimintaohjetta koskeva indikaattori 2.3. sai taas
arvon 1, jos selvityksessa hallinto- ja ohjausjarjestelmasta viitattiin johonkin
dokumenttiin, jonka voi ymmartda sisaisen tarkastuksen toimintaohjeeksi (engl.
charter): hyvaksyttyjen joukossa oli mm. sanayhdistelmat sisaisen tarkastuksen

saanto, ohje ja suunnitelma.

Vaikeita rajatapauksia oli muutamia. Esimerkiksi koskien indikaattoria 2.2., muutamat
yritykset raportoivat riskienhallinnan ja sisaisen valvonnan osalta kayttavansa esim.
COSO-ERM:n viitekehyksia, mutta sisaisen tarkastuksen kohdalla ei erikseen mainittu
noudatettavan kansainvalisia sisdisen tarkastuksen standardeja. Naissa tapauksissa
paadyin siihen, ettd standardeja noudatetaan, vaikka sita ei yksiselitteisesti

mainittukaan.

Kuva 5 tiivistaa sisdisen tarkastuksen laadun indeksin frekvenssin aineistossa niiden
yritysten osalta, joilla sisainen tarkastus oli jarjestetty. Jakauman huippu oli luokassa
7-9, jonka valillda havaintoja oli yhteensa 19 (32,8 % kaikista sisaisen tarkastuksen
jarjestajistd). Maksimin 13 indeksissa sai yhteensa 3 (5,1 %) yrityksista, kun taas arvoa
0 ei tullut ainoatakaan, vaikka niita alkuperaisessa, ei rajataussa aineistossa oli

muutamia.
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Kuva 5: Siséisen tarkastuksen laadun jakautuminen tutkimusaineistossa
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Indikaattorien havaintomaarat vaihtelivat todella paljon indeksin sisalla. Yksittaisten

indikaattorien osalta eniten havaintoja tuli sille, ettd sisainen tarkastus raportoi

hallitukselle tai tarkastusvaliokunnalle (47 kpl). Vahiten oli taas

korostettu

kansainvalisia standardeja ja IPPF:8a (14 kpl). Ohessa olevassa taulukossa 4

indikaattorit ovat jarjestetty havaintomaaran perusteella.

Indikaattori
1.2.

3.3.
3.2.
2.3.
4.1.
3.1.
2.4.

4.2.

2.1.

1.4.
1.3.
1.1.
2.2.

Indikaattorin selitys
Sisainen tarkastus raportoi hallitukselle tai tarkastusvaliokunnalle

Sisainen tarkastus arvioi sisaisia kontrolleja
Sisainen tarkastus arvioi riskienhallintaa
Yrityksella on sisaisen tarkastuksen toimintaohje
Sisainen tarkastus kommunikoi [6yddksensa
Sisainen tarkastus arvioi hallintoa

Sisaisen tarkastuksen saannon hyvaksyy hallitus

Sisainen tarkastus raportoi sdanndllisesti hallitukselle ja
ylimmalle johdolle

Sisaisen tarkastuksen tehtavat on maaritelty arviointi- ja
varmistus- seka konsultointitoiminnaksi

Sisaisen tarkastuksen vastuulla on vain sisainen tarkastus
Sisainen tarkastus on hallinnollisesti vain toimitusjohtajan alainen
Sisainen tarkastus on objektiivinen

Sisainen tarkastus on toteutettu IPPF:n mukaan

Taulukko 4: Indikaattorit aineistossa

lkm
47

44
39
36
36
35
33

32

29

27
24
18
14
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5.3. Selittavat muuttujat ja kontrollimuuttujat

Selittavien muuttujien ja kontrollimuuttujien valinta perustuu aiempaan tutkimukseen ja
niiden perusteella laadittuihin tutkimushypoteeseihin. Taulukko 5 tiivistaa kaikkien

tutkimuksessa olevien muuttujien tiedot.

Lyhenne Muuttuja Tyyppi Datan lahde
IALaatu Slsalsgn tark.astuksen Selitettava Se_IV|ty_k"3(_et halllnlto: ja
laatu, indeksi ohjausjarjestelmista
Sisaisen tarkastuksen T Selvitykset hallinto- ja
IALaatup . . Selitettava A .
laatu, dikotominen ohjausjarjestelmista
LTotalA Taseen loppusumma, Selittava Orbis
logaritmi
SEG Segmenttien lukumaara Selittava Tilinpaatokset
AC Tarkastusvaliokunnan Selittava Se_thy!("s_et halllnlto: ja
olemassaolo ohjausjarjestelmista
IAOuts Slsallsen t.arkastuksen Selittava Se_lwty!("s_et halllnlto: ja
ulkoistaminen ohjausjarjestelmista
CFtoRev Operatiivinen kassavirta g i1 Orbis
suhteessa liikevaihtoon
LOwners Osakkeenomistajien Selittév Tilinpaatokset
maara, logaritmi
IALaatu; (i=OBJ, Sisaisen tarkastuksen ali-  Selitettava, Selvitykset hallinto- ja
FOR, WOR, . ; ; A g
indeksit jatkotarkastelu ohjausjarjestelmista
COM)
Gearing Velka_antum|saste Kontrolli Orbis
(gearing)
PB Price to Book -luku Kontrolli Orbis
LTotalW Wenesee sy Kontrolli Orbis
lukumaara, logaritmi
Vaihtuvien vastaavien
CtoTotalA suhde taseen Kontrolli Orbis
loppusummaan
ROA Kokonaispadoman tuotto  Kontrolli Orbis

Taulukko 5: Tutkielman muuttujat

Taseen loppusummalla testataan hypoteesia H1. Muuttujasta otetaan luonnollinen

logaritmi vahentamaan mahdollisesti suurten arvojen aiheuttamaa

heteroskedastisuutta. Hypoteesia H2 testataan yritysten raportoitavien IFRS 8-
segmenttien lukumaaran perusteella, jotka on keratty yritysten tilinpaatoksista. IFRS

8—segmentti viittaa yrityksen osiin, jotka muodostavat kokonaisuuden, jonka toimintaa
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ja kannattavuutta yrityksen paatoksentekijat seuraavat erikseen. Toimintasegmenttien
lukumaaran kasvaessa myos yrityksen hallitus ja johto joutuvat seuraamaan useampia
erillisia toimintoja, joka vahentaa mahdollisuutta keskittya kaikkiin segmentteihin yhta
yksityiskohtaisesti kuin, jos yrityksella olisi vain yksi segmentti. Talta kannalta yrityksen
rakenne monimutkaistuu segmenttien lukumaaran kasvaessa. IFRS 8—segmenttien

lukumaaraa kompleksisuutta kuvaavana muuttujana kaytti mm. Prawitt et al. (2009).

Tarkastusvaliokunnan olemassaolo (H3) on dummy-muuttuja, joka on koodattu siten,
ettd mikali yritys on raportoinut selvityksessa hallinto- ja ohjausjarjestelmista, etta silla
on ollut tarkastusvaliokunta, tai muu valiokunta, jolle tarkastusvaliokunnan laissa
saadetyt ja Hallintokoodissa maaritellyt tehtavat on osoitettu, muuttuja saa arvon 1,
muutoin arvon 0. Vastaavasti sisdisen tarkastuksen ulkoistaminen (H4) on keratty
selvityksista hallinto- ja ohjausjarjestelmista, ja koodattu dummy-muuttujaksi siten, etta
mikali yritys on raportoinut, etta yritys on ulkoistanut sisaisen tarkastuksen, tai osan
sisdisen tarkastuksen tehtavista, muuttuja saa arvon 1, muutoin arvon 0. Sellaisissa
tapauksissa, jossa todettiin, ettd yrityksen hallituksella/tarkastusvaliokunnalla on
valtuus  tarvittaessa  kayttdd  ulkopuolista  palveluntarjoajaa  yksittaisten
tarkastustoimeksiantojen suorittamiseen, mutta josta ei kaynyt ilmi, onko valtuutusta

oikeasti kaytetty, koodattiin nollaksi.

Operatiivinen kassavirta suhteessa liikevaihtoon (H5) on laskettu Orbiksesta saatujen
tietojen perusteella. Se perustuu Carcello et al. (2005) l6éytamaan yhteyteen
kassavirran ja sisaisen tarkastuksen budjettien kanssa. Muuttujana ei kayteta
operatiivista kassavirtaa pelkastaan, silla sen saamat arvot vaihtelivat suuresti ja osalla
yrityksista oli myds melko merkittavia negatiivisia tuloksia, joka esti myos datan

transformoinnin esimerkiksi logaritmin avulla normaalimmaksi.

Omistajien lukumaarasta otettu logaritmi kuvaa omistuksen hajaantuneisuutta (H6).
Ronkko et al. (2017) kaytti osakkeenomistajien lukumaaraa kuvaamaan omistuksen
hajaantuneisuutta ja suurimman omistajan aaniosuutta kaikista aanista kuvaamaan
vallan keskittymistd. Goodwin-Stewart & Kent (2006) taas kayttivat 20 suurimman

omistajan yhteenlaskettua aanimaara kuvaamaan vallan keskittymista.

Sisaisen tarkastuksen ali-indeksit toimivat omina dummy-muuttujinaan, joiden
tarkoituksena on toimia jatkotarkasteluissa mallien selitettavina muuttujina. Ali-

indekseista muodostetut muuttujat on muodostettu kuten IALaatup, eli vertaamalla ali-
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indeksin pisteita ali-indeksin keskiarvoon ja koodaamalla keskiarvon ylittavat

havainnot arvolla 1 ja alittavat havainnot arvolla 0.

Kontrollimuuttujien valinta perustuu aiemmista tutkimuksista saatuihin tuloksiin.
Yrityksien velkaantumisaste (gearing) kuvaa yrityksen velkaantumista. On esitetty, etta
sisaisen tarkastuksen kaytto liittyy etenkin kohonneisiin agenttikustannuksiin (Adams,
1994), jotka kohoavat mm. kun yritys velkaantuu (Goodwin-Stewart & Kent, 2006).
Erilaisia velkaantumista kuvaavia muuttujia, jotka perustuivat velan, tai osan velasta
suhteuttamiseen omaan paaomaan tai kokonaispaaomaan ovat kayttaneet mm.
Regoliosi & d’Eri (2014), Prawitt et al. (2009), Goodwin-Stewart & Kent, (2006) ja
Carcello et al. (2005); tosin vain Prawitt et al. ja Carcello et al. saivat merkitsevia
tuloksia. Kuitenkin on mahdollista, ettd velkaantuneisuus vaikuttaa positiivisesti

sisaisen tarkastuksen laatuun ja se kontrolloidaan sen vuoksi.

Yrityksen kasvuodotukset saattavat aiheuttaa agenttikustannuksia (Goodwin-Stewart
& Kent, 2006; Carcello, et al., 2005). Price to book -luku, eli yrityksen markkina-arvon
ja oman paaoman suhde kuvaa tutkielmassani yrityksen odotettua kasvupotentiaalia.
Tase-erien ja markkinarvon valista yhteytta kayttivat kontrollimuuttujina mm. Regoliosi
& d’Eri (2014) ja Goodwin-Stewart & Kent, (2006). Price to Book —luku on data-
aineistossa laskettu vuoden 2016 viimeisen poérssipaivan markkina-arvolla ja viimeista
porssipaivaa ennen viimeksi paattyneen tilikauden (useimmilla 31.12.2015)

tasearvolla.

Tyontekijoiden maara on taseen loppusumman ohella toinen tapa kuvata yrityksen
kokoa. Ronkkod et al. (2017) kayttivat tyontekijdiden maaraa kontrollina kuvaamaan
kokoa ja loysivat merkitsevan yhteyden. On kuintenkin perusteltua esittaa, etta
tyontekijoiden maara ja taseen loppusumma, vaikka kuvaavatkin kokoa, kuvaavat sita
eri tavalla: esimerkiksi paaoma- ja tyOvoimaintensiiviset alat eronnevat
todennakoisesti nailtd osin toisistaan. Lisaksi on huomattava, ettd Arena & Azzone
(2009) loysivat erittain vahvan yhteyden sisaisen tarkastuksen henkilémaaran ja
yritysten henkilostomaaran valilla. Vaikka tutkimustulos saattaa vaikuttaa tekijoidenkin
mukaan alkuun melko triviaalta, silla on merkitysta konkreettisesti sen vuoksi, etta
sisaisen tarkastuksen osaston koon on arveltu johtavan laadun paranemiseen.
(Adams, 1994).
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(1)

(2)

Muita kontrollimuuttujia ovat vaihtuvien vastaavien suhde taseen loppusummaan ja
kokonaispaaoman tuotto (return on assets, ROA), joista ensimmainen toimii
petosriskia kuvaavana muuttujana, josta Goodwin-Stewart & Kent (2006) havaitsivat
indikoivan sisaisen tarkasuksen kayttéa. Jalkimmainen taas kuvaa yrityksen
kannattavuutta, jota eri variaatioineen (mm. return on equity, ROE) on kaytetty laajasti
kontrollimuuttujina sisaista tarkastusta koskevissa tutkimukssa, mm. Ronkkd et al.
(2017), Prawitt, et al. (2009), Carcello, et al. (2005).

Tutkielman kannalta olisi mielenkiintoista ja tarpeellista kontrolloida myds eri toimialat,
silla sisaisen tarkastuksen tarve ja laajuus todennakoisesti vaihtelee toimialojen valilla.
Adams (1994) argumentoi, ettd on selvaa, ettd sisdisen tarkastuksen kayttd ja
ominaisuudet eroavat sektorien valeilla. Aineiston kuvailun yhteydessa esitettiin, etta
sisdisen tarkastuksen kayttda vaihtelee toimialojen kanssa. Kuitenkin, toimialojen
lukmaaran ja havaintojen vahaisyyden vuoksi malleihin ei oteta toimialoja kuvaavia

dummy-muuttujia.

5.4. Tutkimusmetodit

Taman tutkielman tutkimusmetodina on kaksi erilaista regressioanalyysia, joista
laaditaan kaksi erilaista paamallia. Paamalleja muuntelemalla tehdaan lopulliset mallit.
Lineaarisen monen muuttujan regressioanalyysien (OLS) selitettdvana muuttujana
toimii sisaisen tarkastuksen indeksi (IALaatu). Indeksiin liittyvien mahdollisten
ongelmien vuoksi toisena menetelmana kaytetaan logistista regressioanalyysia, joissa

mallinnetaan tilannetta, jossa sisaisen tarkastuksen laatu saa vain 2 arvoa (IALaatup).
Malli 1 on lineaarinen regressioanalyysi:

[ALaatu = [,+p;LTotalA + B,SEG + B3AC + B41AOuts + B;CFtoRev +
BeLOwners + [3,Gearing + BgPB + 4LTotalW + [3;,CtoTotalA +
B11ROA + ¢

Malli 2 on logistinen regressioanalyysi:

[ALaatup = o+ LTotalA + B,SEG + B3AC + B4IAOuts + 35CFtoRev +
BeLOwners + [3;Gearing + BgPB + B4LTotalW + (3;,CtoTotalA +
B11ROA + ¢
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Mallia 1 kaytetddn etsimaan lukuisten muuttujien joukosta lineaarisia yhteyksia.
Lineaarisen regression vaatimuksia on mm. aineiston residuaalien normaalius ja
homoskedastisuus. Lisdksi muuttujien aineiston pitaa olla vapaa muuttujien valisista
liiallisista keskinaisista multikolineaarisuudesta, joka voi vaikuttaa haitallisesti tulosten
luotettavuuteen. Aineiston koko asettaa tiettyja rajoituksia muuttujien maaralle, mika

rajoittaa mm. kontrollimuuttujien maaraa. (Metsamuuronen, 2008)

Malli 2 pyritdan etsimaan parhaita tekijoita jotka lisaavat todennakdisyytta, etta
yritykselld on keskimaaraistd parempilaatuinen sisdinen tarkastus. Logistista
regressioanalyysia ei rajoita mm. normaaliusolettama eika muuttujien valilla tarvitse
olla lineaarista riippuvuutta. Analyysi on kuitenkin herkka multikollineaarisuuden, eli
sen, ettd muuttujat korreloivat keskenaan liikaa, vaikutukselle. Kuten lineaarisessa
regressiomallissa, residuaalien oletetaan olevan normaalisti ja tasaisesti jakautuneita.
(Metsamuuronen, 2008) Mahdollinen multikollineaarisuus ja heteroskedastisuus

tarkastetaan erikseen.

5.5. Tutkielman rajoitteet

Tutkielman |ahteend kaytetdan listattujen yritysten selvityksia hallinto- ja
ohjausjarjestelmista. Siksi onkin tarkea arvioida, mita lakisdateinen ja muu saannelty
raportointi oikeasti kertoo raportoivasta kohteesta, seka miten kirjallisesta ilmaisusta
voidaan ”puristaa” jotain mikd voitaisiin ymmartaa laaduksi. Kaytanndssa taytyy siis
arvioida tutkimuksen validiteettia, eli sita, mittaako tutkimus sita, mita
tutkimuskysymykseen vastaaminen edellyttaa. Yrityksen antaman Kkirjallisen
raportoinnin tutkimiseen liittyvista ongelmista problematisoivat mm. Beattie et al.
(2004) ja Romano et al. (2008). Tyypillisena ongelmana voidaan mainita mm. oletus
siita, etta jonkun ilmion mainitseminen raportissa automaattisesti tekee kyseisesta
ilmiosta parempilaatuisen kuin sellaisessa yrityksessa, joka ei ilmiosta raportoi.
Tutkimukseni kontekstissa esimerkkina voidaan mainita, etta yritys, joka ei ole
erikseen maininnut, etta sisainen tarkastus raportoi hallitukselle, saa huonomman
laadun kuin sellainen, joka tasta on raportoinut, vaikka tosiasiallisesti ensimmainen

yritys on nain tosiasiallisesti saattanut tehda. Sisaisen tarkastuksen indeksia onkin

42



monelta osin samanlainen kuin Gompers et al. (2003) esittelema corporate

governance —indeksi.

Eraat tutkijat, kuten esim. Romano et al. (2008), ovat esittaneet indeksityyppisten
laadun muuttujien hylkaamista, argumentoiden, ettéd indeksityyppiset muuttujat eivat
mittaa laatua oikein ja ovat parhaimmillaankin erittain epataydellisia. Gompers et al.
(2003) corporate governance —indeksia koskevassa kriittisessa paperissa Romano et
al. korostavat, etta vaikka yksittaisten indeksin osien olisikin osoitettu olevan tarkeita,
ne eivat silti valttamatta muodosta yhdessa laadukasta kokonaisuutta. He esittavat,
etta jopa yksittainen indikaattori saattaa olla jarkevampi laadun mittari kuin erikseen
laadittu indeksi. Kaikkiaan, indeksityyppiset muuttujat saattavat pitaa sisallaan suuria
ongelmia, joiden vuoksi johtopaatoksien esittamisessa tulee olla korostuneen

varovainen.

Tutkielmassani olen rakentanut sisdisen tarkastuksen laadun mittarin peilaten
aiempaan kvantitatiiviseen sisadisesta tarkastuksesta tehtyyn tutkimukseen,
huomioinut alan ammattistandardit, sekd samalla pyrkinyt ottamaan huomioon
suomalaiset erityispiirteet koskien sisaisesta tarkastuksesta raportointia. Tutkimuksen
validius saattaa vaarantua kuitenkin myds tutkimuksen kohteiden toiminnasta.
Raportoija saattaa syysta tai toisesta pyrkia kuvaamaan asioita eri tavalla kuin ne
oikeasti ovat. Hallituksen tai ylimman johdon, joka yrittdisi ohjata (engl. tunneling)
yrityksen varoja itselleen tai lahipiirilleen, saattaisi olla jarkevaa kuvata yrityksen
hallinto ja riskienhallinta seka sisainen tarkastus vahvemmaksi kuin ne oikeasti ovat.
Toisaalta tietyissa tapauksissa organisaatioiden sisalla sisaisesta tarkastuksesta
raportointi voi aiheuttaa ylimaaraisia kustannuksia, jolloin raportointi saattaa antaa
toiminnasta todellisuutta rajallisemman kuvan. Mielestani se, etta osa aineiston
yrityksista vaikuttaa raportoinnin perusteella ymmartaneen koko sisaisen tarkastuksen
tarkoituksen vaarin, mutta silti paattanyt raportoida siita, antaa viitteita siita, etta
rationaalisesti toimivalla yrityksilla on luultavasti tarve pikemminkin raportoida
hallinnosta enemmén ja mahdollisesti pyrkia liicittelemaan hallinnon vaikuttavuutta,
koska se antaa yrityksen corporate governancesta vahvemman kuvan. Tata riskia
kuitenkin kontrolloi se, etta tilintarkastaja tarkastaa yritysten selvitykset hallinto- ja
ohjausjarjestelmista. Siten voidaan todeta, ettd todennakoisesti selvitykset hallinto- ja
ohjausjarjestelmasta antavat kohtuullisella varmuudella oikean kuvan siita, miten

hallinto on yrityksissa jarjestetty.
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Tutkimuksen reliabiliteetti tarkoittaa sita, etta kuinka luotettava tutkimus on, eli kuinka
ei-sattumanvaraisia tuloksia tutkimus tuottaa. Reliabiliteettiin vaikuttaa stabiliteetti, eli
kuinka tasaisesti sama koodaaja tuottaisi saman aineiston, ja toistettavuus, eli kuinka
hyvin ulkopuolinen koodaaja tuottaisi samanlaisia tuloksia. Taman tutkielman
tekemisessa ei kaytetty koodaamisen ulkopuolista varmistusta tai arviointia, joka
luonnollisesti aiheuttaa riskin tutkielman reliabiliteetille. Taman vuoksi tutkielman
koodaus suunniteltiin ja toteutettiin Beattie et al. (2004 ) esittelemalla tavalla: maarittelin
laadun perustuen IIA:n maaritelmaan ja aiempaan tutkimukseen, laadin vaittamat,
johon peilasin selvityksia hallinto- ja ohjausjarjestelmista, testasin vaittamia
sattumanvaraisesti valittuun 15 selvityksen naytteeseen, tein muutoksia vaitteisiin, ja
kavin lapi koko aineiston. Lopuksi arvioin aineistoa ja tein vertailuja erilaisilla
painotuksilla, ja paadyin lopulta siihen, etta painotusten kayttaminen ei lisaa tutkielman

lisdarvoa.

Tutkimuksen rajoitteena on myos se, etta tutkimusaineisto koostuu suomalaisista,
Suomen lainsdadannon ja raportointivaatimusten alaisista yrityksista. Toisaalta se
todennakoisesti  parantaa tulosten luotettavuutta, mutta yleistettavyyden
kustannuksella; toisaalta lopputulosilla ei ole valttamatta kovin suurta selitysarvoa
sisdisen tarkastuksen ymmartamisessa globaalissa kontekstissa. Toisaalta, sisaisen
tarkastuksen tutkimus on aiemminkin painottunut maakohtaisiin tutkimuksiin (Regoliosi
& d'Eri, 2014).

On myods tarpeellista nostaa esille, ettd akateemista yhteis6a on jakanut jo
vuosikymmenia, voiko sisaisen tarkastuksen indeksin kaltaista, periaatteellisesti
jarjestysasteikollista muuttujaa kayttaa ylipaataan regressiomalleissa muuttujana.
Toisaalta on esitetty, etta lineaarinen regressioanalyysi voi kyseisissa tapauksissa
antaa virheellisia tuloksia; toisaalta on vaitetty, etta mallit ovat riittavan monikayttoisia,
ettd ne antavat riittavalla varmuudella riittavan luotettavia tuloksia (Norman, 2010).
Esimerkiksi taman tutkielman kontekstissa voidaan olettaa, etta sisaisen tarkastuksen
indeksin taustalla on latentti laadun muuttuja, joka tosiasiallisesti on jatkuva ja
suhdeasteikollinen. Vaikka totuus ei olisikaan aivan niin taydellinen, menetelmat

pystyvat antamaan tuloksia, jotka ovat oikean suuntaisia, jos eivat aivan eksakteja.

Keskusteluun ei valttamatta ole lopullista vastausta, ja on mahdollista, etta joidenkin

mielesta indeksia ei tulisi milloinkaan ymmartaa valimatka-asteikolliseksi. Taman
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vuoksi tutkielmassa kaytetaan erikseen logistista regressioanalyysia, jonka kayttoon ei
lity vastaavanlaisia ongelmia. Jos molemmat analyysit antavat samankaltaisia
tuloksia, on oletettavaa, etta indeksi on pystynyt riittavalla tarkkuudella mallintamaan

sisaisen tarkastuksen laatua.
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6. Tutkimustulokset

6.1. Aineiston kuvailevat tunnusluvut

Taulukko 5:ssa esitetdan aineiston muuttujien kuvailevat tunnusluvut, joita ovat
keskiarvo, mediaani, keskihajonta ja minimi- (min.) ja maksimiarvot (max.).
Kuvailevissa tunnusluvuissa on ilmoitettu myds taseen loppusumma (TotalA) ja
tyontekijoiden kokonaismaara (TotalW) sekd niiden kuvailevat tunnusluvut
luonnollisen logaritmin ottamisen jalkeen (LTotalA ja LTotalW).

Kuvailevat tunnuluvut
Keski-

Muuttuja N Keskiarvo Mediaani hai Min. Max.
ajonta
IALaatu 100 4,150 3,000 4,477 0,000 13,000
IALaatup 100 0,440 0,000 0,499 0,000 1,000
IALaatuosy 100 0,350 0,000 0,479 0,000 1,000
IALaaturor 100 0,110 0,000 0,314 0,000 1,000
IALaatuwor 100 0,310 0,000 0,465 0,000 1,000
IALaatucom 100 0,390 0,000 0,490 0,000 1,000
TotalA* 100 1847 803 263 504 5 339 268 7 871 44 901 000
LTotalA 100 12,612 12,482 1,968 8,971 17,620
SEG 100 2,640 2,500 1,460 1,000 7,000
AC 100 0,670 1,000 0,473 0,000 1,000
IAOuts 100 0,200 0,000 0,402 0,000 1,000
CFtoRev 100 0,071 0,065 0,107 -0,537 0,343
Owners 100 19 333 7 692 35099 637 237 700
Lowners 100 9,000 8,948 1,302 6,457 12,379
Gearing 100 69,1% 60,9% 60,3% 0,0% 381,2%
PB 100 2,697 2,050 2,420 0,270 16,250
TotalWW 100 5234 1540 12 101 13 101 000
LTotalW 100 7,256 7,339 1,736 2,565 11,523
CtoTotalA 100 48,7% 48,5% 19,8% 6,5% 91, 7%
ROA 100 3,6% 4,0% 9,2% -50,6% 29,4%

* tuhatta ('000) euroa.

Taulukko 6: Aineiston kuvailevat tunnusluvut

Sisaisen tarkastuksen laadun (IALaatu) keskiarvo oli 4,150 ja mediaani 3,000, ja ne
ovat siten melko lahella toisiaan. Keskimaaraisella aineiston yrityksella oli siis
I6ydettavissa 3-4 sisdisen tarkastuksen laadusta kertovaa indikaattoria. Sisaisen
tarkastuksen ali-indekseista formaaliuden (IALaaturor) keskiarvo 0,110 ei ollut taysin
linjassa muiden ali-indeksien eli objektiivisuuden, tyonkuvan ja kommunikoinnin
kanssa (IALaatuoss 0,350; IALaatuwor, 0,310; IALaatucom, 0,390), mikd vahvistaa
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datan keraamisen aikana tullutta vaikutelmaa siita, ettd formaalius oli hallinto- ja

ohjausjarjestelmista annetuissa selvityksissa yleensa ottaen huonoiten dokumentoitu.

Taseen loppusumma vaihtelee odotetusti, silla yritysten joukossa on mukana melko
pienia, mutta toisaalta myds kansainvalisid suuryrityksia. IFRS-8 segmenttien
lukumaaran vahaisyytta (keskiarvo 2,640 ja mediaani 2,500) voinee pitad merkkina
siita, etta liiketoimintasegmentteja on suomalaisten porssiyritysten joukossa yleensa
ottaen vahemman kuin esim. Prawitt et al. (2009) aineistossa (keskiarvo 3,55 ja
mediaani 3,00), joka piti sisallaan sisaisen tarkastuksen benchmark-tutkimuksen
(GAIN Study) yrityksia.

Omistajamaarien tunnusluvut ovat melko Iahella Ronkko et al. (2017) raportoimia
vuotta 2012 koskevia tunnuslukuja. Esimerkiksi Ronkko et al. omistajamaaran
aineiston keskiarvo oli 17 691 keskihajonnalla 29 527 verrattuna aineistoni keskiarvoon
19 333 (kasvua 9,3 %) ja keskihajontaan 35 099. Taten siis nayttaa silta, etta
suomalaisyritysten omistajapohja on viime vuosina jonkun verran laajentunut ja

yritysten valinen hajonta kasvanut.

Aineiston keskimaarainen gearing on 69,1%, joka on enemman kuin Prawitt et al.
(2009) aineistossa (keskiarvo 48 %), mutta pienempi kuin Regoliosi & d'Eri (2014)
italialaisia listattuja yrityksia kasittdneen aineiston (keskiarvo 72 %). Aineiston
keskimaarainen Price to Book —luku on 2,697 ja mediaani 2,050, mika tarkoittaa, etta
aineiston yritysten keskimaarinen markkina-arvo on yli kaksinkertainen yritysten
tasearvoihin nahden, mika vastannee vuoden 2016 korkeahkona pidettya porssin
arvostustasoa (Kauppalehti, 31.8.2016). Erityisesti arvostustasoa ja odotuksia voinee
pitdd melko korkeana suhteutettuna melko vaatimattomaan kokonaispaaoman (ROA)

tuottoon, joka oli keskimaarin 3,6 % ja mediaaniltaan 4,0 %.

6.2. Korrelaatioanalyysi

Korrelaatioanalyysissa tutkitaan muuttujien valisia korrelaatioita, jotta voidaan paitsi
identifioida ja vahvistaa yhteyksia muuttujien valilla, mutta myoés tunnistaa mahdollisia
liiallisia korrelaatioita muuttujien valilla, jotta mahdollinen multikolineaarisuusongelma

voidaan tunnistaa ja valttaa. Tulokset esitetaan korrelaatiomatriisissa, jossa esitetaan
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muuttujien valiset Pearsonin korrelaatiokertoimet ja Spearmanin

jarjestyskorrelaatiokertoimet, joka on esitetty taulukossa 7 (ks. seuraava sivu).

Sisaisen tarkastuksen laadun muuttujat (IALaatu, IALaatup) korreloivat positiivisesti ja
melko vahvasti taseen loppusumman (LTotalA 0,669**), omistajien lukumaaran
(LOwners 0,649**) ja tyontekijdiden maaran (LTotalW 0,575**) kanssa, ja lisaksi
jonkun verran tarkastusvaliokunnan olemassaolon (AC 0,451**), segmenttien
lukumaaran (SEG 0,235**) ja ulkoistamisen (IAOuts 0,241**) kanssa. Muiden
muuttujien korrelaatio sisaisen tarkastuksen laadun kanssa on vahaista ja ei
merkitsevaa. Seka indeksimuotoisen muuttujan ettd dikotomisen muuttujan
korrelaatiot ovat hyvin samanlaisia, poikkeuksena sisaisen tarkastuksen ulkoistaminen
(IAQOuts), jonka kanssa indeksin korrelaatio on merkitseva, mutta dikotomisen
muuttujan kanssa ei ole. Ali-indeksien muuttujat (IALaatuosy, |IALaaturor, IALaatuwor
ja lALaatucowm) korrelloivat pitkalti hyvin samalla tavalla kuin dikotominen muuttuja,

lukuun ottamatta muutamia poikkeuksia.

Selittavien ja kontrollimuuttujien valisista korrelaatioista mielenkiintoisia ovat ainakin
taseen loppusumman (LTotalA) voimakas positiivinen korrelaatio
tarkastusvaliokunnan olemassaoloon (AC 0,523**), kassavirran suhteen liikevaihtoon
(CFtoRev) positiivinen korrelaatio ROA:aan (0,542*), vaihtuvien vastaavien suhteen
taseen loppusummaan (CtoTotalA) positiivinen korrelaatio Price-to-Book —lukuun (PB
0,278*) ja vastaavasti negatiivinen korrelaatio segmenttien lukumaaraan (SEG -
0,257**).

Korrelaatiomatriisin tarkoituksena on Matriisista huomataan, etta yrityksen taseen
loppusumma (LTotalA), omistajien maaran (LOwners) ja tyontekijoiden lukumaaran
valilla  (LTotalWW) on merkittdvaa korrelaatiota, joka saattaa sotkea
multikolineaarisuudelle erittain herkan logistisen regressioanalyysin ja tuottaa
satunnaisia ja kayttokelvottomia tuloksia. (Metsamuuronen, 2008). Tyypillisesti rajana

on yleensa pidetty 0,8 tai 0,9:8a (Farrar & Glauber, 1967).
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Pearsonin korrelaatio

IALaatu
IALaatuD
IALaatuOBJ
IALaatuFOR
IALaatuWOR
IALaatuCOM
LTotalA
SEG

AC

IAOuts
CFtoRev
LOwners
Gearing

PB

LTotalW
CtoTotalA
ROA

* Merkitseva p<0,10 (kaksisuuntainen)

** n<0,05

Laatu

1A

1,000

0,669™*
0,235**
0,453*
0,241**
0,183*
0,649
-0,033
0,011
0,575
-0,125
0,197

IALaatuD

1,000

0,687**
0,275**
0,451
0,161
0,176*
0,619**
-0,072
0,000
0,605**
-0,145
0,184*

IALaatuOBJ

1,000

0,582**
0,211*
0,426™
0,210*
0,186*
0,571*
-0,006
0,050
0,477
-0,059
0,181*

IALaatuFOR

1,000

0,358**
0,219*
0,247
0,064
0,179*
0,398
-0,072
-0,036
0,294**
-0,125
0,086

IALaatuWOR

1,000

0,321**
0,136
0,240
0,205**
0,083**
0,314*
0,082
0,032
0,284**
0,018
0,095

IALaatuCOM

1,000
0,607**
0,142
0,343**
0,113
0,164
0,573*
-0,093
-0,018
0,511*
-0,124
0,204**

Spearmanin jarjestyskorrellaatio

LTotalA

0,659
0,686**
0,568**
0,365
0,335**
0,606
1,000
0,324*
0,523*
-0,094
0,250**
0,810*
-0,036
-0,165
0,903*
-0,204**
0,185*

(©]
w
n

0,217
0,283
0,227*
0,234
0,141
0,174
0,326™
1,000
0,104
0,124
0,067
0,191
-0,076
-0,173*
0,270
-0,257**
0,023

Q
-3

0,464
0,451**
0,426™
0,247
0,240**
0,343
0,523
0,090
1,000
0,085
0,080
0,532
0,115
0,000
0,486™
-0,014
0,072

AOuts

0,283*
0,161
0,210**
0,064
0,205**
0,113
-0,093
0,148
0,085
1,000
0,030
-0,017
0,132
0,119
-0,047
0,068
0,172*

Mahdollisia multikolineaarisuusongelmia aiheuttavat korrelaatiot on lihavoitu.

Taulukko 7: Aineiston korrelaatiomatriisi

CFtoRev

0,113
0,120
0,155
0,173*
0,031
0,119
0,263**
0,018
0,013
-0,023
1,000
0,166*
0,024
-0,050
0,169*
-0,238**
0,718*

LOwners

0,668
0,655**
0,578**
0,394*
0,354**
0,596™*
0,805**
0,224*
0,545**
0,018
0,231**
1,000
-0,141
0,098
0,738™
-0,064
0,111

Gearing

0,079
0,064
0,064
-0,035
0,123
0,029
0,149
0,022
0,092
0,037
-0,060
-0,053
1,000
-0,122
-0,023
-0,192*

o
o

0,017
0,013
0,043
0,032
0,041
-0,025
-0,040
-0,133
0,115
0,119
0,148
0,177*
-0,144
1,000
-0,152
0,278*

-0,229* 0,060

LTotalWw

0,630
0,650**
0,510**
0,313*
0,319**
0,553**
0,925**
0,292*
0,507**
-0,051
0,169*
0,775
0,113
0,040
1,000
-0,154
0,166*

CtoTotalA

-0,115
-0,150
-0,056
-0,128
0,009
-0,117
-0,209*
-0,230*
-0,030
0,068
-0,210*
-0,064
-0,313*
0,266**
-0,178*
1,000
-0,071

g
o
14

0,096
0,067
0,068
0,113
0,037
0,089
0,067
-0,037
0,033
0,179*
0,542**
0,071
-0,290*
0,375*
0,048
0,039
1,000
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6.3. Lineaarinen regressioanalyysi

Mallin 1 avulla pyritadn vastaamaan hypoteeseihin H1-H6. Malliin on valittu vain
sellaiset yritykset, jotka olivat jarjestaneet sisaisen tarkastuksen (n = 56) Tulosten laatu
on vyksityiskohtaisempi kuin logistisessa regressioanalyysissa, koska laatu saa
muitakin arvoja kuin dikotominen muuttuja, jossa arvioidaan vain, onko yrityksen
sisainen tarkastus hyvalaatuista vai ei. Mallin tulokset on esitetty taulukossa 8 (ks.

seuraava sivu).

Korrelaatioanalyysissa mallin potentiaaliseksi ongelmaksi tunnistettiin
multikollineaarisuusongelma taseen loppusumman, omistajien lukumaaran ja
tyontekijoiden lukumaaran valilla. Taman vuoksi mallia kokeillaan myos poistamalla 1—
2 em. muuttujista ja vertailemalla tuloksia ja tarkastelemalla multikollineaarisuutta VIF-
luvun (variance inflation factor) ja kuntoisuusindeksin (condition index) avulla. VIF-
luvun ylittdessa luvun 10 tai kuntoisuusindeksin ylittdessa arvon 30 malleissa on

mahdollisesti haitallista multikollineaarisuutta. (Metsamuuronen, 2008)

Mallin 1 tulokset ovat mielenkiintoisia (ks. seuraava sivu), tosin ne eivat selita kuin noin
13-30 % (otoskoolla korjattu R?) sisdisen tarkastuksen laadun vaihtelusta. Taulukossa
on esitetty muuttujien regressiokertoimet () seka p-arvot merkitsevyystasoilla 10 %, 5
% ja 1 %. Alkuperaisessa mallissa, jossa kaikki muuttujat olivat mukana, positiivinen
yhteys oli taseen loppusummalla (LTotalA 1,698**) ja negatiivinen yhteys
tydntekijoiden maaralla (LTotalW -1,684**). Mallin kuntoisuusindeksi ja VIF-luku
antavat kuitenkin viitteita vahvasta multikollineaarisuudesta, jonka vuoksi on syyta
tarkastella mallia myos eri muuttujakombinaatioilla keskenaan korreloineiden

muuttujien kanssa. Homoskedastisuutta mallissa ei havaittu.

Muissa malleissa, joissa multikollineaarisuusongelma vaheni merkittavasti,
segmenttien lukumaara (SEG) nayttdd nousevan kaikissa malleissa jokseenkin
positiivisesti merkitsevaksi, mika antaa tukea hypoteesille H2. Kahdessa mallissa
omistajien lukumaaran (LOwners) yhteys nousi positiivisesti merkitsevaksi sisdisen

tarkastuksen laadun kanssa, jolloin myos pienta tukea saa hypoteesi H6.
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Malli 1 tulokset

liman liman liman Pelkka Pelkka Pelkka
LTotalA LOwners L TotalW L TotalA LOwners L TotalW
Odotettu
merkki B B B B B B B
(Intercept) -9,321*** -4,898 2,221 -7,480 3,826* -4,901 2,302
Selittavat muuttujat
LTotalA n 1,698** 0,000 0,000 0,000
SEG + 0,540 0,713* 0,680* 0,639* 0,750** 0,605 0,679
AC " 0,554 1,039 1,740 0,402 2,213 0,613 1,748
IAOuts 2 0,933 0,253 0,105 0,448 -0,132 0,566 0,113
B e Feveie a -1,380 0,083 5,485 -0,179 5,357 1,872 5,637
LOwners + 0,605 1,445** 1,407 1,068**
Kontrollimuuttujat
Gearing o -1,017 -0,474 -0,749 -0,358 -0,847 -0,414 -0,749
PB 0,177 -0,061 0,107 -0,062 0,114 -0,028 0,106
LTotalW n -1,684** -0,489 0,260 ... ... ... 0,245
CtoTotalA + -0,890 -0,984 -1,499 -1,245 -1,499 -1,029 -1,476
ROA o -0,007 0,073 0,040 0,081 0,034 0,070 0,039
N 56 56 56 56 56 56 56
F-arvo 3,320*** 2,680** 1,751 2,757* 1,926* 2,838*** 1,987*
Otoskoolla korjattu R2 31,7% 23,4% 28,0% 24.2% 13,2% 23,1% 13,9%
Carciie el 84,945 46,964 28,625 44,735 14,642 38,428 26,599
11,083 3,165 2,806 2,867 2,791 2,846 2,804

Suurin VIF-luku

* Merkitseva p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01
Taulukko 8: Malli 1 tulokset
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6.4. Logistinen regressioanalyysi

Logistisella regressiomallilla 2 on tarkoitus etsia parhaimpia selittajia hyvalle sisaisen
tarkastuksen laadulle muuttujien joukosta suurimman uskottavuuden menetelmalla.
Ainestoon valittiin vain sellaiset yritykset, jotka olivat jarjestaneet sisaisen tarkastuksen
(n = 56). Metodi on tietyssa mielessa robustimpi kuin lineaarinen malli, koska sen
oletukset eivat ole niin raskaita kuin lineaarisessa regressiossa, ja koska itse muuttuja
on yksinkertaisempi: tarkastelussa on tilanne, jossa yrityksella joko on hyva sisadinen
tarkastus tai ei ole. Taten mallilla pyritddn antamaan vahvistusta mallissa 1 saaduille
tuloksille. Kuten mallissa 1, mahdollisen multikolineaarisuuden vuoksi malli ajetaan
my0s siten, etta 1-2 multikolineaarisuutta aiheuttavista muuttujista (LTotalA, LOwners
ja LTotalW) pudotetaan pois. Mallin 2 tulokset on esitetty taulukossa 9 seuraavalla
sivulla. Taulukossa on esitetty regressiokertoimet (B), seka p-arvo
merkitsevyystasojen mukaan. Lisaksi ilmoitetaan khiin nelid-testi, -2Log likelihood ja
Nagelkerken R?, joka on mallin muunnettu selitysaste, seké Hosmerin ja Lemenshow'n
testi ja kuinka monta prosenttia malli onnistui luokittelemaan oikein (ryhmiin "hyva”

sisainen tarkastus tai "ei-hyva” sisainen tarkastus.)

Tulokset selittavat Nagelkerken RZn perusteella noin 30-50 % sisdisen tarkastuksen
laadusta. Khiin nelid-testien mukaan kaikki mallit ovat itsessaan tilastollisesti
merkitsevia, ja Hosmerin ja Lemenshow’n testin perusteella hyvié, koska testi ei anna
millekaan mallille tilastollista merkitsevyytta (Metsamuuronen, 2008). Tulokset antavat
jonkun verran vahvistusta lineaarisessa regressiomallissa saaduille I0ydoksille: taseen
loppusumma nayttaa olevan yhteydessa positiivisesti hyvalaatuiseen sisaiseen
tarkastetukseen, mika antaa tukea hypoteesille H1. Tama kuitenkin toistui vain
malleissa, jossa taseen loppusumma ja tyontekijoiden maara olivat molemmat
mukana, joten tulos saattaa olla vaaristynyt multikollineaarisuudesta. Segmenttien
lukumaaraan kanssa (H2) mallissa 1 16ytynyt yhteys ei toistunut. Pienta tukea saa
my6s H6: omistajuuden hajaantuminen (LOwners 0,977%) oli positiivisessa
yhteydessa, kun taseen loppusumma ei ollut mallissa. Lisaksi hieman yllattavasti,
kontrollimuuttujista velkaantuneisuus (Gearing -1,613%) oli negatiivisesti yhteydessa,

kun mallista poistettiin omistajien lukumaara.
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Malli 2 tulokset

llman Pelkké Pelkké Pelkké
llman LTotalA llman LOwners L TotalW LTotalA LOwners L TotalW
Odotettu
merkKi B B B B B B B

(Intercept) -12,177** -6,930** -11,216** -6,633 -5,794 -6,255 -1,290
Selittavat muuttujat

LTotalA + 1,520** .. 1,673*** 0,149 0,308 .. ..

SEG + 0,031 0,159 0,007 -0,022 -0,045 0,019 0,115

AC + 3,499 2,786 3,581 2,055 2,117 2,125 2,933

IAOuts ? 0,928 0,216 0,959 0,854 0,902 0,690 0,095

CF to Revenue + 4,260 4,814 4,634 6,899 7,431 6,635 7,540

LOwners + 0,321 0,977 0,314 0,477
Kontrollimuuttujat

Gearing + -1,566 -0,995 -1,613* -0,875 -0,928 -0,846 -0,920

PB 0,205 -0,048 0,257 0,013 0,063 -0,016 0,054

LTotalW + -1,743** -0,576 -1,745** -0,136

CtoTotalA + -1,960 -1,783 -1,975 -1,864 -1,934 -1,850 -2,039

ROA + -0,031 0,050 -0,046 0,036 0,020 0,045 0,021

N 56 56 56 56 56 56 56

NG 26,268*** 20,181** 26,000*** 17,790* 17,472** 17,631** 16,214*

-2Log Likelihood 51,079 57,165 51,346 59,557 59,875 59,716 61,133

Nagelkerkre R? 50,0% 40,4% 49,6% 36,4% 35,8% 36,1% 33,6%

Hosmer&Lemeshow 3,861 6,485 3,232 3,714 4,175 3,954 4,001

Luokittelee oikein 73,2% 73,2% 73,2% 66,1% 71,4% 67,9% 69,6%

* Merkitseva p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01
Taulukko 9: Malli 2 tulokset
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6.5. Jatkoanalyysit

Mallien 1 ja 2 tulokset olivat paasaantoisesti keskenaan linjassa, mutta tulosten
varmistamiseksi olisi hyva ymmartada myos, miten malli muuttuu, jos mukaan otetaan
yritykset, jotka eivat ne kayttaneet sisaista tarkastusta. Lisaksi on mahdollista, etta
sisdisen tarkastuksen indeksi ja siitd johdettu sisdisen tarkastuksen laadun
dikotominen muuttuja eivat kuvaa laatua oikein. Voi olla, ettd muuttujan yksittaiset

osatekijat kertovat laadusta enemman kuin laatu kokonaisuudessaan.

Naiden riskien vuoksi testataan jatkoanalyysina malleja koko aineistolla, joten mukaan
tulevat myds ne yritykset, joissa sisasta tarkastusta ei oltu jarjestetty. Toisena
jatkoanalyysina testataan viela mallia 2 siten, ettd selitettdvand muuttujana ovat
sisaisen tarkastuksen laadun ali-indekseistd muodostetut dikotomiset muuttujat, jotka
kuvaavat objektiivisuutta (IALaatuosy), formaaliutta (lALaaturor), tyon kuvaa

(IALaatuwor) seka kommunikointia (IALaatucom). Mallien tulokset on esitetty liitteessa.

Mallin 1 jatkoanalyysi osoittaa, ettd yrityksen koko vaikuttaa voimakkaasti sisaisen
tarkastuksen laatuun: kdytannossa jatkoanalyysilla voidaan sanoa siis, etta koko ajaa
yrityksia kdyttdmaéaén sisaista tarkastusta. Laatu paranee myos, mutta koska yritykset,
jotka eivat ole jarjestaneet sisaista tarkastusta, saavat laaduksi arvon 0, joten tulos on
jonkun verran vaaristynyt. Taman lisaksi positiivinen ja erittdin merkitseva yhteys on
sisdisen tarkastuksen ulkoistamisella, joka on kuitenkin melko triviaalia, silla kaikki
yritykset, jotka ovat ulkoistaneet sisaisen tarkastuksensa, myoOs ylipaataan jarjestavat
sisaisen tarkastuksen, joten niiden osalta laatuindeksi saa automaattisesti

korkeamman arvon.

Jatkoanalyysi mallista 2 onkin mallia 1 mielenkiintoisempi, silla siina tarkastellaan
tilannetta, jossa verrataan yrityksia, joilla on hyva sisainen tarkastus, sellaisiin
yrityksiin, joilla ei ole hyvaa sisaista tarkastusta, pitaen sisallaan seka yritykset joilla on
"ei-hyva” sisainen tarkastus ja joilla ei ole sisaista tarkastusta laisinkaan. Siten malli on
luultavasti vahemman vaaristynyt kuin mallin 1 jatkoanalyysi. Tulokset ovat
mielenkiintoisia. Positiivisia, merkitsevia yhteyksia hyvaan sisaiseen tarkastukseen
Ioytyy taseen loppusummalta, tarkastusvaliokunnan olemassaololta ja sisaisen
tarkastuksen ulkoistamiselta. Myos omistajien lukumaaralla on positiivinen yhteys
hyvan sisaisen tarkastuksen kanssa, mutta yhteys poistuu, kun taseen loppusumma

on samassa mallissa. Tama antaa viitteita siita, etta taseen loppusumma vaikuttaa
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molempiin ja nostaa myos omistajien maaraa. Taten malli 2 antaa jotain tukea
hypoteeseille H1, H3 ja H4.

Ali-indeksien osalta tulokset osoittavat, etta samankaltaisia tuloksia paamallien kanssa
saadaan erityisesti objektiivisuuden ali-indeksin ja kommunikoinnin ali-indeksin osalta,
joissa molemmissa taseen loppusumma (LTotalA) on positiivisesti yhteydessa sisaisen
tarkastuksen ali-indeksiin. Vastaavasti formaaliuden ja tydn kuvan osalta nayttaa silta,
ettd ne eivat kayttdydy samoin kuin laatu kokonaisuudessaan: formaaliuden ali-
indeksilla on niin vahan havaintoja, ettd malli vaikuttaa melko epavakaalta, eika siten
kayttokelpoiselta. Tydn kuvassa taas ainoaksi merkitsevaksi muuttujaksi nousi
vaihtuvien vastaavien suhde taseen Iloppusummaan (CtoTotalA), mika
poikkeuksellisena havaintona vastaa kuitenkin Goodwin-Stewart & Kent (2006)

|6ydosta.

6.6. Tulosten yhteenveto

Tutkielmassa esitettyjen lukuisten mallien tarkoituksena oli tarkastella sisadisen
tarkastuksen laatua monista kulmista, jotta laadun maaritelman, metodien ja aineiston
aiheuttamat mahdolliset rajoitukset voitaisiin tutkielmassa kontrolloida. Taulukko 19

tiivistaa hypoteesien lopputulokset eri malleissa.

Hypoteesi Malli 1 Malli 2 Jatkoanalyysit
H1: Yrityksen koko Vahan tukea Vahan tukea Vahva tuki
H2: Kompleksisuus Vahan tukea Ei tukea Ei tukea
H3: Tarkastusvaliokunta Ei tukea Ei tukea Vahan tukea
H4: Ulkoistaminen Ei tukea Ei tukea Vahan tukea
H5: Operatiivinen kassavirta Ei tukea Ei tukea Ei tukea

H6: Omistajuuden

. . Vahan tukea Vahan tukea Vahan tukea
hajaantuneisuus

Taulukko 10: Tulosten yhteenveto

Tutkielmassa esitettyjen mallien perusteella hypoteesi H1 voidaan hyvaksya, silla se

saa jonkin asteista tukea mallista tai metodista riippumatta: sisaisen tarkastuksen laatu
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on yhteydessa yrityksen kokoon. Koolla viitataan erityisesti taseen loppusummaan,
silla tutkielman kontekstissa nayttaa silta, etta tydntekijoiden maaralla ei ole joko

merkitysta, tai se saattaa olla jopa negatiivinen.

Hypoteesi H2 yrityksen liiketoiminnan kompleksisuudesta ja sisadisen tarkastuksen
laadusta jaa edelleen voimaan, mutta tutkielmani ei anna sille juurikaan tukea. Malli
1:ssa segmentti oli positiivisessa yhteydessa sisaisen tarkastuksen laatuun, mutta tata
ei pystytty vahvistamaan muissa malleissa. Todennakodisesti suuri merkitys on
muuttujan valinnalla: mahdollisesti segmenttien lukumaara ei tosiasiallisesti kuvaa
yrityksen liiketoimintaan liittyvan kompleksisuutta riittavan saannodllisesti: yrityksen
toiminta saattaa olla huomattavan kompleksista, vaikka silla olisi vain yksi
toimintasegmentti. Esimerkiksi kaynee F-Secure Oyj, joka tuottaa tietoturva-
ohjelmistoja ja raportoi vain yhdessa IFRS-toimintasegmentissa. Vastaavasti jonkun
toisen yrityksen liiketoiminta voisi olla huomattavan ei-kompleksista, vaikka

raportoivavia segmentteja olisi useitakin.

Tarkastusvaliokunnan olemassaoloa koskeva hypoteesi H3 saa lievaa tukea. Nayttaa
silta, ettd tarkastusvaliokunta saattaa tietyin edellytyksin parantaa sisadisen
tarkastuksen laatua, joskin yhteys on niin lieva, etta suhdetta tulisi tutkia mahdollisesti
enemman, jotta suurempi varmuus saavutettaisiin. Sen sijaan sisaisen tarkastuksen
ulkoistamista koskeva hypoteesit H4 sai vahvaa tukea mallin 2 jatkoanalyysissa. Tulos
voidaan hyvaksya tietyin voimakkain varauksin. Toisaalta on mahdollista, etta tulokset
ovat vaaristyneet paitsi ulkoistaneista yrityksista johtuvista syista, mutta myos sen

vuoksi, etta malleissa ulkoistaminen liittyy siihen, etta yrityksella on sisainen tarkastus.

Hypoteesi operatiivisesta kassavirrasta (H5) taytynee hylata, silla se ei saanut missaan
mallissa yhtaan tukea, pikemminkin osa tuloksista vaikutti kayttaytyvat mallien valilla
melko satunnaisesti. Se saattaa liittyd muuttujaan, tai vaihtoehtoisesti koko hypoteesi
tulisi hylata — voi olla, etta kassavirralla ei ole mitaan tekemista sisaisen tarkastuksen

laadun kanssa, ainakaan Suomen kontekstissa.

Hypoteesi H6 omistajuuden hajaantumisesta saa jotain tukea seka logistisista etta
lineaarisista regressiomalleista. Hypoteesi taytyy kuitenkin hylata, silla yhteys nayttaa
liittyvan nimenomaan yrityksen kokoon, ja korrelaatio yrityksen koon ja omistajakannan
valila on vahva. Taten omistajuuden hajaantuneisuus ei kasva, kun taseen

loppusumma on samassa mallissa mukana.
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7. Keskustelua

Tutkielman tulokset ovat paaosin linjassa aiemman tutkimuksen kanssa. Sisaisen
tarkastuksen kayton suosio on kasvanut suomalaisten porssiyritysten keskuudessa
viimeisten vuosien aikana peilaten Ronkko et al. (2017) havaintoihin. Taman lisaksi
sisainen tarkastus toteutetaan nykyaan useammin ulkoistettuna ostopalveluna. On
mahdollista, ettd muuttunut Hallinnointikoodi on vaikuttanut jonkun verran paitsi

sisaisen tarkastuksen jarjestamiseen, mutta erityisesti siitd raportoimiseen.

Ronkko et al. (2017) osoittivat, ettd Suomessa sisadisen tarkastuksen jarjestaminen
liittyy omistusrakenteisiin, yrityksen kokoon ja kannattavuuteen. Sisaisen tarkastuksen
laatu nayttaa kuitenkin littyvan naistd vahvasti ainoastaan kokoon: esimerkiksi
kannattavuudella ja laadulla ei vaikuttaisi olevan yhteyttd. Saattaakin olla, etta
kannattavat yritykset saattavat perustaa sisaisen tarkastuksen helpommin, mutta se ei

nahtavasti takaa sita, etta kannattavissa yrityksissa laatu olisi parempaa.

Adams (1994) ennakoi, ettd erityisesti kompleksiset yritykset tarvitsevat sisaista
tarkastusta ja voivat mahdollisesti hydtya siita eniten. Goodwin-Stewart & Kent (2006)
eivat Ioytaneet yhteyttd liiketoimintasegmenttien ja sisdisen tarkastuksen kayton
valilla, Prawitt et al. (2009) ldysivat yhteyden, joka oli merkitseva p<0,1 tasolla.
Tulokseni osoittivat, ettei segmenttien lukumaaran ja sisaisen tarkastuksen laadun
valilla oli yhteys, mutta tama oli |0ydettavissa vain malli 1:ssa. Kaytanndssa voidaan
todeta, etta tulokseni ovat siten linjassa olemassa olevaan tutkimukseen. Adamsin
hypoteesia ei tule kuitenkaan hylata, silla naytto antaa sellaisen vaikutelman, ettei
segmenttien lukumaara juuri kerro yrityksen kompleksisuudesta riittavan tasaisesti,
jotta siita saatavat tulokset olisivat kayttokelpoisia. Hypoteesia tulisikin testata uusilla
kompleksisuutta kuvaavilla muuttujilla, joita voisivat olla esimerkiksi maiden maara,

joissa yritys toimii tai esimerkiksi tytaryhtididen lukumaara.

Tarkastusvaliokunnan merkitys sisaiselle tarkastukselle on tunnistettu ja melko hyvin
ymmarretty sidos (mm. Gramling (2004)), joten se, ettd tarkastusvaliokunnan ja
parantuneen sisaisen tarkastuksen laadun valilla ei ollut vahvempaa yhteytta, oli
jokseenkin yllattavaa. Yhteys oli aiemmin osoitettu sisaisen tarkastuksen kayton osalta
(Goodwin-Stewart & Kent, 2006) ja sisaisen tarkastuksen budjettien suuruuteen
(Carcello, et al., 2005).
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Sisaisen tarkastuksen ulkoistaminen on huonosti ymmarretty ilmio, josta oli saatavilla
ristiriitaisia tutkimustuloksia. Tutkimushypoteesinani oli, etta sisaisen tarkastuksen
ulkoistaminen vaikuttaa sisaisen tarkastuksen laatuun, eli johtaa erilaiseen
lopputulokseen, kuin “sisdinen” sisainen tarkastus. Tutkimustuloksenani esitan, etta
sisdisen tarkastuksen ulkoistaminen nayttaa tietyssa tapauksessa tutkimukseni
valossa ja kontekstissa parantavan sisaisen tarkastuksen laatua. Tulos eroaa
jokseenkin aiemmasta tutkimuksesta, silla ulkoistetun sisaisen tarkastuksen laatua on
myos epailty huonommaksi kuin “sisdista” sisaista tarkastusta (Coram, et al., 2008;
Caplan & Kirschenheiter, 2000). Erityisesti tdhan hypoteesiin on painotettava, etta
tutkimustulos sisaltaa erittain paljon varaumia: on myos mahdollista, etta ne yritykset,
jotka ovat ulkoistaneet sisaisen tarkastuksen, raportoivat siita tarkemmin esimerkiksi
sopimusteknisista syistd. Mahdollista on, etta itse raportoinnin laatii ulkopuolinen
palveluntarjoaja, jolla saattaa olla motivaatio raportoida esimerkiksi referenssisyista
sisdisen tarkastuksen jarjestamisestd melko yksityiskohtaisesti, mikd on omiaan

aiheuttamaan tutkielman maaritelman mukaisen laadun paranemista.

Operatiivinen kassavirta ei vaikuttanut hypoteesin vastaisesti sisdiseen tarkastukseen.
Teoreettinen tausta ennakoi, ettd kasvava kassavirta lisaisi agenttikustannuksia ja
siten lisdisi hyotya sisaisesta tarkastuksesta. Aiemmin kassavirran ja sisadisen
tarkastuksen yhteyden |0ysivat Carcello et al. (2005). Toisaalta on myds huomattava,
ettd Carcello et al. Loytama yhteys oli varsin heikko, silla se katosi tarkemmissa
herkkyysanalyyseissa. Voikin siis olla, etta mainittu 10ydos on ollut poikkeus. Mikali
kassavirtoja haluttaisiin jatkossa tutkia, olisi ehka hyodyllista hyddyntaa aikasarjoja,

koska kassavirrat saattavat vaihdella merkittavasti vuodesta toiseen.

Viimeisempana hypoteesina oli omistuksen hajaantuneisuuden ja paremman sisaisen
tarkastuksen laadun yhteys. Aiemmat tutkimukset, kuten Ronkkd et al. (2017),
osoittivat, etta omistuksen hajaantuneisuus lisaa sisaisen tarkastuksen kayttoa, ja on
myo0s laaja teoreettinen pohja sille, miksi yrityksissa, joissa omistus on hajaantunutta,
sisainen tarkastus voisi olla erityisen hyodyllista. Tutkimustuloksena esitan, etta
omistajapohjan hajaantuneisuus ei erityisemmin paranna sisaisen tarkastuksen

laatua, erityisesti kun otetaan huomioon yrityksen koko.

On myos tarkeaa arvioida tutkimustuloksia rajoitteiden nakékulmasta. Aiemmin esitin

tutkielman rajoitteiksi erityisesti sen, mita selvitykset hallinto- ja ohjausjarjestelmista
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kertovat raportoivasta kohteestaan. Ehka kriittisin  kysymys on, pitaisiko
tutkimustuloksissa puhua pikemminkin raportoinnin laadusta eika sisaisen
tarkastuksen laadusta an sich. Sisaisen tarkastuksen laadun indeksin ongelma on, etta
se olettaa laadun parantuvan, jos asioista raportoidaan — ottamatta kantaa, mika on
todellisuuden tila. Indeksityyppisia muuttujia on vaitetty hyodyttdmiksi kohteiden
analysoimisessa, ja on esitetty, ettd laadun muuttujana voisi paremmin toimia jokin
yksittainen indikaattori (Romano, et al., 2008). Tutkielmani kontekstissa ja
jatkoanalyysien perusteella voidaan todeta, ettd tutkimustulokseni eivat olisi juuri
muuttuneet, jos tutkielmassa olisi kaytetty laadun muuttujana pelkastaan

objektiivisuuden ja riippumattomuuden tai kommunikoinnin ali-indeksia.

Sinansa voidaan myds kyseenalaistaa, mita selvitykset hallinto- ja ohjausjarjestelmista
kertovat todellisuudesta. Yhtaalta kuitenkin yrityksen sidosryhmat arvioivat yritysta sen
perusteella mitd se raportoi, ja tilintarkastaja tarkastaa selvityksen hallinto- ja
ohjausjarjestelmasta, joka taas on lakiin perustuva dokumentti, mika vahvistaa
selvitysten l1ahdearvoa. Toisaalta, aiemmassa tutkimuksessa ollaan paadytty siihen,
etta sisaisen tarkastuksen laatu on jokseenkin epamaarainen kasite (Roussy & Brivot,
2016), josta voidaan havaita joitain heijasteita tutkimalla esimerkiksi lakisdateisia

raportteja.

Muiden rajoitusten osalta voitaneen mainita, etta aineiston pienuus ja se, etta aineisto
kasitteli ainoastaan suomalaisia yrityksia suomalaisessa saantely-ymparistossa
vahentaa tulosten todistusvoimaa. Osa mahdollisista eroavaisuuksista aiempaan
tutkimukseen saattaa johtua puhtaasti erilaisesta saantelysta ja kulttuurillisista
seikoista. Vastaavasti tuloksista ei voida Iahtea vetamaan kaytanndllisia sovellutuksia

kansainvalisesti.
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8. Johtopiatokset

Sisadinen tarkastus on keskeinen yrityksen hallinnon osatekija, jonka merkitys on
Suomessa kasvussa. Olemassa olevat raportoinnin puutteet ja vaarinymmarrykset
osoittavat kuitenkin, etta sisaisen tarkastuksen ammattilaisilla on viela paljon tehtavaa
alan arvostuksen ja merkittavyyden parantamisessa. Nayttaa silta, ettd suomalaisten
yritysten hallitukset eivat vielda ole hahmottaneet taysin sisaisen tarkastuksen
tarkoitusta  tai  sen mahdollisuuksia,  eivatkd ehkd taysin  omaa
valvontavelvollisuuttakaan. Tallda on seka yrityskohtaisia, ettd yhteiskunnallisia
seurauksia. Toisaalta, sisaisen tarkastuksen puute tai huonolaatuisuus voi aiheuttaa
valtettavien riskien kasvua ja yksittaisen yrityksen kohdalla aiheuttaa sen, ettei kriittisia
riskeja havaita hallinnossa, valvonnassa ja riskienhallinnassa olevien puutteiden
vuoksi. Toisaalta, jos sisdinen tarkastus muodostuisi yritysten vakiotoiminnoksi, sen
laadusta tultaisiin luultavasti tietoisemmaksi, siihen kohdistettaisin enemman

odotuksia ja se voisi johtaa alan laadun parantamiseen kokonaisuutena.

Taman tutkielman tarkoituksena oli selvittda, mitkd yrityskohtaiset muuttujat
vaikuttavat sisaisen tarkastuksen laatuun. Tutkielman vahvimpana, ensi alkuun
triviaalina tuloksena on, ettd suuret vaikuttavat dominoivan sisdisessa
tarkastuksessakin. Ne kayttavat sisaista tarkastusta hanakammin ja tuottavat sen
laadukkaammin. Tutkimustulos kuitenkin avaa mahdollisuuden pienille ja
keskikokoisille porssiyrityksille: ne voisivat melko pienin panostuksin erottua
verrokeistaan panostamalla laadukkaaseen sisaiseen tarkastukseen, jolla voisi
toisaalta olla arvoa lisaava vaikutus operaatioihin, toisaalta se voisi myoOs lisata
yrityksen houkuttelevuutta sijoituskohteena. Moni Helsingin porssin pienemman paan
yrityksesta voi jaada valitsematta sijoitussalkkuun, koska niita saatetaan pitaa lilan
riskipitoisina sijoituksina. Tata riskia voitaisiin efektiivisesti alentaa perustamalla
laadukas sisaisen tarkastuksen funktio. Yksityiskohtainen raportointi sisaisesta
tarkastuksesta on viesti omistajille ja sidosryhmille. Se kertoo, etta yrityksen hallitus
saa suuremmalla todennakoisyydella oikean ja riittavan tiedon yrityksen hallinnon,
sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan tilasta, mika toisaalta kertoo sen, etta hallitus

vaikuttaa olevan tehtaviensa tasalla.
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Yritysten tarkastusvaliokunnat ovat sisaisen tarkastuksen jarjestajina parhaimpia.
Yrityksen hallituksen valvontavelvollisuus helpottuu, kun sita auttaa laadukas sisainen
tarkastus. Sisaisen tarkastuksen laadukkuutta nayttaa osin parantavan
tarkastusvaliokunta, jonka paaasiallinen tehtavakenttd koskee valvontaa, tarkastusta
ja riskienhallintaa. Niiden hallitusten, jotka ovat harkinneet sisaisen tarkastuksen
jarjestamista, kannattaisikin mahdollisesti ennen sisaista tarkastusta perustaa
tarkastusvaliokunta. Yhteys ei kuitenkaan ollut niin selva, etteikd tata yhteytta

kannattaisi tutkia lisaa.

Sisaisen tarkastuksen ulkoistaminen on kysymys, mitd varmasti pohditaan useassa
suomalaisessa porssiyrityksessa. Tutkielma antaa jotain pienia viitteita siita, etta
ulkoistaminen saattaisi jopa parantaa sisaisen tarkastuksen laatua. Toisaalta, jos
hypoteesi hylattaisiinkin, ja todettaisiin, ettd sisdisen tarkastuksen ulkoistaminen
tuottaa keskimaarin yhta laadukasta sisaistda tarkastusta kuin ”sisdinen” sisainen
tarkastus, ulkoistaminen voisi vaikuttaa houkuttelevalta vaihtoehdolta erityisesti
yrityksille, jotka pohtivat sisdisen tarkastuksen hyddyllisyyttd ja kayttddnottoa.
Ulkoistamalla sisaisen tarkastuksen yrityksen hallitus ja tarkastusvaliokunta voivat
saada kustannustehokkaasti korkealaatuista sisaista tarkastusta. Tutkielmani ei
vastaa lopullisesti siihen, onko ulkoistaminen vaikutus laatua parantava, minka vuoksi
ilmion ymmartamiseksi laajemmin ilmiéta soisi tutkittavan lahemmin. Erityisesti olisi
mielenkiintoista vertailla yrityksia, jotka ovat ulkoistaneet aiemmin itse tuotetun
sisaisen tarkastuksen tai jotka ovat siirtyneet ulkoistetusta palvelusta omaan sisaiseen

tarkastukseen.

Tutkielmani osoittaa, etta suomalainen sisaisen tarkastuksen raportoinnin comply or
explain —periaatteeseen perustuva saantely on hyodyllinen sisaisen tarkastuksen
tutkimuksen kannalta ja myos yrityksen sidosryhmille. Hallinnointikoodin seuraavaan
paivitykseen kannattaisi ehka tehda joitakin tarkennuksia sen perusteella, mita
saantelylla halutaan saavuttaa. Eraat yritykset raportoivat esimerkillisen laajasti omista
sisaisen tarkastuksen prosesseista ja viitekehyksistaan, mika auttoi ymmartamaan
melko syvallisestikin siita, mm. miten kolme puolustuslinjaa on yrityksessa organisoitu.
Sita vastoin jotkut yritykset olivat raportoineet sisdisesta tarkastuksesta, vaikka naytti
ilmeiselta, ettei organisaatiossa suoritettu lainkaan l1A:n maaritelman mukaista sisaista
tarkastusta. Siten Hallinnointikoodissa olisi ehka syytd maaritella ne tiedot, jota

kaikkien pitaisi ilmoittaa tarkemmin, ja yksildida tietoja, joista voisi olla ulkoisille

61



sidosryhmille hyotya. Vahimmaisvaatimuksena tulee mieleen ainakin sisadisen
tarkastuksen organisatorinen asema, josta toki moni yritys jo nyt raportoi. Sisaisen
tarkastuksen laajuus esimerkiksi tyontekijamaaralla tai kaytetyn henkildtyotuntien

muodossa voisi auttaa hahmottamaan tarkastuksien laajuutta.

Tutkielmani jattaa viela lukuisia mahdollisuuksia mielenkiintoisille jatkotutkimuksille.
Aikaelementin ottaminen huomioon lienee helpoin tapa tuoda tutkimukseen uutta
nakokulmaa, ja se mahdollistaisi myds aivan uusien tutkimuskysymysten
selvittamisen. Yhtaalta voitaisiin arvioida sisdisen tarkastuksen laatua ja yrityksen
kehitysta, toisaalta aikaelementti mahdollistaisi saantelyn vaikuttavuuden tutkimisen,
erityisesti, kun Hallinnointikoodi on hiljattain muuttunut. Kaytanndssa voitaisiin kysya,
mika ajaa yrityksia ottamaan kayttoon sisaisen tarkastuksen (tai luopumaan siita),
vaikuttaako positiivinen (negatiivinen) kehitys sisadisen tarkastuksen laatuun, ja
voidaanko pehmealla, omavalvontaan perustuvalla saantelylla, jollainen mm.

Hallinnointikoodi on, vaikuttaa yritysten sisaisesta tarkastuksesta raportointiin.

Myds uusia muuttujia voisi testata. Kompleksisuuden muuttujana toiminut
operatiivisten IFRS-segmenttien lukumaara ei vaikuttanut lopulta erityisen
kayttokelpoiselta, vaikka jotain Vviitteitd sen positiivisesta yhteydesta sisaisen
tarkastuksen laatuun saatiinkin, joten tutkimuksen voisi toistaa kayttamalla
kompleksisuuden muuttujana esim. niiden valtioiden maaraa, joissa yritys toimii, tai
vaikka dummy-muuttujana sita toimiiko yritys kansainvalisesti vai pelkastaan
kotimarkkinoilla. Lisaksi useammat osakemarkkinaperusteiset muuttujat saattaisivat
tuoda uutta nakemysta tuloksiin. Tutkimushypoteeseina voisi testata esimerkiksi, etta
riskisemmissa yrityksissa on parempilaatuinen sisainen tarkastus ja ottaa muuttujaksi

vaikkapa osakkeen historiallisen volatiliteetin.
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Liite 1: Malli 1 jatkoanalyysi

Malli 1 jatkoanalyysi

llman Pelkkéa Pelkkéa Pelkka
llman LTotalA LOwners llman LTotalW  LTotalA LOwners LTotalW
Odotettu
merkki B B B B B B B
(Intercept) -18,814*** -13,965*** -17,154*** -16,899*** -15,359*** -14,555*** -5,962***
Selittavat muuttujat
LTotalA + 1,600%** e 1,992%** 1,107*** 1,506 e e
SEG + -0,060 0,129 -0,110 -0,041 -0,091 0,185 0,117
AC + 0,587 0,933 0,869 0,594 0,867 1,073 1,962**
IAOuts ? 3,249 2,655*** 3,451%** 3,173 3,371 2,505*** 2,814
CF to Revenue + -2,019 -0,216 -1,038 -0,784 0,122 -1,170 3,783
Lowners + 0,768 1,591*** . 0,744 e 1,980***
Kontrollimuuttujat
Gearing + -0,157 -0,022 -0,428 -0,213 -0,474 0,116 -0,690
PB 0,069 -0,031 0,154 0,079 0,162 -0,089 0,140
LTotalW + -0,617 0,418 -0,593 1,197
CtoTotalA + -1,150 -1,518 -1,150 -1,225 -1,222 -1,572 -1,772
ROA + 0,025 0,034 0,005 0,015 -0,005 0,052 -0,018
N 100 100 100 100 100 100 100
F-arvo 11,077 9,886*** 11,712 11,829*** 12,674*** 10,693*** 8,310***
Otoskoolla korjattu R2 52,8% 47,3% 52,0% 52,2% 51,5% 46,8% 39,9%
Condition index 65,556 40,182 55,642 50,118 30,223 31,235 19,509
Suurin VIF-luku 9,089 2,958 6,701 4,390 2,618 2,643 2,640

*Merkitseva p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01



Liite 2: Malli 2 jatkoanalyysi

Malli 2 jatkoanalyysin tulokset

* Merkitseva p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01

llman LTotalA liman LOwners llman LTotalW Pelkka LTotalA  Pelkkd LOwners  Pelkka LTotalW
Odotettu
merkki B B B B B B B

(Intercept) -12,477* -12,719*** -17,047*** -15,973*** -15,855*** -13,286** -9,220***
Selittavat muuttujat

LTotalA + 1,520** e 1,503*** 1,143*** 1,189*** e .

SEG + 0,031 0,143 0,031 0,046 0,045 0,216 0,158

AC + 3,499 1,256 1,021 1,003 1,019 1,482* 1,564**

IAQOuts ? 0,928 1,438* 2,051** 1,955** 1,984** 1,108 1,569**

CF to Revenue + 4,260 -1,820 -2,535 -2,086 -1,922 -3,197 1,181

LOwners + 0,321 0,807 0,082 1,356***
Kontrollimuuttujat

Gearing + -1,566 -0,207 -0,714 -0,605 -0,633 -0,142 -0,293

PB 0,205 0,018 0,150 0,144 0,153 -0,056 0,092

LTotalW -1,744** 0,589* -0,356 e e e 1,003***

CtoTotalA -1,960 -1,983 -1,748 -1,720 -1,685 -2,321 -1,516

ROA + -0,031 0,064 0,016 0,021 0,019 0,077 0,044

N 100 100 100 100 100 100 100

X2 26,268** 63,392*** 71,377+ 70,723*** 70,700*** 59,616*** 59,614***

-2Log Likelihood 51,079 73,794 65,808 66,463 66,486 77,570 77,572

Nagelkerkre R2 50,0% 62,9% 68,4% 67,9% 67,9% 60,2% 60,2%

Hosmer&Lemeshow 3,861 18,575** 33,329*** 20,611*** 18,339** 13,319 18,416**

Luokittelee oikein 73,2% 87,0% 89,0% 88,0% 88,0% 85,0% 84,0%



Liite 3: Ali-indeksien jatkoanalyysi

Jatkoanalyysi — ali-indeksit

* Merkitseva p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01

IALaatuosy IALaaturor IALaatuwor IALaatucom
Odotettu
merkki B B B B
(Intercept) -12,239*** -29,406 -3,001 21,379**
Selittavat muuttujat
LTotalA + 1,326* -0,452 0,330 1,471*
SEG + 0,367 0,578 0,410 0,162
AC + 1,137 18,889 -0,924 -1,305
IAQuts ? 0,700 0,860 -0,306 -0,177
CFtoRev + 0,612 7,891 1,749 -3,923
LOwners + 0,406 1,555* 0,049 0,687
Kontrollimuuttujat
Gearing + -0,458 -2,507 0,554 -1,170
PB 0,140 -0,159 0,141 -0,120
LTotalW + -1,466** -0,046 -0,533 -1,418*
CtoTotalA + 1,372 -0,272 3,620 -1,559
ROA + -0,013 -0,054 -0,045 0,114
N 56 56 56 56
X2 21,257** 17,859* 7,884 21,379**
-2Log Likelihood 52,838 37,627 69,105 47,373
Nagelkerkre R? 43,0% 43,4% 35,8% 44,9%
Hosmer&Lemeshow 7,306 5,145 7,724 3,787
Luokittelee oikein 82,1% 83,9% 62,5% 85,7%



