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Transparency and effectiveness of audit markets have been under scrutinization
after the financial crisis in 2009. Different restrictive regulations have been put in
place but concern about the independence of the auditor still exists when the auditee
pays the audit fees. Independency actualizes when the amount of audit fees is
market-priced and can be explained by the amount of audit workload.

Research of the audit fee determinants has started from the 1980’s and has spread
to various countries but the Nordic market hasn’t received as much of research
attention. The motivation for this study stems from the will for better understanding
towards the Nordic audit markets and their model to set the audit fees.

This study is a quantitative analysis of which research material contains financial
statements of 387 companies operating in Finland, Sweden, Denmark and Norway.
The linear regression analysis attempts to explain audit fees with different variables
representing the size, complexity and riskiness of the auditee.

The results are in align with other similar researches and prove that audit fees are
larger for companies that are great in size, complexity and riskiness. The major
effect on audit fees comes from large balance sheet and especially from assets that

require more audit work such as receivables and inventory.
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkielman tausta

Epasymmetrisen informaation kasite syntyi Nobel palkittujen Akerlofin, Spencen ja
Stiglizin taloustieteiden tutkimuksista, ja se toimi teoreettisena viitekehyksena
taloudellisen tiedon epasymmetrisyyden maarittelyssa Ng'n (1978) tutkimuksessa.
Ng (1978) totesi ongelman ytimen olevan se, etté johtajalla on aina enemman tietoa
kuin omistajilla, jonka takia omistajien taytyy loytaa kontrollin keinot ongelman
poistamiseksi. Hanen mukaansa yksi ratkaisu ongelmaan on ulkopuolinen
tilintarkastus, jonka tehtdvand on havaita tilinpdatdsta koskevien saantelyjen
laiminlyonti sek& vahentdd johdon harkinnanvaraisia laskentatapoja. T&hé&n
teoriaan viitaten Watts ja Zimmerman (1986) totesivat tilintarkastuksen olevan
tehokasta silloin kun tilintarkastaja on pateva sekd riippumaton. Yksi
riippumattomuuden mittari onkin oikean palkkion asettaminen

tilintarkastuspalvelulle.

Tilintarkastajan rippumattomuuden on koettu olevan vaarassa, silla palkkio
tarkastuksesta on saatu samalta yritykselta, jonka suhteen tulisi pysya
mahdollisimman riippumattomana. Lapinakyvyyden lisddmiseksi vuosien varrella on
kayty kiivasta keskustelua siita, pitaisiko tilintarkastuspalkkiot esittaa liitetiedoissa
sekd myo6hemmin pitaisik6 palkkion maaraavia tekijoita avata tai tulisiko

tilintarkastukselle asettaa standardihinta. (Raluca, 2011)

Yhdysvalloissa vuonna 2002 saadetty tilintarkastuksen Sarbanes-Oxley laki sai
alkunsa useiden paljonkin julkisuudessa olleiden kavallustapausten vauhdittamana,
kuten Enronin, WorldComin ja Tycon, joiden myotd oli paljastunut suuria
heikkouksia intressiristiriidoissa. Tilintarkastajien tarjotessa myos
konsultointipalveluita koettiin, etta usein havainnot virheellisista
laskentakaytanndista jatettin mainitsematta, silla sen pelattin vaikuttavan
asiakasyrityksen  haluun  ostaa  muita  palveluita tilintarkastusyhtiolta.
Intressiristiriidat nakyivat myos itsendisiksi elimiksi tarkoitetuissa

tilintarkastuskomiteoissa, jotka eivat kuitenkaan olleet tarpeeksi eriytettyja itse



johdosta. Nain tilintarkastajan valinta ja tilintarkastajalle maksettu palkkio eivat olleet
taysin johdosta erillaan tehtyja paatoksia, mikd myos vaaranasi tilintarkastajan
tekeman tyon riippumattomuuden. Sarbanes-Oxleyn myota tilintarkastajien tyé on
lisdantynyt uusien vaatimusten myo6ta, joka on varmasti vaikuttanut myos nostavasti
maksettuihin tilintarkastuspalkkioihin. Sarbanes-Oxleyn kuitenkin on todettu
vaikuttavan positiivisesti tilinpaatésten laatimisen oikeellisuuteen ja se on vienyt
tilinpaatokseen ja -tarkastukseen liittyvia epéaselvyyksia entista lapinakyvampaan

suuntaan. (Hanna, 2014)

Samanaikaisesti vuonna 2002 Euroopan parlamentti ja neuvosto julkaisi asetuksen
koskemaan konsernitilinpaatoksia, mika sisalsi vaatimuksen IFRS-standardien
mukaisen konsernitilinpaatoksen laatimisesta kaikille EU-maiden listatuille yrityksille
vuodesta 2005 lahtien. My6s monet Euroopan talousalueeseen kuuluvat maat,
kuten Norja, ottivat kayttoon IFRS-standardit tilinpaatdsten laadinnassa. IFRS:n
mukaiset konsernitilinpdatoksen laadintaan kuuluu tilintarkastuspalkkioiden
esittdminen tilinpaatdoksen litetiedoissa. (EY N:o 1606/2002)
Tilintarkastuspalkkioiden syntymista ei ole tutkittu Euroopassa kovinkaan laajasti
ennen tata, silla vasta palkkioiden julkistamisen my6ta on ollut mahdollista saada
luotettavaa tietoa tutkimusten pohjalle.

Tilintarkastukseen liittyvd agenttiongelma ei ole kuitenkaan naiden uudistusten
myo6ta taysin poistunut, silla edelleen riippumatonta tarkastusta tilaava yritys
maksaa tilintarkastajan palkkion. Iiman selkeaa hinnoittelumallia on vaikea todeta
rippumattomuuden todella toteutuvan, vaikka palkkiot liitetiedoissa esitettaisiinkin.
Jaa epaselvaksi maksaako yritys suuria palkkioita tilintarkastuksen tydlayden takia

vai saadakseen vakiomuotoisen tilintarkastuskertomuksen.

Tilintarkastusmarkkinoiden kilpailulisuutta tutkinut kilpailukomissio totesi markkinan
olevan vahvasti neljan suuren toimijan (EY, PricewaterhouseCoopers, KPMG ja
Deloitte) hallinnassa. Raportin mukaan oli viela ep&selvdd, ansaitaanko
tilintarkastusmarkkinoilla korkeampia tuottoja kuin taydellisen kilpailun tilanteessa.

(Competition Comisission, 2013). llman selke&a hinnoittelumallia ei ajatusta



hintasopimuksista voi taysin poissulkea, joten tilintarkastuspalkkioihin vaikuttavien

tekijoiden selvittdminen auttaisi markkinoiden kilpailullisuuden maarittdmisessa.

1.2 Tutkielman tavoitteet, rajaukset ja tutkimusongelma

Tutkielman tavoitteena on selvittaa pohjoismaisten yritysten
tilintarkastuspalkkioiden perusteet, ja naihin vaikuttavat tekijat. Viime aikoina on
ollut paljon keskustelua tilintarkastusmarkkinoiden keskittyneisyydesta ja
toimenpiteista, joilla alan kilpailullisuutta saataisiin nostettua (House of Lords, 2010;
Euroopan komissio, 2010; Orlik, 2011). Vaikka tilintarkastuspalkkioiden esittdminen
tilinpaatoksen liitetiedoissa on jo varsin  vakiintunut  kaytantd, ei
tilintarkastuspalkkion maaraytymisen perusteita avata. Tilintarkastuspalveluiden
hinnoittelumalli ei ole taysin lapindkyva, minka takia tassa tutkimuksessa pyritaan
selvittamaan tekijat, jotka vaikuttavat tilintarkastuspalkkioiden maaraytymiseen

Pohjoismaissa.

Markkinaehtoisen hinnan muodostumisen usein ndhdéaéan kysynnan ja tarjonnan
leikkauskohtana, jolloin yhtélailla kysynnan ja tarjonnan maéaaralla on vaikutus
hintatasoon. Tilintarkastuksen ollessa pakollista monille yhtidille on kysynta
kuitenkin suurimmalta osin vakio, eika tilintarkastuspalveluiden kysynta ole
kovinkaan hintajoustavaa. Tassa tutkielmassa keskityta&ankin
tilintarkastusyhteiséjen malliin hinnoitella omia palvelujaan, eli kuinka tarjonta
maaraytyy nailla markkinoilla. Tutkielman nakokulma rajoittuu tarkastettavan
yrityksen ominaispiirteiden vaikutuksiin, eika hinnoittelumallia rakennettaessa oteta
huomioon tilintarkastajakohtaisia vaikutuksia. Talla pyritdan selvittamaan, onko
pohjoismaisilla tilintarkastusmarkkinoilla nahtavilla selkea malli tilintarkastuksen

hinnoitteluun vai jaako osa tilintarkastuspalkkioiden maaraytymisesta selittdmatta.

Tutkimusongelmana on selvittda yrityksen ominaispiirteet, jotka vaikuttavat
tilintarkastuspalkkioihin. Tavoitteena on myds ymmartaa kuinka suuresti ndma eri
ominaispiirteet selittavat tilintarkastuspalveluiden vaihtelua ja kuinka suuri osuus
tilintarkastuspalkkioista voidaan taysin selittdd tarkastettavan yrityksen

attribuuteilla. Tutkimuskysymys onkin siis



Vaikuttavatko tarkastettavan yrityksen ominaispiirteet tilintarkastuspalkkioihin

Pohjoismaissa ja miten?

Alatutkimusongelmat keskittyvat paatutkimusongelmaan vastaamisen jalkeen
pohjoismaisen tilintarkastusmarkkinoiden  ymmartamiseen, ja  erityisesti
ymmartamaan, mitk& ovat niita tekijoita, jotka tilintarkastuspalkkioihin vaikuttavat.
Alatutkimusongelma jakaa paatutkimusongelman useampaan eri osaan, jotta
saataisiin  ymmarrys, minka tyyppiset yritykset maksavat korkeampia
tilintarkastuspalkkioita. Tutkielman kattaessa aineistoa eri maista, tarkastellaan
tutkimuksessa myos mahdollisia. maakohtaisia eroavaisuuksia. Naihin

alatutkimusongelmiin pyritdan vastaamaan seuraavilla kysymyksilla.

Voiko yrityksen koolla selittéa tilintarkastuspalkkioita?
Vaikuttaako yrityksen kompleksisuus tilintarkastuspalkkioihin?
Voiko yrityksen riski vaikuttaa tilintarkastuspalkkioihin?

Millaisia eroja Pohjoismaiden sisélla esiintyy?

Tutkielman tavoitteena on loytaa keskeisimmat muuttujat, jotka selittavat
tilintarkastuksen hinnan vaihtelua mahdollisimman laaja-alaisesti ja loytaa eri
teemoja, jotka yrityksen ominaispiirteista ovat selkeimmin tilintarkastuspalkkioihin

vaikuttavia.

1.3 Tutkimusaineisto, -metodologia ja teoreettinen viitekehys

Tutkimusaineisto kattaa 387 suomalaisen, ruotsalaisen, tanskalaisen ja norjalaisen
yrityksen tilinpaatésinformaation. Aineiston rajaamiseksi mukaan kelpuutettiin vain
ne yritykset, joista oli Thomson One Worldscope tietokannassa kaikki
tutkimuksessa tarvittavat tiedot saatavilla. Pohjoismaihin kuuluva Islanti rajattiin
tutkimuksesta pois, silla tietokannasta oli saatavilla vain viiden yrityksen
tilintarkastuspalkkiotiedot, jolloin maa olisi ollut epésuhtaisesti edustettuna muiden
maiden aineistoihin nahden. Pohjoismaista puhuttaessa tassa tutkimuksessa

viitataan siis Suomeen, Ruotsiin, Norjaan ja Tanskaan.



Tutkimuskysymyksiin pyritdan vastaamaan analysoimalla koko Pohjoismaiden
aineistoa seka yksittaisten maiden aineistoja erikseen. Tutkimuksessa kaytetylla
lineaarisella regressioanalyysilla pyritdan selittdmaan tilintarkastuspalkkioita
erinaisilla tarkastettavan yrityksen ominaispiirteilla. Analyysin tuloksilla pyritaan
vastaamaan ylla esitettyihin  tutkimusongelmiin, ja havainnollistamaan

tilintarkastuspalkkioiden muodostumisen rakennetta Pohjoismaissa.

Tutkimuksen rajaukset muodostavat yhdessa tutkimuskysymysten kanssa selkeéan
teoreettisen viitekehyksen. Aiemmissa tutkimuksissa tilintarkastuspalkkioita on
pyritty selittamaan seka kysynnan ja tarjonnan tekijdilla, joita useimmiten ovat olleet
tilintarkastuksen laatu seka tyolays. Tasséd tutkimuksessa keskitytddn vain
tarjontaan vaikuttaviin tekijoihin, eli siihen mitk& ominaisuudet yrityksessa tekevat
siité tyolaan ja sitd myoten kalliin tilintarkastettavan. Tutkimuksen rajaus seka alue,
johon keskitytdan, on merkitty siniselld alla olevassa tutkimuksen viitekehyksena
toimivassa tilintarkastuspalveluiden kysyntéa- ja tarjontafunktiossa.

D A P
2

. & )
§ @Qp D = kysynta
c W S = tarjonta
@ ?°
0 N\ .
= 4 P = hinta
G N i inopi
K [1] = tutkimuksen painopiste
i
£

Tilintarkastuksen tyélays S

Kuvio 1 Tilintarkastuksen hinnan maaraytyminen & tutkimuksen viitekehys

Kuten kuviosta 1 nakyy, on tilintarkastettavan yrityksen ominaisuuksilla, ja sita

kautta muodostuvalla tilintarkastuksen tarjonnalla suuri merkitys hinnan



muodostumiseen. Tilintarkastuksen kysyntaén voivat tilintarkastusyhteisoét vaikuttaa
esimerkiksi parantamalla laatua, mutta kysyntd on silti tuskin taysin joustavaa.
Tutkimuksen kannalta onkin mielekkaampaa keskittya vain tarjontapuolen tekijéihin,
silla niista saadut tulokset ovat luultavasti myés vahemman tulkinnanvaraisia, eiké

tilintarkastuksen erikokoisilla toimijoilla pitaisi olla vaikutusta lopputulokseen.

1.4 Aiemmat tutkimukset

Aihe on varsin laajasti tutkittu, mutta vahvaa evidenssia ei Pohjoismaista ole
muutamia tutkimuksia kuten Niemi (2004), Ittonen & Peni (2012), Zerni (2012),
Sundgren & Svanstrom (2012), Firth (1997), Fan & Wang (2012), Holm &
Thinggaard (2014) ja Johansen & Petterson (2013) lukuun ottamatta, jotka on

listattu taulukkoon 1.

Taulukko 1 Aikaisemmat tutkimukset Pohjoismaissa

Markkina-alue | Tutkijat Tilintarkastuspalkkioihin vaikuttava
tekija
Suomi Niemi (2004) Tilintarkastajayhteison koko
Ittonen & Peni (2012) Tilintarkastajan sukupuoli
Ruotsi Zerni (2012) Tilintarkastajayhteison erikostuminen

Tilintarkastajayhteison koko
Sungren & Svanstrém

(2012)
Norja Firth (1997) Tilintarkastettavan yrityksen
ominaispiirteet
Fan & Wang (2012) Tilintarkastajayhteiso
Tanska Holm & Thinggaard (2014) | Yhteistilintarkastus
Johansen & Petterson Tilintarkastettavan yrityksen
(2013) ominaispiirteet

Suomessa Niemi (2004) tutki pienten tilintarkastusyritysten aineistolla
tilintarkastajayhteisén koon vaikutusta tilintarkastukseen kaytettyyn aikaan ja sita
kautta laskutettaviin palkkioihin. Tulosten myo6td Niemi (2004) totesi, etta

tuotedifferaatiota ei esiinny vain isoimmissa tilintarkastusyhtidissa, vaan myds



pienemmat tilintarkastajat voivat erikoistumisellaan laskuttaa korkeampia palkkioita.
Ittonen ja Peni (2012) tarkastelivat tutkimuksessaan tilintarkastajan vaikutuksia
yksilotasolla todeten, etta tilintarkastajan sukupuolella voisi olla vaikutuksia
laskutettavien palkkioiden maaraan. Heidan argumenttinsa perustui sukupuolten
valisille eroille, mutta ilman vahvaa teoriapohjaa, tutkimustulokset eivat olleet

vahvasti yleistettavissa (Ittonen & Peni, 2012).

Zerni (2012) tutki ruotsalaisella yritysaineistolla erityisesti tilintarkastajan
erikoistumisen vaikutuksia maksettaviin tilintarkastuspalkkioihin. Eri toimialoihin
seka porssiyhtitihin erikoistuneet tilintarkastajat laskuttivat korkeampia palkkioita,
mutta my0s tarkastettavan yrityksen ominaispiirteilla  oli  vaikutusta
tilintarkastuspalkkioiden maaraan. Zerni (2012) havaitsi yrityksen koon seka
tilintarkastusta hankaloittavin erien kuten vaihto-omaisuuden ja saatavien nostavan
tilintarkastuspalkkioita. Zernin (2012) tutkimus keskittyi vahvasti kysyntapuolen
vaikuttaviin tekijoihin, eivatka tarkastettavan yrityksen ominaispiirteiden vaikutukset
saaneet yhtd paljon painoarvoa tutkimuksessa kuin tilintarkastajan
erikoistuneisuuden taso. Ruotsissa aihetta tutkivat myds Sundgren & Svanstrom
(2012). He pyrkivat erityisesti selittamaan tilintarkastajayhteison koon vaikutusta
tilintarkastuksen laatuun (Sundgren & Svanstrom, 2012). Sundgren ja Svanstrém
(2012) havaitsivat vahvan yhteyden tilintarkastusyhteison koon ja laskutettujen
palkkioiden valilla, mutta myds sen, etta tilintarkastuksen laadulla ei ollut kovinkaan

suurta eroavaisuutta Big 4 yritysten ja seuraavaksi suurimpien yhtididen valilla.

Firth (1997) tutki norjalaisella aineistolla tilintarkastuksen hinnoittelumallin
muodostumista perinteisimmilla muuttujilla keskittyen tilintarkastettavan yrityksen
ominaispiirteisiin. Han otti tutkimukseensa myds mukaan kokeilevimmiksi
muuttujiksi  kaksi  Norjan  silloisia tilintarkastusmarkkinoita  dominoivaa
tilintarkastusyhtiota, Arthur Andersenin ja KPMG Peat Marwickin (Firth, 1997).
Tulokset osoittivat, etta tilintarkastettavan yrityksen koolla oli selkein vaikutus
tilintarkastuspalkkioiden tasoon seka, ettd Arthur Andersenilla oli ndhtavissa
keskimaaraista korkeammat laskutetut palkkiot (Firth, 1997). Hylaten Firthin
kayttdman tilintarkastajaa maéaarittadvan dummy-muuttujan, Fan ja Wang (2011)

havaitsivat Norjassa hyvinkin vahvoja tilintarkastuspalkkiopreemioita Big N yhtiéilla



jo useiden vuosien ajan. He epailivat Firthin kayttdman dummy-muuttujan olevan
endogeeninen ja korvasivat taman kayttamalla Heckman mallia suurimpia
tilintarkastusyhtioita maarittaessaan, ja saivatkin aivan painvastaisia tuloksia (Fan
& Wang, 2011).

Tanskassa aihetta on tutkittu hieman eri ndkdkulmasta. Holm & Thinggaard (2014)
tutkivat kahden erillisen tilintarkastajan suorittaman yhteistilintarkastuksen lain
poistumisen vaikutuksia tilintarkastuspalkkioihin. He havaitsivat yritysten
maksettujen tilintarkastuspalkkioiden pienentyneen lyhyella aikavalilla sen jalkeen
kun tilintarkastuksessa siirryttiin vain yhden yhtion suorittamiin tarkastuksiin (Holm
& Thinggaard, 2014). Johansen ja Petterson (2013) tutkivat tilintarkastajan valintaan
seka johdon kontakteihin liittyvia tekijoita, mutta sivusivat tutkimuksessaan myos
tilintarkastuspalkkioiden muodostamisen tutkimusta. He havaitsivat tarkastettavan
yrityksen koon, kompleksisuuden seka tuottavuuden vaikuttavan palkkiotasoon
(Johansen & Petterson, 2013).

Aiempien tutkimusten pohjalta voidaan sanoa, ettd Pohjoismaita kasittelevat
tutkimukset  ovat keskittyneet vahvasti tilintarkastajan  ominaisuuksiin
tilintarkastuspalkkioita maariteltdessa. Evidenssi yritysspesifeista attribuuteista ja
tarjontapuolelta tapahtuvan hinnoittelun muodostumisesta on silti vajavaista. TAméa
luo vahvan motivaation tutkimuksen toteuttamiselle ja tilintarkastuspalveluiden

hinnoittelumallin hahmottamiselle Pohjoismaissa.

Suomi, Ruotsi, Norja ja Tanska muodostavat yhdessa vahvan pohjoismaisen
talousalueen, ja suurten yritysten liiketoiminta on usein ulottunut useampaan
maahan. Tilintarkastuspalveluiden markkinat sek& yrityskannan rakenne ovat hyvin
samanlaiset jokaisessa neljdssa maassa, mika luo hyvat edellytykset taman alueen
yhteiselle  tutkimukselle. Kansainvaliset tilintarkastusyhteis6t  dominoivat
markkinoita myds Pohjoismaissa, joten tutkimuksella pyritdéan selvittamaan
markkinan kilpailullisuuden tasoa sek& muita tilintarkastuksesta maksettavien

palkkioiden maaraavia tekijoita.

1.5 Tutkielman rakenne



Teoriaosuuden alussa esitellaan tilintarkastusmarkkinoiden taman hetkinen tila ja
siihen vaikuttavat tekijat Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa. Talla
pyritddn luomaan selked konteksti tutkimukselle sekéa valottamaan mahdollisia

kansallisia eroavaisuuksia, jotka voivat vaikuttaa tutkimustuloksiin.

Seuraavaksi esitellaan tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksen kehityskaari.
Tilintarkastuspalkkioiden tutkiminen on alkanut 1980 luvulla Yhdysvalloissa, joista
se on levinnyt muualle maailmaan suurimmaksi osaksi tilintarkastuspalkkioiden
tilinpaatoksessa esittamisen myota. Taman jalkeen tutkielmassa pyritaan
tunnistamaan tarkemmin aiempien tutkimusten keskeisimpid teemoja ja
analysoidaan aiemmissa tutkimuksissa kaytettyja muuttujia seka perusteita naiden
kayttamiselle. Tassa osiossa kerdatyn tiedon pohjalta rakennetaan myo6s

myo6hemmin tutkimusosiossa kaytetty malli tilintarkastuspalkkioiden selittamiseen.

Empiirinen osuus alkaa tutkimusmetodin seka kaytettdvan aineiston esittelylla.
Ensin kaydaan lapi lineaarisen regression perusteet, seka siihen liittyvét
taustaedellytykset. Taman jalkeen esitellaédn kaytetty aineisto ja menetelmat sen
hankkimiseksi. Kappaleessa kaydaan myds lapi aineiston kelpoisuus lineaariseen
regressioanalyysiin ja esitellaan mahdolliset muunnokset ja oletustestien tulokset.
Seuraavaksi esitellaan tilastollisen tutkimuksen tuloksia, ja tarkastellaan
muodostetun mallin selitysvoimaa ja tilastollista merkittavyytta.

Taman jalkeen heijastetaan tutkimuksen tuloksia aiempien tutkimusten tuloksiin, ja
tarkastellaan mahdollisia eriavaisyyksid. Tulosten pohjalta pyritdan vastaamaan
mahdollisimman hyvin johdannossa asetettuihin tutkimuskysymyksiin. Viimeisessa
kappaleessa arvioidaan my0s saatujen tulosten luotettavuutta ja sitd, kuinka
yleistettavia tulokset ovat. Lopuksi kerrataan tutkielman p&apiirteet ja asetetaan

mabhdollisia jatkotutkimuskysymyksia.
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2 TILINTARKASTUSMARKKINA POHJOISMAISSA

Tilintarkastus on keskeinen osa yrityksen valvontajarjestelmaa. Ulkopuolisen
tilintarkastajan palkkaamisella pyritddn saamaan sisaisille ja ulkoisille sidosryhmille
varmuus tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen oikeellisuudesta ja riittavyydesta.
Porssiyhtidille tilintarkastuksen keskeinen tarkoitus on antaa sijoittajille ulkopuolisen
tahon varmistettu lausunto siitd, etta tilinpaatdoksen tietojen pohjalta on luotettavaa
tehda investointipaatoksia. Yksityisissa yhtidissa tilintarkastus usein tuo varmuuden
siitd, etta tilinpaatokseen liittyvat raportointivelvoitteet on suoritettu oikein eika
vaarinkaytoksia ole tilikauden aikana tapahtunut. Tilintarkastuspalkkiot syntyvat siis
lakisdateisen tilintarkastuksen kustannuksista, jonka yritys maksaa tilintarkastavalle
yhtiélle. Tilintarkastusyhtiot tarjoavat usein myos erindisia konsultointipalveluita,

jotka eritelldadn omana kulunaan.

Grayn (1988) mukaan sosiaaliset normit ja kulttuuri voivat vaikuttaa kirjanpitgjien ja
tilintarkastajien arvoihin ja asenteisiin. Tama taas vaikuttaa siihen, kuinka eri maissa
kirjanpito ja tilintarkastus ovat kehittyneet seka siihen miten niitd harjoitetaan (Gray
1988). Hope et al. (2008) ovat sitd mieltd, etta kansallinen kulttuuri vaikuttaa
vahvasti yrityksen tilinpaatdstietojen raportointipaatoksiin seka tilintarkastajan
valitsemiseen. Myo6s oikeudenkayntiriskin on nahty vaikuttavan siihen kuinka
tilinpaatos ja -tarkastusstandardeja tulkitaan ja sovelletaan, ja Dye (1993) toteaakin
sen toimivan kannustimena tilintarkastajalle todenmukaisen raportoinnin
antamiseen. Oikeudenkayntiriski on Pohjoismaissa hyvin alhainen, tilintarkastuksen
liittyvia karajointeja on viimeisen 50 vuoden aikana ollut vain muutamia kymmenia
(Sormunen et al., 2013).

On selvaa, ettd kulttuurilliset tekijat vaikuttavat tilintarkastuksen laatuun, jonka
vuoksi on mielekasta perehtyd hieman tarkemmin Suomen, Ruotsin, Tanskan ja
Norjan eroihin niin tilintarkastuspalveluiden markkinoiden suhteen kuin myo6s
tilintarkastajille ja tarkastettaville yrityksille asetettuihin vaatimuksiin. Suomi, Ruotsi,
Tanska ja Norja ovat hyvin homogeenisia kulttuurillisesti ja lainopillisesti. La Portan
(1988) luokittelun mukaan nama nelja maata kuuluvat samaan juridiseen

perheeseen.
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2.1 Tilintarkastuspalveluiden markkinoiden keskittyneisyys

Suomessa tilintarkastusmarkkinoiden kehitys on johtanut suuntaan, jossa
markkinoilla on vain muutama suurempi toimija ja suuri maara pienia toimijoita.
Verrattuna muihin lansimaisiin maihin, Suomessa on hyvin pieni maara hyvaksyttyja
tilintarkastajia suhteutettuna vékilukuun. Suomessa kuitenkin suurin osa yrityksista

on velvoitettu palkkaamaan tilintarkastajan. (Niemi, 2004)

Myds Ruotsissa tilintarkastusmarkkinoita dominoivat Big 4 yritykset, ja ne myds
tyollistavat 50 prosenttia hyvaksytyista tilintarkastajista. Vain kymmenen 268
listatuista yrityksestad oli palkannut Big 4 ryhmittym&n ulkopuolisen tarkastajan.
(Alexeyeva & Svanstrom, 2015) Vaikka Big 4 yrityksilla on Ruotsissa huomattava
markkinaosuus, on yrityskanta hyvinkin samanlainen kuin Suomessa. Listattuja
yrityksia on vahan, ja monet pienemmat tilintarkastusyhtiét keskittyvatkin
palvelemaan yksityisia yrityksia, jolloin tilintarkastus on yksinkertaisempaa ja
alhaisemmat maksetut palkkiot myds rajoittavat tilintarkastukseen kaytettyd aikaa
(Svanberg & Ohman, 2015). Tilintarkastuslaki Ruotsissa maaraa tilintarkastajat
toimimaan seka osakkeenomistajien etta koko yhteiskunnan edun hyvaksi (Ohman
& Wallersad, 2012).

Norjassa tilintarkastusmarkkinat ovat muuttuneet kilpaillummiksi ja tilintarkastajan
vaihtaminen ja kilpailuttaminen ovat lisaantyneet. Markkinoilla Big N yritysten
l&sné&olo on erityisen vahva, ja vuonna 1997 suurimmat naisté olivat KPMG Peat
Maerwick ja Arthur Andersen. (Firth, 1997)

Taulukkoon 2 on  kuvattu tutkimuksen keskiossd olevien maiden
tilintarkastusyhteisdjen lukumaaraa ja markkinoiden keskittyneisyyttd kuvaava
Herfindahl-Hirschman indeksi.
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Taulukko 2 Tilintarkastusmarkkinoiden keskittyneisyys (Hel3 & Stefani, 2012)

Suomi Ruotsi Tanska Norja
Tilintarkastusyhteisdjen | 12 23 12 10
lukumaara
HHI-indeksi 0.278 0.204 0.216 0.264

Jokaisen maan HHI-indeksi ylittda eurooppalaisen lainsdadannon viitearvon erittain
keskittyneesta markkinasta, jossa HHI on suurempi kuin 0,20 (Hel3 & Stefani, 2012).
Ruotsissa on kaksinkertainen maara tilintarkastajayhteisoja kuin muissa maissa, ja
siella keskittyneisyys on hieman matalampi, mutta silti erittdin keskittyneen
markkinan rajan ylittava. Tilintarkastusmarkkinoiden keskittyneisyydessa ei ole
nahtavissa merkittavia eroavaisuuksia tarkastelun kohteena olevien maiden valilla,
ja tata vaitettd tukee myos aineiston keruun myota tehty havainto siita, etta lahes
jokaisen aineistossa mukana olleen yrityksen tilintarkastaja kuului Big 4

ryhmittymaan.

2.2 Tilintarkastajan patevyysvaatimukset

Suomessa tilintarkastajien hyvaksymisen mallia on yhtendistetty ja uuden
tilintarkastuslain  1141/2015 myo6ta tilintarkastajilla on yhteinen perustutkinto.
Perustutkinnon (HT-tilintarkastaja) lisaksi on mahdollista suorittaa yksityisen (KHT-
tilintarkastaja) ja julkisen sektorin (JHT-tilintarkastaja) erikoistumistutkinnot, jolloin
naihin vaadittava koulutusaste ja tyokokemuksen maara ovat korkeammat kuin
perustutkinnon suorittavilla tilintarkastajilla. Suomessa suurimmat seka kaikki
listatut yritykset ovat velvoitettuja lain nojalla palkkaamaan KHT-tilintarkastajan. HT-
tarkastajien asiakkaita ovat useimmiten pienet ja keskisuuret yritykset. (Patentti- ja
rekisterihallitus, 2016) KHT- ja HT-tilintarkastajat ovat velvoitettuja noudattamaan

kansainvalisia tilintarkastusstandardeja (ISA).

Ruotsissa sertifioitujen tilintarkastajien maara on noin 4 000, joista 55 prosenttia
ovat auktorisoituja ja 45 prosenttia hyvaksyttyja tilintarkastajia (Carrington et al.,
2013). Kuten myds Suomessa, Ruotsissa tilintarkastajien virallinen patevyys
jakautuu kahteen luokkaan. Auktorisoiduilta tilintarkastajilta vaaditaan korkeampaa

koulutusta kuin hyvaksytyilta tarkastajilta. Ruotsissa usein yhtiokokous valitsee
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tilintarkastajan, mutta EU:n lakien mukaisesti listatut yritykset ovat velvoitettuja
perustamaan tilintarkastuskomitean, joka paattaa tarkastajasta. Myos Tanskassa
tilintarkastajien hyvaksyminen perustuu kaksiportaiseen jarjestelmaan, johon
kuuluvat valtion auktorisoimat tilintarkastajat seka rekisterdidyt tarkastajat.
(Johansen & Pettersson, 2013)

2.3 Tilintarkastusvelvollisuus

Tilintarkastus on lakisaateista melkein jokaiselle suomalaiselle yritykselle, vain
pienimmat toimijat ja likkeenharjoittajat ovat vapautettuja tastd. Taman vuoksi
Suomessa tilintarkastusmarkkinoilla on useita toimijoita. Suuret kansainvaliset
yritykset valitsevat tilintarkastajakseen yleensa saman yhtion joka maassa, joten
myo6s Suomessa Big 4 yritykset tarkastavat suuria kansainvalisia yhtiitd. Suuret
kotimaiset yhtiot eivat valttamatta tarvitse Big 4 yhtididen globaaleja palveluita vaan
kdantyvat usein myods muiden hyvaksyttyjen tilintarkastusyhtiéiden suuntaan.
(Niemi, 2004)

Tanskassa vuonna 1930 saadetyn lain mukaan porssiyhtididen tulee palkata
tilintarkastajikseen kaksi itsendistd tahoa. Vuoden 2001 tilinpaatoslain myoéta
Tanskassa on ollut mahdollista tutkia tilintarkastuspalkkioiden maaraytymista.
(Thinggaard & Kiertzner, 2008) Vuonna 2005 kahden tilintarkastajan
pakollisuudesta luovuttiin, minka takia monet tilintarkastusyhtiét irtisanottiin yritysten

palveluksista (Johansen & Petterson, 2013).

ISA-standardit esiteltiin Ruotsissa ensimmaista kertaa vuonna 2004, jolloin niihin
tehtiin muutamia muutoksia, jotta ne olisivat yhtenevaiset ruotsalaisten lakien ja
saantelyjen  kanssa. Vuonna 2011 Ruotsi adoptoi ISA-standardit
kokonaisuudessaan, jonka myota maakohtaisia eroavaisuuksia on entista

vahemman. (Crowe Horwath, 2014)

Norjassa julkiset yhtiot ovat velvoitettuja vuosittaisiin hyvaksyttyjen tilintarkastajien
suorittamiin  tilintarkastuksiin.  Myds  maksettujen tilintarkastuspalkkioiden

esittdminen tuli pakolliseksi vuonna 1989. (Norwegian Accounting Act). Taméan



14

myo6td myos Norjan malli on hyvinkin yhtaldainen EU:n asettamien sdadosten

kanssa.

Yrityksen tilintarkastusvelvollisuus maaraytyy sen perusteella ylittddkd se
maakohtaisen lainsaadannén maaraamat rajat. Tilintarkastusvelvollisuutta
tarkastellaan yrityksen taseen loppusumman, liikevaihdon ja henkilokunnan
lukumaaran perusteella. Alla olevaan taulukkoon 3 on listattu Suomen, Ruotsin,

Tanskan ja Norjan viitteelliset raja-arvot.

Taulukko 3 Tilintarkastusvelvollisuutta maarittavat rajat (Federation of European
Accountants, 2016)

Maa Taseen Liikevaihto euroina | Henkil6a
loppusumma palveluksessa
euroina keskimaarin

Suomi 100 000 200 000 3

Ruotsi 150 000 300 000 3

Tanska 537 000 1075 000 12

Norja 2 500 000 625 000 10

Suomessa yritys on tilintarkastusvelvollinen jos sen taseen loppusumma on Yyl
100 000 euroa, liikevaihto ylittaa 200 000 euroa tai palveluksessa on enemman kuin
3 henkil6a. Tilintarkastuslain mukaan tilintarkastuspalkkio ei saa maaraytya tavalla,
joka estéisi tilintarkastajan riippumattomuuden. Laissa ei kuitenkaan oteta kantaa

siihen, milla tavalla tilintarkastuspalkkiot tulisi muodostua.

Ruotsissa kaikki yksityiset yritykset ovat lahtokohtaisesti tilintarkastusvelvollisia,
mutta vapautuksen tilintarkastuksesta saavat pienet yritykset. Tallainen pieni yritys
saa ylittaa vain yhden ylla olevassa taulukossa mainituista ehdoista eli sen taseen
loppusumma voi olla yli 150 000 euroa tai sen liikevaihto voi ylittdd 300 000 euroa
tai se voi tyollistaa yli kolme henkilod. (Crowe Horwath, 2014) Rajat noudattelevat

hyvin samaa linjaa suomalaisen lainsaadannén kanssa.

Tanskassa yritykset jaetaan neljgan raportointiluokkaan (A, B, C ja D) riippuen
niiden juridisesta muodosta ja koosta. Ryhmaan A kuuluvat pienet yksityiset

yritykset, joiden ei lain mukaan tarvitse laatia tilinpaatosta sidosryhmille. Raskain
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raportointi on ryhmalla D, johon kuuluvat porssiyritykset, joiden tulee noudattaa
IFRS-standardeja. (IFAC, 2016) B-ryhmé&éan kuuluvien yritysten tulee suorittaa
tilintarkastus, jos enemman kuin yksi ylla olevan taulukon 3 ehdoista tayttyy (BDO,
2014). Tilintarkastusvelvollisuuden rajat ovat Tanskassa moninkertaiset verrattuna

Suomeen ja Ruotsiin.

Norjassa kaikilla kirjanpitovelvollisilla yrityksilla on myds tilintarkastusvelvollisuus
(Norwegian Accounting Act). Pienilla yksityisilla yrityksilla on kuitenkin mahdollisuus
jattaa tilinpaatos tilintarkastamatta, jos sen taseen loppusumma on alle 2,5
miljoonaa euroa, liikevaihto on alle 625 000 euroa ja jos yrityksessa tytskentelee
alle 10 henkilda. (Altinn, 2016) Verrattuna muihin Pohjoismaihin, on yllattavaa, etta
Norjassa taseen loppusumma voi olla korkeampi suhteessa liikevaihtoon.
Suomessa, Ruotsissa ja Tanskassa raja-arvot ovat hyvinkin saéannénmukaisia siten,

etta liikevaihto on noin kaksinkertainen taseen arvoon ndhden.

2.4 Tilintarkastuspalkkiot

Tilintarkastuspalkkioiden maaraytymista tutkittaessa on tarkeaa ymmartaa, kuinka
paikallisessa lainsdddanntssd maarataan  tilintarkastuspalkkioista.  Mita
epatarkemmin tilintarkastuspalkkioiden maaraytymiseen otetaan kantaa, sita
enemman jaa tilaa tulkinnanvaraisuuksille. Tama voi johtaa hyvinkin vaihteleviin

kaytantoihin siind, mille tasolle tilintarkastuspalkkiot asetetaan.

Tilintarkastuspalkkioihin otetaan kantaa kansallisissa lainsaadanndissd hieman
eridvin tavoin. Suomessa tilintarkastuslaissa todetaan, etta tilintarkastuspalkkio ei
saa maaraytya siten, ettd se estaisi tilintarkastajan riippumattomuuden (TilintarkL.,
18.9.2015/1141). Laissa ei kuitenkaan eritella, milla tavalla palkkiot tulisi

muodostaa.

Ruotsissa laissa maarataan tilintarkastusyhteiso pitavmaan kirjaa tilintarkastukseen
kaytetyista tunneista, minka avulla pyritaan turvaamaan erityisesti sidosryhmien ja
asiakasyrityksen asemaa (Diamant, 2000). Laki ei kuitenkaan maarittele, kuinka

palkkio tulisi muodostaa tai mink&a suuruinen sen tulisi olla. Tilintarkastajia valvovan
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lautakunnan periaate on, etta tilintarkastuspalkkion kohtuullisuus jaé tilintarkastajan
ja asiakasyrityksen keskinaiseksi paatokseksi. Lautakunta puuttuu kuitenkin
tapauksiin,  joissa tilintarkastuspalkkiot =~ ovat  selkeasti  kohtuuttomat

tilintarkastusammatin uskottavuuden sailyttamiseksi (Diamant, 2000).

Tanskassa tilintarkastuspalkkioista saadetaan siten, etta tilintarkastaja ei saa
laskuttaa  suurempaa  palkkiota tyostddn kuin  on  kohtuullista eika
tilintarkastuspalkkion maaraytymisen perusteena saa olla muu kuin tehty
tarkastustyo (Act no. 468, 2008).

Norjalaisessa tilintarkastusta koskevassa laissa tilintarkastuspalkkioihin ja
tilintarkastajan riippumattomuuteen otetaan kantaa todeten, etta yhden asiakkaan
maksamat palkkiot eivat saa muodostaa niin suurta osaa tilintarkastusyhtion
likevaihdosta, etta se vaarantaisi tilintarkastajan riippumattomuuden (Auditors Act,
1999). Tilintarkastuspalkkioiden maaraytymisen perusteisiin ei oteta kantaa, ja

saantely voidaan nahda tulkinnanvaraisena.
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3 TILINTARKASTUSPALKKIOIDEN TUTKIMUKSEN KEHITYS

Tassa kappaleessa perehdytaéan tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksen historiaan
kronologisessa jarjestyksessa. Tutkimuskentdn kehittyminen on tapahtunut
kolmessa vaiheessa siirryttdessa 1980-luvulta 2000-luvulle. Alan tutkimus on
saanut alkunsa Yhdysvalloissa, jonka jalkeen tilintarkastuspalkkiotietojen julkiseksi
muuttumisen myota tutkimuskenttd on laajentunut muihin kehittyneisiin maihin ja
lopulta levinnyt kasvavan kiinnostuksen myé6ta myds kehittyvien maiden

markkinoiden tutkimiseen.

e Motivaatio:  Tilintarkastuspalkkioiden
maaraytymislogiikan selvittaminen

1980 e Markkina: Yhdysvallat
-luvun alku

e Motivaatio:  Tilintarkastuspalkkiot osana
tilinpaatoksen liitetietoja

1985-1999 | ® Markkinat: Iso-Britannia, Australia, Intia
e Motivaatio: Kasvava kiinnostus uusia markkina-
alueita kohtaan
1990- e Markkinat: Koilis- ja Kaakkois Aasia seka Manner-Eurooppa

Kuvio 2 Tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksen kehityskaari

Kuvioon 2 on tiivistetty tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksen kehityskaari. Motivaatio
tilintarkastuspalkkioiden  tutkimiseen on  syntynyt Yhdysvalloissa, kun
tilintarkastuspalveluiden markkinoiden toimivuutta on epaéilty. Aineisto tuli kuitenkin
kerata kyselylomakkeilla, jonka vuoksi tutkimus siirtyi pian maihin, kuten Iso-
Britanniaan, Australiaan, Intiaan, joissa tilintarkastuspalkkioiden esittaminen
tilinpaatoksen liitetiedoissa oli pakollista. Tama mahdollisti laajemman tutkimuksen,
seka teki tuloksista luotettavampia ja yleistettavampia. Aiheesta on myds muutamia

tutkimuksia talta ajalta Uudesta-Seelannista ja Kanadasta, vaikkakin nailla
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markkinoilla tilintarkastuspalkkioita ei esitetty tilinpaatoksen liitteissa, joka myos
heijastuu kyseisten markkinoiden vahaiseen tutkimukseen. 1990-luvulla herasi
kiinnostus tutkia ilmi6td myds muissa markkina-alueissa ja tilintarkastuspalkkioita

pyrittiin selittdmaéan entista enemman markkinakohtaisilla muuttujilla.

3.1 Tilintarkastuspalkkioiden maaraytymislogiikan selvittaminen

Tilintarkastusyhtididen ja erityisesti Big N ryhmittym&n on véaitetty monopolisoivan
tilintarkastuspalveluiden markkinoita. Vaitettd on pyritty kumoamaan useilla eri
tutkimuksilla, joilla on pyritty todistamaan markkinoiden terve hintakilpailu. Pohjan
tilintarkastuksen hinnoittelun tutkimukseen loi Dan Simunic vuonna 1980

tutkiessaan kyseista ilmiota.

Juuri  Simunicin (1980) kyselylomakeaineistoilla tehtyd tutkimusta pidetdéan
Yhdysvaltojen markkinoita tutkivien tutkimusten uranuurtajana, vaikkakin aiheesta
on julkaistu myods muita artikkeleita alan lehdissé, esimerkiksi Hobgood & Sciarrino
(1972), Bedingfield & Loeb (1972), Elliott & Korpi (1978). Tutkimuksen
motivaationa toimi tilintarkastusmarkkinoiden tarjontapuolen kohtaama kriittinen
tarkastelu ja epailyt Big 8 yritysten kartellimaisesta kaytoksesta. Alkuperdisessa
pienimman neliGsumman regressioanalyysilla tilintarkastuspalkkioita pyrittiin
selittamaan tarkastettavan yhtion koolla, kompleksisuudella, riskisyydella ja
tilintarkastajan erikoistuneisuudella. Mallin selitysaste oli 42 prosenttia. Ainoastaan
tuottavuudella ja tilintarkastajan asiakassuhteen kestolla ei ndhty olevan vaikutuksia
palkkioiden mé&ardan. Markkinajohtajien yhteenlaskettujen palkkioiden nahtiin
olevan jopa alhaisempia kuin pienempien tilintarkastusyhtididen, mutta yhden Big 8
yrityksen néhtiin laskuttavan korkeampia palkkioita kuin muut. Simunicin tutkimus
perustui kuitenkin vain kyselylomakkeella kerattyihin tietoihin, joten tutkimuksen

tuloksia ei voida pitdéa taysin luotettavina tai yleistettavina.

Monet myohemmat tutkimukset ovatkin muodostaneet pohjansa taman mallin
pohjalta, tai jopa suoraan replikoineet sitéa. Siina missa Simunic kaytti selitettavan
muuttujan, tilintarkastuspalkkioiden, maarittelyyn  kokonaisvarojen neli6lla

heikennettyjd arvoja, on myO0hemmissa tutkimuksissa siirrytty enemman
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tilintarkastuspalkkioiden luonnolliseen tai 10-kantaiseen logaritmiin. Jokainen
lahestymistapa puhuttelee tilintarkastuspalkkioiden ja kokonaisvarojen valista
epdlineaarista suhdetta. Kolmessatoista tutkimuksessa kaytettiin samanlaista
lAhestymistapaa, joista Simon (1985) 52 prosentin ja Palmrose (1986a) 90 prosentin
selitysasteella pysyivat eniten uskollisina Simunicin (1980) mallille.

Simonin vuoden 1985 tutkimuksen tavoite oli toistaa Simunicin tutkimus
uudemmalla aineistolla ja samalla todistaa mallin yleistettavyys. Tutkimuksessaan
han myods otti mukaan tilintarkastuksen ulkopuolisten palveluiden mahdollisen
vaikutuksen tilintarkastuksen palkkioihin (Simon, 1985). Tulokset noudattelivat jo
aiemmin saatuja, mutta poiketen vuoden 1980 tutkimuksesta, Simon ei loytanyt
todisteita Price Waterhousen korkeammista palkkioista (Simon, 1985). Palmrosen
(19864a) toimialatilastoista ja kyselylomakkeella keratylla aineistolla saatiin yhtalaisia
tutkimustuloksia erittain korkealla selitysasteella, joten tilintarkastuspalkkioiden

maaraytymiselle oli jo tdssa vaiheessa luotu hyvinkin selked malli Yhdysvalloissa.

Tilintarkastuspalkkioiden maaraavien tekijoiden selvittdéminen oli ensimmainen
motivaatio talle tutkimussuuntaukselle. Pian malleja ryhdyttiin myds kayttamaan
muiden ilmididen tutkimiseen, kuten esimerkiksi pyrittin selvittamaan, onko
olemassa Big 8 preemiota (Palmrose 1986a), tilintarkastajan vaihdon merkitysta
(Simon & Francis 1988) seka niin sanotun pohjataksan olemassaoloa (Baber et al.,
1987).

Tilintarkastettavan yrityksen kokoa on maaritelty myods sita kautta, kuuluuko
tarkastava yhti6 Big 8 ryhmaan vai ei. Tatd muuttujaa Simunic (1980) kaytti jo
ensimmaisessa tutkimuksessaan, jonka jalkeen myds Palmrose (1986a) otti
muuttujan mukaan tutkimuksiinsa. Simunic (1980) yritti muuttujan mukaan
ottamisellaan todistaa, etta tilintarkastusmarkkinoilla on hintakilpailua, mutta
suhtautui saatuihin tuloksiinsa silti hieman varoen. Palmrose (1986a) saikin hyvin
painvastaisia tuloksia todeten, etta tilintarkastusyhtion koko ja palkkioiden yhteys
voidaan nahda preemioiden kautta tapahtuvana tuotedifferaationa. Palmrose
(1986a) jatkoi samansuuntaista tutkimustaan, selvittamalla voiko

toimialaerikoistuneisuus vaikuttaa hinnoitteluun, mutta tulokset jaivat heikoiksi.
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Tama innoitti  Francisia ja Simonia (1987) todistamaan pienessé
tilintarkastusmarkkinassa tuotedifferaation ja preemioiden olemassaolon Big 8
yrityksissa. Pearson ja Trompeter (1994) kayttivat tilintarkastuspalkkiomallia
vakuutuspalveluiden toimialalla testatakseen tilintarkastajan keskittyneisyyden
vaikutusta. He havaitsivat korkeamman kilpailutason johtavan my6s korkeampaan

tasoon hintakilpailussa.

Simon ja Francis (1988) esittelivat tutkimuksessaan tilintarkastajan vaihtuvuuden
yhtend muuttujana ja totesivat hinnan olevan alhaisempi uusissa asiakassuhteissa
kuin vanhemmissa. Kunnalliseen markkinaan keskittyvat tutkimukset (Rubin 1988
& Baber et al. 1987) todistivat, ettd kaupungeissa, joissa saanndllisesti kilpailutetaan
tilintarkastajia, maksetaan myods vahemman tilintarkastuksista. Heidan tuloksensa
olivat kuitenkin painvastaiset keskittyneisyyden osalta, silla Baber et al. (1987)
havaitsivat sektorispesifien tekijoiden olevan merkittdvia kun taas Rubin (1988)

totesi useimpien niiden olevan tilastollisesti ei-merkittavia.

Tilintarkastuspalkkioiden maaraytymismallia kéaytettiinkin monien eri ilmiéiden
selittamiseen tutkimuskentan kehittyessa, mutta Wallace (1984) jatkoi
tilintarkastuspalkkioita mahdollisimman hyvin selittavan mallin kehittamista. Han
kaytti muuttujina liikevaihtoa koon maarittdjand, ulkomaisia varoja suhteutettuna
kokonaisvaroihin seké tilintarkastuksen sijainnin nelidjuurta, ja havaitsi naiden
kaikkien olevan merkittdvid muuttujia. Gist (1992) puolestaan otti tutkimukseensa
mukaan tilintarkastuksen sijaintien maaran, padoman tuoton ja taytettavien
turvallisuuslomakkeiden lukumaaréan ja havaitsi naiden olevan merkittavia yhdessa
tarkastettavan yrityksen koon, velkaantuneisuuden, sdanneltyjen toimialojen ja

tilintarkastajan koon kanssa.

3.2 Tilinp&atoksen liitetiedot tutkimuksen vauhdittajana

Vaikka suurin osa tilintarkastuspalkkioiden maaraytymista tutkivien tutkimusten
fokus on ollut Yhdysvaltojen markkinoilla, on tilintarkastuspalkkioiden
vapaaehtoinen esittaminen luonut sielld selkedn tutkimusrajoitteen. Taman

seurauksena tutkimusten painopiste siirtyikin pian Isoon-Britanniaan, Australiaan,
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Intiaan ja Irlantiin, joissa tilintarkastuspalkkioiden pakollinen esittaminen

litetiedoissa toimi merkittdvana katalysaattorina tutkimuksille.

Taylor ja Baker (1981) kayttivat kahden muuttujan regressiomallia tutkiessaan
Englannissa kokonaisvarojen ja  tytaryhtididen maaran vaikutusta
tilintarkastuspalkkioihin todeten molempien muuttujien olevan erittdin merkittavia.
Taffler & Ramanlingan (1982) lisasivat samaiseen regressiomalliin muuttujan Big 8
tilintarkastusyhteisoistd, jonka tulokset osoittivat yhteyttd Big 8 yritysten ja
palkkiopreemioiden valilla. Chan et al. (1993) puolestaan kayttivat muuttujinaan
likevaihtoa, tilintarkastuksen viivastymista, Herfindahl-indeksia,
omistajuuskontrollia, ROI:ta ja tilintarkastuksen sijaintia ja totesivat naiden jokaisen

toimivan selittdvana muuttujana tilintarkastuksen palkkioille.

Pong ja Whittington (1994) veivat tutkimusmallin viela pidemmalle lisdamalla siihen
useita vuorovaikutteisia muuttujia, ja useat muokatut mallit sisalsivatkin uudelleen
muokattuja muuttujia sekd myos niiden poistamisisia. Naiden muutosten myota,
my0s tutkimustulokset ovat olleet hyvin laaja-alaisia. Monen tutkimuksen keskiossa
on ollut kokeilevana muuttujana tilintarkastajan rotaatio. Sen vaikutusta testattiin
erityisesti  muuttuneisiin tilintarkastuspalkkiotasoihin tilintarkastajan vaihdon
yhteydessa ja tulokset todistivat silla olevan vahva negatiivinen vaikutus
tilintarkastuspalkkioihin. Vaikutus oli kuitenkin painvastainen Big 8 yrityksissd, mikéa
taas antoi osviittaa mahdollisista preemioista hinnoittelumalleissa. (Pong &
Whittington, 1994) Tilintarkastajan vaihtamisen vaikutuksista nousi kuitenkin lisaa
todisteita Greogryn ja Collierin (1996) tutkimuksessa, joka nimenomaisesti keskittyi
tilintarkastajan vaihtumiseen muuttujana. Kaytetty malli oli suuri laajennus
aikaisempiin nahden sisaltden useita merkittavaksi todettuja lisdmuuttujia.
Erityisesti tilintarkastuspalkkioita laskeva vaikutus tuli, jos tilintarkastajaa vaihdettiin
1-3 vuoden sisélla (Gregory & Collier, 1996). lyer ja lyer (1996) pyrkivat tutkimaan
tilintarkastusyritysten sulautumisten vaikutuksia pyydettaviin palkkioihin. He
kayttivat asiakasdataa vuosilta 1987 ja 1991, ennen ja jalkeen yrityssulautumisten.
Kummassakin vaiheessa saatavat ja vaihto-omaisuus, liikevaihto seka ulkomaisen
likevaihdon osuus olivat selittavia tekijoitd. Uusi kokeileva muuttuja, sulautuminen,

ei ollut merkittava selittaja.
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Brinn et al. (1994) kayttivat tutkimuksessaan dataa listaamattomista yrityksista,
jossa otanta oli jaettu itsenaisiin yrityksiin seka tytaryhtiéihin. Tutkimus keskittyi eri
Yhdistyneiden kuningaskuntien alueisiin, erityisesti Lontooseen ja maan
kaakkoisosiin. Itsenéisten yritysten otannassa havaittin Big 8 preemioita seka
merkittavaa oli jos tilintarkastettava yritys sijaitsi Lontoossa. CheAhmad & Houghton
(1996) tutkivat Big 8 preemioita keskisuurten yritysten markkinoilta, mutta he eivat
|6ytanet todisteita preemioiden olemassaololle. Malli tutki myos tilintarkastajan
kiireajan ja maantieteellisen sijainnin merkittavyytta, mutta vain jalkimmaisen
havaittiin  vaikuttavan tilintarkastuspalkkioiden suuruuteen mallissa, jonka

selitysaste oli 51 prosenttia.

Francis (1984) tutki Big 8 preemioita aineistonaan kaikki Australian listatut yritykset.
Tuloksissaan han raportoi palkkiopreemioiden esiintyvan seka pienten etta suurten
yritysten otannassa, jonka myo6ta Francis (1984) I6ysi todisteita tuotedifferaatiosta
suurissa tilintarkastusyhteisoissa. Laaja malli sisalsi yhdekséan kontrollimuuttujaa,
joista vain kokonaisvarat, tytaryhtioét ja current ratio osoittautuivat tilastollisesti
merkittaviksi. (Francis, 1984) Samankaltaista mallia kaytettiin Francisin ja Stokesin
(1986) tutkimuksessa, jolla he pyrkivdt saamaan selvyyttd Simunicin (1980) ja
Francisin (1984) tutkimusten ristiriitaisiin tuloksiin Big 8 yritysten laskuttamista
tilintarkastuspalkkioista. He raportoivat preemioiden esiintyvan suurissa
asiakasyrityksissd, mutta ei pienten asiakasyritysten otannassa. Kokonaisvarat,
tytaryhtiot, saatavat ja vaihto-omaisuus jaettuna kokonaisvarallisuudella olivat
jatkuvasti merkittdvid muuttujia, kun taas sijoitetun pddoman tuottoaste, oman
padaoman ja vieraan paaoman suhde seka tilintarkastajan lausunto olivat merkittavia

vain yhdessa otannassa kahdesta.

Zhan & Myrteza (1995) olivat erityisen kiinnostuneita tilintarkastukseen kaytetyn
ajan vaikutuksista tilintarkastuspalkkioihin ja tama kokeileva muuttuja koettiin
tutkimuksessa merkittavdnd muuttujana mydskin  Australialaista aineistoa
kaytettdessa. Lansi-Australian alueellista markkinaa tutkivat Butterworth ja
Houghton (1995), Jubb et al. (1996) ja Houghton ja Jubb (1999). Tutkimuksissa kavi

ilmi, ettd tilintarkastuksen  ulkopuolisilla  palveluilla  oli  vaikutusta
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tilintarkastuspalkkioihin. Myds tilintarkastukseen liittyvat riskit huomioitiin useilla eri
merkittaviksi havaituilla riskimuuttujilla, joista eras oli vaihto-omaisuuden ja
saatavien suhde kokonaisvaroihin. (Butterworth ja Houghton, 1995; Jubb et al.,
1996 & Houghton ja Jubb, 1999)

Craswell et al. (1995) kayttivat tutkimuksessaan jo yleisesti toimivaksi todettua
tilintarkastuksen hinnoittelumallia, mutta keskittyvat erityisesti selvittamaan
toimialaerikoistuneisuuden vaikutuksiin. Tutkimuksen tuloksista kavi ilmi, ettéa Big 8
yritysten toimialaerikoistuneisuus oli selvasti vaikuttavat tekija tilintarkastuksen
palkkioita maariteltdessd. Myodhemmin Craswell & Francis (1999) kayttivat
samanlaista mallia, mutta lisasivat mukaan muuttujan tilintarkastajan rotaatiosta.
Tutkimuksessa kavi ilmi, etta tilintarkastuspalkkiot olivat selkeasti alhaisemmat siné

vuonna kun tarkastajaa oli vaihdettu.

Vaikkakin Uudessa-Seelannissa on ollut rajoituksia tilintarkastuspalkkiodatan
heikon saatavuuden vuoksi, on se synnyttdnyt muutamia alan tutkimuksia. Firthin
(1985) useampaa maata kasittelevassa tutkimuksessa Uuden-Seelannin
markkinoilla merkittavia tekijoita tilintarkastuksen hinnoittelun maaraytymiseen
olivat kokonaisvarat, saatavien osuus, kustannustilien olemassaolo seka yrityksen
epasystemaattinen riski. Mallin selitysaste oli todella hyva, silla Firthin valitsemilla
muuttujilla  pystyttiin selittdmaan tilintarkastuksen palkkioita 70 prosenttisesti.
Johnson et al. (1995) rakensivat tutkimuksessaan kattavan mallin tarjontapuolen
keskittyneisyyden ja preemioiden tutkimiseen. Tuloksista selvisi suurten
tilintarkastusyhteisojen selkean dominanssin vaikuttavan tilintarkastuspalkkioihin,
sekd mydos laatuerojen ja preemioiden olevan merkittavia tekijoita. Uuden-Seelannin

markkinoita tutkivan tutkimuksen selitysaste oli jopa 80 prosenttia.

Haskins ja Williams (1988) laajensivat tutkimuskenttaa tutkimalla Big N preemioiden
olemassaoloa valtionrajojen yli. Aiemmin tutkimukset olivat rajoittuneet vain
valtioiden sisalle, mutta heidan tutkimuksessaan téta rajausta ei tehty. Tuloksissa
kavi selkeasti ilmi kokonaisvarojen ja tytaryhtididen maaran merkittdvyydet
tilintarkastuspalkkioita selitettdessd, mutta yksittaisen Big N yrityksen ei nahty
vaikuttavan palkkiotasoon. (Haskins & Williams, 1998) Heidan kattavassa
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tutkimuksessa havaittiin  Australian markkinoilla yhteys kokonaisvarojen ja
tytaryhtididen maaran seka tilintarkastuspalkkioiden valilla, mutta Uudessa-

Seelannissa vain kokonaisvaroilla todettiin olevan vaikutusta.

Simon et al. (1986) kayttivat tutkimuksensa pohjalla myds intialaista yritysdataa.
Tutkimuksen motivaationa toimi suurten kansainvalisten tilitoimistojen lasnéolo
Intian markkinoilla sek&a tilintarkastuspalkkioiden esittamisen pakollisuus.
Tutkimuksessa havaittiin Big 8 yritysten nostavan palkkioita my6s Intiassa ja se, etta
tuotedifferaatiolla pystyttiin saavuttamaan tilintarkastuspalkkiopreemioita. Dugar et.
al. (1995) keskittyivat yksityisen ja julkisen sektorin eroihin Intiassa, ja havaitsivat
julkisen sektorin maksamien palkkioiden olevan alhaisempia kuin yksityisten, joka

selittyi julkisen sektorin tiukemmalla saantelylla.

Simunicin (1980) alkuperéista tutkimusta replikoitiin myods kanadalaisella aineistolla
Chungin ja Lindsayn (1988) tutkimuksessa. Malliin lisattiin myos useita kokeilevia
muuttujia, mutta merkittaviksi tilintarkastuspalkkioiden selittdjiksi nousivat
tytaryhtididen méaara, ulkomaisten tytaryhtidéiden osuus, vaihto-omaisuuden osuus
ja saatavien osuus (Chung & Lindsay, 1988). Myohemmin Anderson ja Zehgal
(1994) tarjosivat lisda todisteita tuotedifferaation ja toimialaerikoistuneisuuden
vaikutuksista. Heidan mallinsa sisalsi yksitoista muuttujaa, joista eras oli yrityksen
oman sisaisen tarkastuksen vaikutus tilintarkastuspalkkioihin.  Tutkimuksen
tavoitteena oli myds saada jatkuva muuttuja tilintarkastuksen laadulle, joka
perustuisi tilintarkastusyhteisdjen tilintarkastuksesta saatuihin tuloksiin. Pienten
yritysten aineistossa todettiin olevan tuote- ja hintadifferaatiota kun tilintarkastuksen
laatua mitattiin tilintarkastustuloilla. Yrityskohtaista vaikutusta oli myds pienten
yritysten tilintarkastuspalkkioihin, ja palkkioihin nostavasti vaikuttivat sen aikaiset
Clarkson Gordon ja Peat Marwick Mitchell, kun taas laskevasti vaikutti Touche
Ross. Suurempien yritysten aineistossa ei havaittu yksittaisten yritysten vaikutuksia

tilintarkastuspalkkioihin.

Tutkimuksen vauhdikas leviaminen juuri naihin markkina-alueisiin selittyy silla, etta
tieto yritysten maksamista tilintarkastuspalkkioista on ollut helposti saatavilla.
Yhdysvalloissa kyselylomakkeisiin perustuneiden tutkimusten tuloksille saatiin
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taman kansainvalistymisen myo6ta vahvistusta. Tutkimuskentan toisen
kehitysvaiheen aikana keskityttiin selittamaan tilintarkastuspalkkioita perinteisella
mallilla eri markkina-alueilla, mutta huomiota saivat myds Big N preemioiden

olemassaolon selvittdminen ja tilintarkastajan vaihtuvuuden vaikutukset.

3.3 Kiinnostus uusiin markkina-alueisiin

Tilintarkastuspalkkioiden tutkimus laajentui pian myds uusiin maantieteellisiin
alueisiin, joka todisti kiinnostusta tutkia aihetta myds muissa markkinoissa.
Tutkimuskentan kolmannessa kehitysvaiheessa 1990-luvulla tutkimus keskittyi
vahvasti Kaakkois- ja Itd-Aasiaan seka ensimmaéista kertaa my0s manner-

Eurooppaan.

Low et al. (1990) toteuttivat ensimmaisen Singaporen markkina-alueeseen
keskittyvan tutkimuksen. Tutkimuksessa oli yhdeksan muuttujaa, ja se noudatteli
paaosin aikaisempien tutkimusten linjaa. Tuloksiksi saatiin selville kokonaisvarojen,
tappion, likviditeetin ja toimialojen maaran vaikutukset tilintarkastuspalkkioihin,
mutta koko mallin selitysaste oli vain 3 prosenttia, joten tulokset jaivat heikoiksi.
Hieman myohemmin Lee (1996) tutki laajennetulla mallila Hong Kongin
markkinoita, ja lisasi tutkimuksessaan uutena muuttujana ulkomaalaisten
tytaryhtididen osuuden, toimialakategorioiden lukumaaraan seka paikallisen ison
tilitoimiston KWTF:n lasn&olon. Lee (1996) havaitsi, ettd KWTF ei ansainnut
samanlaisia preemioita kuin Big 6 yritykset. DeFondin et al. (2000) Hong Kongin
tutkimuksessa oli suuri maara kokeilevia muuttujia, kuten Big 6 yritysten
toimialaerikoistuneisuus seka maininta KWTF:std. He totesivat, ettd markkinoilla
esiintyi tilintarkastuspalkkiopreemioita, mutta markkinajohtajuudestaan huolimatta

KWTF hinnoitteli palkkionsa alhaisemmiksi kuin kansainvaliset kilpailijansa.

Che Ahmad & Derashid (1996) kayttivat datanaan Kula Lumpurin porssista saatua
yritysaineistoa. Kun aiemmin yrityksen kokoa on paasaantoisesti mitattu yrityksen
kokonaisvarallisuudella, toivat he mallin mukaan liikevaihdon yrityksen kokoa
indikoivana muuttujana. Rose (1999) tutki tilintarkastuspalkkioiden maaraytymista

Malesiassa hyvinkin perinteiseksi muodostuneella mallilla, ja havaitsi ulkomaisen
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myynnin osuuden vaikuttavan tilintarkastuspalkkioihin nostavasti. Han ei kuitenkaan
havainnut Malesian markkinoilla esiintyvan Big 6 preemioita. Waresul Karim &
Moizer (1996) keskittyivat Bangladeshin kehittyvdan markkinaan mallillaan, jossa
puolet muuttujista olivat jo aiemmissa tutkimuksissa kaytettya ja puolet
markkinaspesifeja muuttujia. He havaitsivat mallissaan, jossa oli 62 prosentin
selitysaste, ettd kokonaisvarat, Big 5 yritykset, hyvaksytyt kirjanpitajat, rahoitusalan
yritykset, monikansalliset tytaryhtiét ja tuottavuus olivat merkittavia tekijoita

tilintarkastuspalkkioita selitettdessa.

Simon ja Taylor (1997) tutkivat ensimmaisind Big 6 preemioita Pakistanissa. He
havaitsivat preemioiden olemassaolon, ja huomasivat myds Price Waterhousen
dominoivan markkinoita ja sen nostavan vaikutuksen tilintarkastuspalkkioihin.
Taylor (1997) taas otti ensimmaisena huomioon Japanin kehittyneen talouden. Han
havaitsi vahvan yhteyden korkeiden palkkioiden ja Big 6 yritysten valilla.
Tutkimuksessa huomattin myds rahoitusalan yritysten seka yleishyodyllisten
yritysten kohtaavan korkeammat palkkiot alojen saantelyiden takia. Eteld-Korean
vahvasti sdannelty tilintarkastusmarkkina oli myds Taylorin et al. (1999) tutkimuksen
kohteena. Vastoin aiempia tutkimuksia tytaryhtiot tai vaihto-omaisuuden ja
saatavien osuus varoista eivat olleet merkittavia muuttujia. Myodskaan Big 6
preemioita ei havaittu, johtuen suurilta osin markkinoiden vahvasta sdéntelysta.

Belgiassa toteutettu Van Caneghemin (2009) tutkimus pyrki selvittamaan
laskutetaanko Big N preemioita myds Belgiassa, jossa tilintarkastusmarkkinat eivat
ole yhtd keskittyneita kuin aikaisempien tutkimusten markkinoilla. Hanen
l6ydoksensd mukailevat aiempia tuloksia, ja tutkimuksesta kay ilmi, ettd Big N
yhtididen palkkioiden maaraytymiseen vaikuttaa selvasti useampi tekija kuin ei Big
N ryhm&éan kuuluvilla tilintarkastajilla (Van Caneghem, 2009). Alankomaissa
tehdyssa tutkimuksessa Langendjik (1997) sai samankaltaisia tuloksia kayttéden
perinteisia muuttujia  kuin aiemmissakin tutkimuksissa. Alankomaissa ol
yrityskohtaista vaikutusta KPMG:lI&, joka pystyi veloittamaan asiakkailtaan

korkeampia tilintarkastuspalkkioita.
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Firthin (1997) norjalaisella aineistolla toteutettu tutkimus oli ensimmainen laatuaan.
Aikaisempia tutkimuksia mukaileva malli pystyi selittamaan 74 prosenttia
tilintarkastuspalkkioiden syntymisesta. Norjalaisten yritysten kokonaisvarat,
konsultaatiopalkkioiden taso seka porssiriski vaikuttivat eniten
tilintarkastuspalkkioiden maardan (Firth (1997). Firth (1997) tutki myds eri
tilintarkastusyhtididen vaikutuksia palkkioiden tasoon ja vaikka KPMG Peat Marwick
ja Arthur Andersen olivat vahvoja toimijoita markkinoilla, vain Arthur Andersenilla

naytti olevan mahdollisuus nauttia palkkiopreemioista.

Tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksen kolmatta vaihetta leimasivat selkeasti paluu
hyvinkin perinteiseen selitysmalliin, mutta tutkimusten painopiste keskittyi kehittyviin
markkinoihin sekd manner-Eurooppaan. Useissa tutkimuksissa oltiin kilnnostuneita
yhden tarjoajan mahdollisista preemioista seka erilaisten saantelyjen vaikutuksista

palkkiotasoon, mutta tulokset olivat hyvinkin erilaisia eri markkinoissa.
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4 TILINTARKASTUSPALKKIOIHIN VAIKUTTAVAT TEKIJAT

Aiemman kirjallisuuden perusteella voidaan jo rajata selked joukko keskeisimpia
muuttujia, joiden pohjalta tilintarkastuspalkkioiden maaraytymisen mallia voidaan
lahted rakentamaan tata tutkimusta varten. Nama muuttujat ovat esiintyneet useissa
eri tutkimuksissa, ja melkein aina ollen tilastollisesti merkittavid. Muuttujat
jakautuvat selkeasti tarkastettavaa yritystd kuvaaviin  muuttujiin  seka

tilintarkastajayhteisdéa kuvaaviin muuttujiin.

4.1 Tarkastettavan yrityksen ominaisuudet

Suurin osa tilintarkastuspalkkioiden — maaraytymisen  tutkimuksista on
nimenomaisesti keskittynyt selittamaan tilintarkastuspalkkioita tarkastettavan
yrityksen ominaisuuksilla. Jos tilintarkastusmarkkinoilla oletettaisiin kysynnan
olevan vakio lakisaateisista syistd, muodostuisivat hinnat markkinoilla taysin
tarjontaperusteisesti. Tama tarkoittaisi suoraviivaista yhteytta tilintarkastuksen
tydlayden ja hinnan valilla. TAméan vuoksi tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksessa on
nimenomaan pyritty keskittymaan niihin yrityksen siséisiin tekijoihin, jotka voisivat
vaikuttaa hintaan joko laskevasti tai nostavasti. Taulukossa 4 on tiivistetty
tarkastettavan yrityksen eri ominaisuuksista tilastollisesti merkittavia tuloksia

saaneita tutkimuksia.

Taulukko 4 Tarkastettavan yrityksen ominaisuuksien vaikutuksia kasittelevat
tutkimukset

Tarkastettavan yrityksen ominaisuudet

Muuttuja Markkina-alue Tutkimus
YRITYKSEN KOKO

Kokonaisvarat Yhdysvallat Simunic (1980)

Gist (1992)

Palmrose (1986a)

Pearson & Trompeter (1994)

Kanada Andersson & Zehgal (1994)

UK Taylor & Baker (1981)
Taffler & Ramalinggam (1982)
Haskins ja Williams (1988)
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Liikevaihto

Irlanti

Australia

Uusi-Seelanti

Intia

Singapore

Hong Kong

Etela-Afrikka
Malesia
Bangladesh
Pakistan
Japan
Etelé-Korea
Alankomaat
Belgia
Norja
Ruotsi
Tanska
Yhdysvallat

UK

Brinn, Peel & Roberts (1994)
Pong & Whittington (1994)

Che Ahmad & Houghton (1996)
lyer & lyer (1996)

Haskins & Williams (1988)

Francis (1984)

Francis & Stokes (1986)

Haskins & Williams (1988)
Butterworth & Houghton (1995)
Craswell, Francis & Taylor (1995)
Jubb, Houghton & Butterworth (1995)
Houghton & Jubb (1999)

Craswell & Francis (1999)

Firth (1985)
Haskins & Williams (1988)
Johnson, Walker & Westergaard (1995)

Simon, Ramaman & Dugar (1986)
Dugar, Ramaman & Simon (1995)

Low, Tan & Koh (1990)
Simon, Teo & Trompeter (1992)

Simon, Teo & Trompeter (1992)
Lee (1996)

Defond, Francis & Wong (1997)
Rose (1999)

Simon (1995)

Simon, Teo & Trompeter (1992)
Rose (1999)

Waresul Karim & Mosier (1996)
Simon & Taylor (1997)

Taylor (1977)

Taylor, Simon & Burton (1999)
Lagendjik (1997)

Van Canegham (2010)

Firth (1996)

Zerni (2012)

Johansen & Petterson (2013)
Wallace (1984)

Chan, Ezzamel & Gwilliam (1993)
Pong & Whittington (1994)

Ezzamel, Gwilliam & Holland (1996)
Gregory & Collier (1996)
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Henkiloston
lukumaara

Australia
Malesia
Belgia

Saksa

Zhang & Myrteza (1994)
Che Ahmad & Derashid (1996)
Van Caneghem (2010)

Fleischer (2012)

KOMPLEKSISUUS

Tytaryhtiot

Yhdysvallat

Kanada

UK

Irlanti

Australia

Uusi-Seelanti

Intia

Hong Kong

Etela-Afrikka

Malesia

Bangladesh

Pakistan

Simunic (1980)
Simon (1985)

Chung & Lindsay (1988)
Anderson & Zehgal (1994)

Taylor & Baker (1981)

Haskins & Williams (1988)

Chan, Ezzamel & Gwilliam (1993)
Brinn, Peel & Roberts (1994)
Pong & Whittington (1994)
Gregory & Collier (1996)

Che Ahmad & Houghton (1996)
lyer & lyer (1996)

Haskins & Williams (1988)

Francis (1984)

Francis & Stokes (1986)

Haskins & Williams (1988)
Butterworth & Houghton (1995)
Craswell, Francis & Taylor (1995)
Jubb, Houghton & Butterworth (1995)
Houghton & Jubb (1999)

Craswell & Francis (1999)

Haskins & Williams (1988)
Johnson, Walker & Westergaard (1995)

Simon, Ramaman & Dugar (1986)
Dugar, Ramaman & Simon (1995)

Simon, Teo & Trompeter (1992)
Lee (1996)

Defond, Francis & Wong (1997)
Rose (1999)

Simon (1995)

Simon, Teo & Trompeter (1992)
Che Ahmad & Derashid (1996)

Rose (1999)

Waresul Karim & Mosier (1996)

Simon & Taylor (1997)
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Alankomaat Langendijk (1997)
Tanska Johansen & Petterson (2013)
Ulkomainen Yhdysvallat Simunic (1980)
liiketoiminta Wallace (1984)
Simon (1985)
UK lyer & lyer (1996)
Toimialakategoriat Yhdysvallat Simunic (1980)
UK Taffler & Ramalinggam (1982)
Brinn, Peel & Roberts (1994)
Greogry & Collier (1996)
Singapore Low, Tan & Koh (1990)
Hong Kong Lee (1996)
RISKISYYS
Vaihto-omaisuus Yhdysvallat Simunic (1980)
Uusi-Seelanti Johnson, Walker & Westergaard (1995)
Ruotsi Zerni (2012)
Saatavat Yhdysvallat Simunic (1980)
Simon (1985)
Uusi-Seelanti Anderson & Zehgal (1994)
Ruotsi Zerni (2012)
Tappio Yhdysvallat Simunic (1980)
Gist (1992)
UK Ezzamel, Gwilliam & Holland (1996)
Australia Craswell, Francis & Taylor (1995)
Craswell & Francis (1999)
Singapore Low, Tan & Koh (1990)
Tanska Johansen & Petterson (2013)
BYROKRAATTISUUS
Saannelty toimiala Yhdysvallat Baber (1987)

Bangladesh

Rubin (1988)
Gist (1992)

Waresul Karim & Mosier (1996)
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Japani Taylor (1997)
Lomakkeiden ja | Yhdysvallat Gist (1992)
raporttien lukumaara
POIKKEAVUUDET
Sijainti Yhdysvallat Wallace (1984)
Gist (1992)

Palmrose (1986a)

UK Chan, Ezzamel & Gwilliam (1993)
Brinn, Peel & Roberts (1994)

Che Ahmad & Houghton (1996)
Tilikauden pituus

4.1.1 Tarkastettavan yrityksen koko

Tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksista on noussut esiin yrityksen koko yhtena
erittdin selkednad selittivana muuttujana. Koon mittari on usein muutettu
logaritmiseen muotoon tilintarkastuspalkkioiden ja koon lineaarisen suhteen
parantamiseksi, ja erilaisilla koon mittareilla on usein ollut jopa 70 prosentin
selitysaste (Hay et al. 2006). Melkein jokaiseen tutkimukseen on sisallytetty jokin
koon mittari, oli se sitten kokonaisvarat, liikevaihto tai henkildston maara.

Tilintarkastustapalkkioiden tutkimuksissa tarkastettavan yrityksen kokoa on
useimmiten mitattu sen kokonaisvaroilla. Tamén on huomattu olevan yksi
selittavimmista muuttujista tilintarkastuspalkkioiden maarittelyssa. (Chou & Lee,
2005) On turvallista olettaa, etta varoilla on vaikutus palkkioihin, silla suuremmat
tasearvot ja transaktioiden maarat lisdavat myos tilintarkastajan tyotad. (Van
Canegham, 2010) Suuremmat yritykset kohtaavat my6s useammin tarkempaa
julkista tarkastelua seka korkeampia agenttikustannuksia, jolloin myds
tilintarkastajan kantama riski lisaantyy (Naser and Nuseibeh, 2008). Asiakkaan koon
ja tilintarkastuspanoksen vélinen suhde ei kuitenkaan ole taysin lineaarinen, jonka
takia kokonaisvaroista on aikaisemmissa tutkimuksissa laskettu logaritmi- tai

nelidjuurimuunnoksia kuvaamaan yrityksen kokoa (Van Canegham, 2010).

Muutamissa tutkimuksissa kuten Wallace (1994), Chan, Ezzamel ja Gwiliam (1993)
sekad Taffler ja Ramanlingan (1982) yrityksen koon mittariksi on valittu yrityksen

myynti tai liikevaihto. Wallace (1994) koki liikevaihdon sopivan paremmin yrityksille,
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jotka eivat toimineet rahoitus- tai vakuutusalalla. Tuloslaskelman puolelta valittua
koon mittaria puoltavat sen mahdollisesti antama parempi kuva yrityksen
todellisesta koosta kuin tilinpaatospaivan tasearvot. Yrityksen myynnin volyymi ei
kuitenkaan pelkastaan vaikuta tilintarkastuksen tydlayteen, vaan usein juuri
erityisesti varoja ja niiden arvostusperusteita arvioidaan tilintarkastuksen
yhteydessa. Tama voikin selittda kokonaisvarojen suosiota koon mittarina, silla se
saattaa toimia parempana attribuuttina kun arvioidaan koon vaikutusta
tilintarkastukseen kaytettyyn aikaan. Useissa tutkimuksissa kuten Firth (1985) ja
Chan et al. (1993) on kaytetty molempia, kokonaisvaroja ja myyntia, koon
mittareina, mutta naiden muuttujien vahva keskinainen korrelaatio voi aiheuttaa

multikollinearisuutta malliin, eikéa yhdistelma ole ollut kovin yleinen.

Muutamissa tutkimuksissa yrityksen kokoa on pyritty myds mallintamaan hieman
kokeilevimmilla muuttujilla, kuten henkiloston lukumaaralla. Van Caneghem (2010)
perusteli henkildston maaran vaikuttavan tilintarkastuspalkkioihin erityisesti silloin,
jos se lisaa tilintarkastajan tyota. Esimerkiksi Belgiassa, jossa yli 100 hengen
yrityksen taytyy toimittaa katsaus yrityksen taloudellisesta tilasta tilintarkastajan
selittAmana tyoministeridlle (Van Caneghem, 2010). Fleischer (2012) perusteli
henkilokunnan lukumaaran kayttéa koon mittarina siten, ettd se vahentaa mallin
mahdollista multikollineaarisuutta kun kokoa ei mitata taloudellisen tiedon pohjalta.
He myds uskovat, ettéa henkiloston maaran muuttuessa hitaammin kuin esimerkiksi
kokonaisvarojen ja liikevaihdon maarat, kuvaa se yrityksen todellista koko

paremmin myds taloudellisesti epavakaina aikoina (Fleischer, 2012).

4.1.2 Tarkastettavan yrityksen kompleksisuus

Tutkijat ovat perustaneet suuren osan tilintarkastuspalkkioiden maaraytymisen
mallin rakentamisesta sille ajatukselle, etta yrityksen kompleksisuus vaikuttaa
tilintarkastuksen hintaan nostavasti lisddntyneen ajankayton takia. Yrityksen
kompleksisuutta on pyritty mallintamaan useilla eri muuttujilla kuten tytaryhtididen
lukumaaralla, ulkomaisen liiketoiminnan asteilla seka silla, kuinka monella eri

toimialalla yritys toimii.
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Tytaryhtididen lukumaaran lisaaminen tilintarkastuspalkkioita selittdvaan malliin on
tuottanut suuren maaran tilastollisesti merkittavia tuloksia kuten esimerkiksi
tutkimuksissa Taylor ja Baker (1981), Francis (1984), Francis ja Stokes (1986),
Palmrose (1986a), Francis ja Simon (1987), Simon ja Francis (1988) seka
Butterworth ja Houghton (1995). Tytaryhtididen lukumaara voi vaikuttaa
tilintarkastuksesta laskutettavien tuntien maaraan lisaantyneiden matkojen takia.
Myds uusien jarjestelmien opettelu seka konsolidointikaytantoihin perehtyminen eri

tytaryhtidissa lisaa tilintarkastajan ajankayttéa (Firth, 1997).

Simunic (1980) koki myo6s laajalle alueelle hajaantuneen yritysrakenteen
vaikeuttavan sisdista valvontaa, joka nakyy siten tilintarkastuksen kasvaneissa
kustannuksissa. Taméan ja ulkomaalaisten transaktioiden ja varojen arvostamisen
myo6ta ulkomaalaisen liiketoiminnan osuuden on nahty monissa tutkimuksissa

nostavan tilintarkastuspalkkioita.

Se, kuinka monella eri toimialalla yritys toimii, on néhty aiemmissa tutkimuksissa
(Hay et al. 2006) hyvana mittarina yrityksen kompleksisuudelle. Todenn&kdisesti
usealla eri toimialalla toimivan yrityksen taloudellinen rakenne on hyvinkin
monimuotoinen, ja se voi nain lisata tilintarkastajan tilintarkastukseen kayttamaa
aikaa. Toisinaan yritykset saattavat ilmoittaa toimialakseen niin sanotun
yleistoimialan, joka kattaa kaiken laillisen liiketoiminnan. Taman vuoksi
toimialaluokitusten maara ei valttamatta aina kerro koko totuutta siitd, kuinka
monella toimialalla yritys toimii ja ennen kaikkea onko eri toimialoilla toimimisella

vaikutuksia tilinp&aatostietoihin tai tilintarkastukseen.

4.1.3 Tarkastettavan yrityksen riskisyys

Useissa tutkimuksissa on huomattu yhteys yrityksen riskisyyden ja
tilintarkastuspalkkioiden valilla. Yrityksen riskisyyttd on arvioitu siséisen riskin
mittareiden kuten vaihto-omaisuuden ja saatavien avulla sek& yrityksen

tilintarkastajalle siirtamaa riskia erilaisin tuottavuutta mittaavien muuttujien avulla.

Simunic (1980) esitteli ensimmaisten joukossa vaihto-omaisuuden ja saatavien

osuuden kokonaisvaroista riskid kuvastavana muuttujana. Nama muuttujat ovat
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olleet tilastollisesti merkittévia useissa tutkimuksissa kuten Simunic (1980), Simon
(1985), Firth (1985), Francis ja Stokes (1986) seka Simon ja Francis (1988). Simunic
(1980) totesi niiden vaativan erityisia tilintarkastusprosesseja, kuten vahvistuksia ja
havaintoja. My0s tarkastuksen oikeellisuus voi olla kyseenalaista, silla naiden erien
arvostus vaatii ennusteen tulevista tapahtumista (Jubb et al. 1996). Niiden suuri
volyymi sekd niihin liittyvd manipulaation ja kavalluksen mahdollisuus vievét
tilintarkastajien aikaa huomattavasti enemman kuin muut taseen erét (Firth, 1997).
Saataviin ja vaihto-omaisuuteen liittyy myds muita suurempi riski virheen
havaitsemattomuudesta, jonka vuoksi kyseisia muuttujia on  kaytetty
tilintarkastusriskin maarittgjina (Jubb et al. 1996). Kuten Thinggaard ja Kiertzner
(2008) totesivat saatavien ja vaihto-omaisuuden transaktioiden Iuonteen,
arvostuskaytantbjen ja tarvittavan ammatillisen osaamisen tulevaisuuden
tapahtumia arvioidessa todella lisaavan tilintarkastuksen monimutkaisuutta. Taman
vuoksi saatavien ja vaihto-omaisuuden osuus kokonaisvaroista on otettu
tutkimuksiin  mukaan muuttujina, jotka ilmaisevat tilinpaatoksen osia, joihin

tilintarkastaja joutuu erityisesti keskittymaan (Hay et al. 2006).

Tappiollisuuden on aiemmissa tutkimuksissa todettu lisaavan tilintarkastajan riskia.
Yrityksen huono taloudellinen tilanne voi johtaa konkurssiin, jolloin myo6s
tilintarkastaja saattaa jaada ilman palkkiotaan. Lievemmassa tapauksessa yrityksen
taloudellisen tilan oikeellinen esittdminen voi vaikeutua, ja vastuu raportoinnin
luotettavuudesta siirtyy tilintarkastajalle. (Simunic, 1980) Firth (1997) toteaa tappion
nostavan tilintarkastuspalkkioita kahdesta eri syystd. Ensimmainen syy liittyy
lisddntyneeseen tyohon, kun tilintarkastuksen yhteydessa riskin  maaran
selvittamiseen ja hallitsemiseen kuluu huomattavasti enemman aikaa kuin
riskittdtmammassa yrityksessa. Tappiollisuuden riski Yol nostaa
tilintarkastuspalkkioita myds preemioiden osalta, kun tilintarkastusyhtio laskuttaa
yritysta siita hyvasta, ettd he ottavat osan riskistd kannettavakseen. Mahdollinen
likearvon ja maineen menetys ovat myos lasna riskisia asiakkaita kasiteltaessa, ja
mahdollisen konkurssin kohdalla yritys tai sen velkojat voivat tappioita karsiessaan
haastaa tilintarkastusyhtion oikeuteen. Nain ollen korkeammilla
tilintarkastuspalkkioilla pyritaan paikkaamaan tappiollisen asiakkaan mukana
tuomaa riskia. (Firth, 1997)
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Toisaalta tappion on koettu myos mahdollisesti laskevan palkkioita. Niemi (2004)
havaitsi suomalaista yritysaineistoa tutkiessaan, etta tappiota tekevat yritykset
maksoivat tilintarkastuksestaan vahemman kuin menestyvammat yritykset. Niemen
(2004) mukaan tama ilmi6 saattoi johtua huonon taloudellisen tilan lisddméasta
paineesta, jolloin tilintarkastajat eivat yhta herkasti nostaisivat palkkioitaan.

4.1.4 Tarkastettavan yrityksen byrokraattisuus

Tekijat, jotka vaikeuttavat tai hidastavat tilintarkastusta luonnollisesti voivat nostaa
tilintarkastuksesta laskutettavia palkkioita. Byrokraattisuus on esiintynyt eri
tutkimuksissa vaihtelevilla tavoilla mallinnettuna. Byrokraattisuutta ovat olleet
esimerkiksi taytettdvien lomakkeiden tai tuotettavien raporttien maara (Gist, 1992)
seka toimialan saantelyn vaikutus (Taylor, 1997) tai kunnallisen markkinan
tutkiminen (Baber, 1987). Usein tutkimuksiin on lisatty muuttuja joka rajaa yritykset
toimialojen mukaan. Tutkimuksissa on todettu rahoitus- ja yleishyddyllisten alojen
yritysten maksavan pienempia palkkioita tilintarkastuksen yksinkertaisuuden vuoksi
(Hay et al., 2006). Vaikka nailla yrityksilla saattaa olla suuret tasearvot, niiden
taseissa harvemmin on tilintarkastuksen aikaa vievia erid kuten vaihto-omaisuutta

ja saatavia.

4.1.5 Tarkastettavan yrityksen poikkeavuudet

Muutamiin tutkimuksiin kuten Palmrose (1986a) ja Che Ahmad & Houghton, (1996)
on haluttu ottaa mukaan myos kokeilevampia muuttujia, jotka voisivat vaikuttaa
yrityksen taloudellisten lukujen lisaksi tilintarkastuspalkkioihin. N&itd ovat olleet
esimerkiksi maantieteellisen sijainnin mukaan ottaminen silla olettamuksella, etta
kaupungin, jossa tilintarkastus suoritettaisiin, sijainnilla olisi vaikutus palkkiotasoon.
Palmrose (1986a) koosti sijainnista kertovan muuttujan siten, etta laski yhteen
kuinka monessa eri paikassa tilintarkastaja joutuisi kaymé&éan. Chan et al. (1993)
ottivat tutkimukseensa mukaan dikotomisen muuttujan mittaamaan sit4,

suoritettiinko tilintarkastus Lontoossa vai jossain muualla.

Myos yritysten tilinpdatdspéaivan on ajateltu vaikuttavan tilintarkastuspalkkioihin,

silla joulukuun lopussa tilikautensa paattavilla yrityksilla tilintarkastus osuu
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tilintarkastajan kaikkein kiireisimp&én aikaan, jolloin myds tilintarkastuksesta voi
joutua maksamaan hiljaisempia kuukausia enemmaén. Rubin (1988) havaitsi
kiireajan vaikuttavan nostavasti tilintarkastuspalkkioihin, mutta vahvaa todistetta
taman muuttujan tilastollisesta merkitsevyydesta ei ole, silla esimerkiksi Francis
(1984) ja Chan et al. (1993) eivat havainneet ajankohdalla olevan tilastollista
merkitsevyytta.

4.2 Tilintarkastusyhteison ominaisuudet

Useissa tutkimuksissa on haluttu tutkia myds tilintarkastusyhteison vaikutuksia
palkkioiden tasoon. Tarkastettavan yrityksen ominaisuuksien rinnalle on nostettu
useita tilintarkastusyhteisba kuvaavia muuttujia. Motivaationa naiden muuttujien
kayttamiseen on ollut epavarmuus kilpailun toimimisesta tilintarkastusmarkkinoilla
sekad alan vahvan keskittyneisyyden vaikutuksen selvittaminen. Taulukkoon 5 on
koottu keskeisimmat tutkimukset, joihin on sisallytetty tilintarkastajaa kasittelevia

muuttujia tilastollisesti merkittavin tuloksin.

Taulukko 5 Tilintarkastajayhteison ominaisuuksien vaikutuksia kéasittelevat
tutkimukset

Tilintarkastusyhteisén ominaisuudet

Muuttuja Markkina-alue Tutkimus

KOKO

Big N yhteis6 Yhdysvallat Simunic (1980)
Gist (1992)

Palmrose (1986a)

UK Taffler & Ramalinggam (1982)
Chan, Ezzamel & Gwilliam (1993)
Brinn, Peel & Roberts (1994)

Pong & Whittington (1994)
Ezzamel, Gwilliam & Holland (1996)
Gregory & Collier (1996)

Che Ahmad & Houghton (1996)

Australia Francis (1984)

Francis & Stokes (1986)

Zhang & Myrteza (1994)

Butterworth & Houghton (1995)
Craswell, Francis & Taylor (1995)
Jubb, Houghton & Butterworth (1996)
Houghton & Jubb (1999)

Craswell & Francis (1999)
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Uusi-Seelanti Johnson, Walker & Westergaard (1995)
Intia Simon, Ramanan & Dugar (1986)
Dugar Ramaman & Simon (1995)
Singapore Simon, Teo & Trompeter (1992)
Hong Kong Simon, Teo & Trompeter (1992)
Lee (1996)
Defond, Francis & Wong (2000)
Rose (1999)
Malesia Che Ahmad & Derashid (1996)
Bangladesh Waresul Karim & Mosier (1996)
Pakistan Simon & Taylor (1997)
Japani Taylor (1997)
LAATU
Erikoistuneisuus Yhdysvallat Simunic (1980)
Pearson & Trompeter (1994)
Hong Kong Defond, Francis & Wong (2000)
Tilintarkastuksen UK Chan, Ezzamel & Gwilliam (1993)
viivastyminen Ezzamel, Gwilliam & Holland (1996)
Australia Jubb, Houghton & Butterworth (1996)
Houghton & Jubb (1999)
Craswell & Francis (1999)
Zhang & Myrteza (1995)
Malesia Che Ahmad & Derashid (1996)
Tilintarkastajan Yhdysvallat Simunic (1980)
lausunto
Australia Craswell, Francis & Taylor (1995)
Craswell & Francis (1999)
Malesia Che Ahmad & Derashid (1996)
Muut palvelut Yhdysvallat Simon (1985)
Palmrose (1986b)
Australia Butterworth & Houghton (1995)
Jubb, Houghton & Butterworth (1996)
Houghton & Jubb (1999)
Norja Firth (1997)
VAIHTUVUUS
Luonnollinen Yhdysvallat Simon & Francis (1988)

rotaatio
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Australia Craswell & Francis (1999)
Kilpailutus Yhdysvallat Rubin (1988)
Baber et al. (1987)

4.2.1 Tilintarkastusyhteison koko

Monissa tutkimuksissa jo Simunicin (1980) tutkimuksesta lahtien on otettu mukaan
muuttujiksi tilintarkastusyhteison kokoa mallintavia muuttujia. Useimmiten nama
muuttujat ovat jakaneet aineiston joko Big N yhtididen tai pienempien toimijoiden
tarkastamiin yrityksiin. Tuloksia Big N yhtididen korkeammista palkkioista on saatu
paljon, ja selitykseksi annettu isojen toimijoiden mahdollisuuden veloittaa niin
kutsuttuja palkkiopreemioita. Hinnan muodostumisen vertailua on tehty myo6s Big N
yhtididen valilla, ja ristiriitaisia tuloksia siitd, veloittaako esimerkiksi nykyisin
Pricewaterhouse Coopers suurempia palkkioita kuin Kkilpailijansa, on néahty
tutkimuksissa kuten Simunic (1980) ja Simon (1985). Tulkintoja Big N yritysten
suuremmista palkkioista on esitetty laajalti, ja yleisimpind selityksind on kaytetty
niiden palvelevan suurempia yrityksid seka suorittavan laadukkaampaa
tilintarkastusta (Che Ahmad & Houghton, 1996), joka voidaan ndhda myds taysin

omana osa-alueenaan tilintarkastuksenhinnoittelumallin tutkimuksessa.

4.2.2 Tilintarkastuksen laatu

Erityisesti Big N yhtididen dominanssia on haluttu selittdé erilaisin laatua kuvaavin
muuttujin.  Useissa tutkimuksissa on pyritty selittamaan preemioiden
muodostumisten taustoja, ja selitetty korkeampia palkkiotasoja laadukkaammalla
tilintarkastuksella. Toimialaerikoistuneet tilintarkastusyhteiséjen on nahty pystyvan
tarjoamaan laadukkaampia palveluita, joka on tutkimusten mukaan johtanut myo6s
korkeampaan hinnoitteluun (Pearson & Trompeter, 1994; Defond, Francis & Wong,
2000). Selkeita todisteita ei Big N yhtididen laadukkaammalle tilintarkastukselle ole
ja heidan palkkiopreemioita on selitetty myds puhtaasti brandiarvolla ja maineella
(DeAngelo, 1981).

On myds havaittu, etta tilintarkastuksen viivastyminen on nostanut palkkioiden
maaraa (Chan, Ezzamel & Gwilliam, 1993). Syina tahdn on nahty olevan

perusteellisemman tai enemman aikaa vievan tilintarkastuksen myotéa aiheutuneet
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lisdkustannukset. Tutkimuksissa on myds todettu tilintarkastuspalkkioiden olevan
korkeampia, jos tilintarkastusyhteis6 on samalla tarjonnut muita palveluita kuten
esimerkiksi konsultointia (Firth, 1997).

Myads tilintarkastuslausunnon merkitysta ovat tutkineet esimerkiksi Simunic (1980)
ja Craswell, Francis & Taylor (1995). Tilintarkastuslausunnon ollessa jotain muuta
kuin vakiomuotoinen, on wuseissa tutkimuksissa havaittu sen nostavan
tilintarkastuspalkkioita. Tilintarkastuslausunto voidaan nahda seka tilintarkastuksen
laatua mittaavana tekijana, mutta myo6s yrityksen riskista kertovana mittarina.
Yhtalailla vakiomuodosta poikkeava tilintarkastuskertomus voi viestia siita, etta
tilintarkastukseen on jouduttu kayttamaan enemman aikaa, joka taas voi juontaa

juurensa yrityksen sisaisesta riskista.

4.2.3 Tilintarkastusyhteison vaihtuvuus

Tutkimuksissa kuten Simon & Francis (1988) ja Craswell & Francis (1999) on
keskitytty tilintarkastajan vaihtumisen vaikutuksiin. Aihetta on lahestytty seka
tilintarkastajan kilpailuttamisen, esimerkiksi Rubin (1988), etta luonnollisen rotaation
kautta, ja tutkimustulokset ovat péaasaantoisesti tukeneet vaitetta siita, etta

tilintarkastajan vaihtuminen alentaa tilintarkastuspalkkioita — ainakin hetkeksi.
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5 TILINTARKASTUSPALKKIOIDEN MAARAYTYMINEN

Tutkielman empiirisessa analyysissa tutkitaan pohjoismaisten yritysten
tilintarkastuspalkkioita seka niiden maaraytymista. Tutkimusmenetelména
kaytetaan usean muuttujan lineaarista regressioanalyysid. Regressioanalyysissa
pyritddn selvittamaan yhden tai useamman muuttujan vaikutusta selitettdvaan
muuttujaan. Tutkimuksen selitettdvana muuttujana ovat yritysten maksamat
tilintarkastuspalkkiot, jotka kuvaavat tilintarkastuspalkkioiden hintatasoa kullekin
yritykselle. Selittdvat muuttujat on johdettu aiemmasta kirjallisuudesta ja ne
esitelladn tarkemmin tassa kappaleessa. Tutkimuksen tueksi suoritetaan myos

analyysit muuttujien kuvailevista tunnusluvuista seka korrelaatioanalyysi.

5.1 Hypoteesit

Kuten aiempia tutkimuksia esittelevistda kappaleista kavi ilmi, on
tilintarkastuspalkkioiden ~ maaraytymista tutkittu erittdin  laajasti. Tassa
tutkimuksessa keskitytaan tarkastelemaan tarkastettavan yrityksen
ominaispiirteiden vaikutuksia tilintarkastuspalkkioihin. Tutkimuksen hypoteesit
perustuvat vahvasti aiempien tutkimusten pohjalta muodostuneisiin havaintoihin ja
tuloksiin. Yrityksen ominaispiirteista ovat vahvasti nousseet esille yrityksen koko,
kompleksisuus  ja  riskisyys, joiden on nahty vaikuttavan eniten
tilintarkastuspalkkioiden suuruuteen.

Ensimméainen hypoteesi perustuu yrityksen kokoon. Yrityksen koon on néhty
lisdavan tilintarkastajan tyota, miké taas on lisannyt tilintarkastuksesta laskutettavaa
hintaa. Simunic (1980) esitteli ensimmaisten joukossa mallin
tilintarkastuspalkkioiden selittdmiseen ja jo talldin yrityksen koolla n&htiin olevan
selvd vaikutus maksettuihin palkkioihin. My6s Simunicin tutkimusta seuranneista
tutkimuksissa yrityksen koko on lahes aina ollut yksi tilintarkastuspalkkioita
parhaiten selittavista tekijoista (Hay et al. 2006). Aikaisempien tutkimustulosten

perusteella voidaankin olettaa, etta:
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H1: Kooltaan suuri yritys maksaa enemman tilintarkastuspalveluista kuin muut

Toinen hypoteesi perustuu vahvaan empiiriseen evidenssiin siitd, etta
monimutkaisen yritysrakenteen omaava yritys maksaa tilintarkastuspalkkioista
enemman. Yrityksen, jolla on paljon ulkomaisia omistuksia tai useita tytaryhti6ita,
on todettu maksavan korkeampia tilintarkastuspalkkioita (Simunic, 1980; Taylor ja
Baker, 1981; Francis, 1984). Kompleksisuuden on nahty lisdavan tilintarkastajan

tyota tavalla, joka johtaa suurempiin laskutettaviin palkkioihin (Firth, 1997).

H2: Kompleksinen yritys maksaa enemman tilintarkastuspalveluista kuin muut

Kolmas hypoteesi perustuu Simunicin (1980) ja Firthin (1997) tutkimusten tulosten
myo6td muodostuneeseen olettamukseen siita, etta yrityksen riskisyys lisaa
maksettavien tilintarkastuspalkkioiden maaraa. Tilintarkastuspalkkioita nostava
vaikutus perustuu olettamukseen siitd, ettéd taloudellisesti huonossa tilanteessa
olevan yrityksen tarkastamiseen joudutaan kayttamaan enemman aikaa seka
siihen, etta tilintarkastaja joutuu riskista asiakasta kasitellessaan ottamaan osan
yrityksen riskistd kannettavakseen. Osa riskisyydesta on nahty myds muodostuvan
tilintarkastusriskistd, jossa  monimutkaisten erien tarkastaminen liséa
tilintarkastusriskia (Francis & Stokes,1986; Jubb et al. 1996). Naiden tekijoiden

valossa voidaan todeta, etta:

H3: Sisaista ja liketoiminnallista riskia omaava yritys maksaa

tilintarkastuspalveluista enemman kuin muut

Naiden kolmen hypoteesin avulla pyritddn vastamaan tutkimuskysymykseen eli
vaikuttavatko tarkastettavan yrityksen ominaisuudet tilintarkastuksen hinnoitteluun
ja mitd nama ominaisuudet ovat. Esitettyjen hypoteesien lisaksi tutkimuksessa
tarkastellaan my6s hinnoittelumallia erikseen Suomen, Ruotsin, Tanskan ja Norjan
osilta. Yksittaisilla tarkasteluilla pyritéan selvittamaan, l6ytyyko

tilintarkastuspalveluiden hinnan maaraytymisessa eroja maiden valilla.
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5.2 Tutkimuksen menetelmat

Tutkimuksessa toteutettu tilastollinen analyysi suoritettin SAS Enterprise Guide -
ohjelmalla. Ensin analysoitiin muuttujien kuvailevat tunnusluvut, jonka jalkeen
tarkasteltiin ndiden normaalijakautuneisuutta erilaisilla kuvaajilla (Liitteet 1-2).
Taman jalkeen muuttujille suoritettin  sekd Pearsonin ja Spearmanin
korrelaatioanalyysi (Liitteet 4-5). Tutkielman paaanalyysi suoritettiin lineaarisen
regressioanalyysin avulla, jossa tilintarkastuspalkkioita pyrittin ~ selittamaan

useammalla tarkastettavaa yritysta kuvaavilla muuttujilla.

Regressioanalyysin avulla tutkitaan muuttujien vaikutusta selitettavaan muuttujaan.
Sen avulla voidaan tutkia useamman muuttujan vaikutusta samanaikaisesti, ja
huomioida yksittaisen muuttujan vaikutus selitettdvdan muuttujaan. Selitettéavan
muuttujan tulee olla vahintaan valimatka-asteikollinen, jotta kyseistda mallia voidaan
kayttaa. Myos selittavien muuttujien tulee olla vahintaan valimatka-asteikollisia, tai
ne voidaan muuntaa niin sanotuiksi dummy-muuttujiksi. (Hair et. al., 1998, 148-150)

Regressioanalyysi perustuu regressiosuoran tulkintaan. Regressiosuora osoittaa
muuttujien valisen yhteyden voimakkuuden sekd& suunnan. Regressiokerroin, eli
yhtalén kulmakerroin, kertoo kuinka paljon selitettdvd muuttuja muuttuu kun
selittdvd muuttuja kasvaa yhden yksikon verran ja sen etumerkki osoittaa
vaikutuksen olevan joko positiivista tai negatiivista. Regressiomallin selittavyytta
voidaan arvioida yksittédisen havaintojen residuaalien sijainnista. Mita lahempana ne
ovat regressiosuoraa, sitd parempi mallin selitysvoima on. (Hair et. al., 1998, 148-
150)

5.3 Tutkimusaineiston valinta ja kuvailu

Tilintarkastuspalkkioiden maaraytymisen perusteita Pohjoismaissa pyritdédn
selvittamaan mallilla, joka on rakennettu Simunicin (1980) tutkimuksen mallia
mukaillen. Saatavan aineiston rajallisuuden takia muuttujien valinnoissa jouduttiin
tekemaan kompromisseja, ja malliin valittiin muuttujat, joiden avulla aineiston koosta
ei tarvinnut tinkid. Tutkimuksen aineisto on keratty Thomson One Worldscope

tietokannasta ja aineisto koostuu yritysten viimeisimmista tilinpaatoksista saatavista
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tiedoista. Tietokannasta haettiin aineisto hakuehdoilla, jotka on esitetty taulukossa
6.

Taulukko 6 Aineiston hakuehdot

Yritysprofiili | Yksityinen ja Julkinen, Aktiivinen

Maat Suomi, Ruotsi, Tanska, Norja, Islanti
Sisaltaa Audit Fees

Total Assets

Total Inventories

Total Receivables

International Assets

Net Income

Investment in Unconsolidated Subsidiaries

Aineistosta paadyttiin poistamaan islantilaiset yritykset, silla niitd oli koko
aineistossa vain viisi kappaletta. Valmiista aineistosta poistettin myds kolme
yritysta, joiden tietojen epailtiin olevan virheellisia niiden suuruusluokkien olevan
moninkertaisia verrattuna aineiston muihin yrityksiin. Lopullinen tutkimusotoksen
koko on 387 yritysta. Lista tutkimusotokseen kelpuutetuista yrityksista loytyy
litteesta 11. Aineistolle tehtiin myds muutamien yritysten osalta pistokokeita, joissa
esimerkiksi tilintarkastuspalkkioiden oikeellisuus tarkistettiin yritysten
vuosikertomuksia vasten. Virheellisten arvojen poistamisen ja pistokokeiden myota

ainestoa voidaan pitda luotettavana.

5.4 Muuttujien ja menetelmien kuvaus

Tutkimuksessa kaytetyt muuttujat sekd menetelmét noudattavat pitkalti Simunicin
(1980) tutkimuksen rakennetta. Tutkimuksen malli haluttiin pitdéa mahdollisimman
yhtenevaisena aiempiin tutkimuksiin, jotta voitaisiin muodostaa vahva nakemys
tilintarkastuspalkkioiden hinnoittelumallista my6s Pohjoismaissa. Muuttujien
valinnat edustavat perinteista tilintarkastuspalkkioiden tutkimusta, silla niiden
vaikutus tilintarkastuspalkkioihin on jo todettu useasti aiemmissa tutkimuksissa
(Taulukko 4). Malliin ei my6skaan oteta tulosten selitysvoimaa mahdollisesti

heikentavia kokeilevampia muuttujia.



45

5.4.1 Selitettava tekija

Tutkimuksen tavoitteena on selvittaa mitka tekijat vaikuttavat
tilintarkastuspalkkioiden maaraan. Riippuvana muuttujana ovat luonnollisesti siis
tilintarkastuspalkkiot (FEES), joista on otettu luonnollinen logaritmi otoksen
vinouman valttamiseksi. Tilintarkastuspalkkioiden mé&arat, kuten muutkin
tutkimuksessa kaytettdvat muuttujat, on saatu Thomson One Worldscope

tietokannasta, ja luvut ovat esitetty miljoonissa Yhdysvaltain dollareissa.

Taulukko 7 Tilintarkastuspalkkioiden tunnusluvut aineistoittain, milj. USD

Aineisto Keskihajonta | Keskiarvo | Minimi Maksimi Lkm
Suomi 2,49 1,13 0,03 19,99 75
Ruotsi 2,68 1,23 0,02 17,08 168
Tanska 4,45 1,85 0,03 32,49 56
Norja 1,14 0,75 0,00 7,90 88
Pohjoismaat

yhteenséa 2,76 1,19 0,00 32,49 387

Kuten Taulukosta 7 kay ilmi, jakautuvat otoksen tilintarkastuspalkkiot valille 0-32,49
miljoonaa dollaria, ja keskimaarainen maksettu palkkio on 1,19 miljoonaa dollaria.
Keskimaarin tilintarkastuspalkkiot ovat alhaisimpia Norjassa ja korkeimpia

Tanskassa.

5.4.2 Selittavat tekijat

Riippumattomina eli selittdvind muuttujina toimivat tarkastettavan yrityksen
kokonaisvarat (ASSETS), vaihto-omaisuuden osuus kokonaisvaroista (INV),
saatavien osuus kokonaisvaroista (RECEIV), ulkomaisten varojen osuus
kokonaisvaroista (FORGN), tytaryhtidihin sijoitetut varat (SUBS) ja mahdollinen
tappio (LOSS). Tilintarkastuspalkkioita lahdetaan selittamaan seuraavalla mallilla:

FEES = By + B1ASSETS + B,INV + BiRECEIV + B,FORGN + BsSUBS + B.,LOSS + ¢;

Kokonaisvaroilla pyritdan selvittdmaan erityisesti yrityksen koon vaikutusta

tilintarkastuspalkkioihin ja vastaamaan aiemmin esitettyyn hypoteesiin:
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H1: Kooltaan suuri yritys maksaa enemman tilintarkastuspalveluista kuin muut

Tilintarkastuspalkkioiden ei oleteta olevan taysin lineaarisessa suhteessa yrityksen
kokoon, mutta voidaan olettaa suurempien yritysten ostavan enemman
tilintarkastuspalkkioita. Kokonaisvarallisuus kattaa yrityksen rahoitusomaisuuden,
vaihto-omaisuuden, pitkdaikaiset saatavat, muut investoinnit, aineellisen
omaisuuden seka muut varat. Kokonaisvarat valittiin tutkimukseen mallintamaan
yrityksen kokoa, koska aiempien tutkimusten, kuten Simunic (1980) seka Taylor ja
Baker (1981) nayttojen perusteella se toimi kaikista parhaiten tilintarkastuspalkkioita
selittdessa ja se myos on koko tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksen elinkaaren
aikana eniten kaytetty muuttuja (Taulukko 4). Heteroskedastisuuden valttdmiseksi
regressioanalyysissa selitetddn tilintarkastuspalkkioiden luonnollista logaritmia

kokonaisvarallisuuden luonnollisella logaritmilla.

Malliin valittiin kompleksisuuden mittariksi tytaryhtidsijoitusten olemassaolo seka
ulkomaisen liketoiminnan aste. Naiden muuttujien kayttaminen
tilintarkastuspalkkioiden selittdmiseen on saanut vahvan teoriapohjan useista eri
tutkimuksista, (Simunic, 1980; Taylor ja Baker, 1981; Francis, 1984) ja sille, etta
yrityksen kompleksisuus vaikuttaisivat tilintarkastuspalkkioihin, voidaan todeta

olevan jo vahvaa empiirista evidenssia.

Tytaryhtididen olemassaolo on selvitetty lisdamalla aineistoon yritysten
dollarim&éaraiset sijoitukset konsolidoimattomiin tytaryhtidihin, joihin yrityksella on
liketoiminnallinen suhde tai joissa se kayttda valtaa. Aikaisempien tutkimusten
(esimerkiksi Simunic, 1980; Taylor ja Baker, 1981; Francis, 1984) pohjalta on
muodostunut kasitys tytaryhtididen vaikutuksesta tilintarkastuspalkkioihin. Naissa
tutkimuksissa oli tytaryhtididen lukumaaraa kaytetty kompleksisuuden mittarina,
mutta Thomson One Worldscope tietokannasta ei ollut tté tietoa saatavilla. Aineisto
sisdlsi tiedot yrityksista, joilla oli sijoituksia tytaryhtidisséd seka runsaan maaran niita
yrityksia, joissa tamé& muuttuja sai arvon nolla. Aiemmassa kirjallisuudessa ei ole
tullut esiin todisteita tytaryhtiosijoitusten maaran vaikutuksista, ja tarkea tekija onkin
ollut tytaryhtididen yhteenlaskettu maara. Tytaryhtididen vaikutusta tutkittaessa

paatettiinkin ottaa muuttujasta kaksi arvoa saava dummy-muuttuja tulosten
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tulkinnan selkeyttamiseksi. Jos yrityksella oli sijoituksia tytaryhtidissa, sai se arvon

1, ja jos silla ei ollut tietokantaan raportoituja sijoituksia, sai se arvon 0.

Ulkomaalaisten varojen on todettu nostavan tilintarkastuspalkkioita, silla ne ovat
vaikuttaneet yritysrakenteen kompleksisuuteen (Simunic, 1980). Mitd enemman
yrityksen tase on sisaltanyt ulkomaisia varoja, sitd enemman tilintarkastajat ovat
joutuneet kayttamaan aikaa tilintarkastukseen. Ulkomaalaisten varojen osuus on
laskettu jakamalla kokonaisvarallisuus ulkomaalaiseen liiketoimintaan liittyvilla
varoilla. Naiden kahden ylla esitetyn muuttujan avulla pyritddn vastaamaan

hypoteeseihin:

H2: Kompleksinen yritys maksaa enemman tilintarkastuspalveluista kuin muut

Simunic (1980) totesi tutkimuksessaan, etta erityisesti vaihto-omaisuus seké
saatavat nostavat tilintarkastuspalkkioita niiden tarkastamisen tyo6layden vuoksi.
Vaihto-omaisuus sisaltéda aineelliset hyodykkeet, joita joko myydaan suoraan tai
joita kaytetdan tuotteiden valmistuksessa sekad naista saadut myyntiennakot.
Myyntisaatavat sisaltavat alle vuoden sisalla eraantyvat saatavat asiakkailta. Nama
erat tyolaytensa ja luonteensa vuoksi nostavat tilintarkastusriskid, jolla on suora
yhteys laskutettavan palkkion maéardan. Sisaista riskia tassa tutkimuksessa

edustavat siis vaihto-omaisuuden ja saatavien maara.

Useissa tutkimuksissa, kuten Simunic (1989), Firth (1997) ja Niemi (2004), on myds
nahty yrityksen tuottavuuden eli yrityksen riskisyyden olevan vaikuttava tekija
tilintarkastuspalkkioiden maaraytymisessd, joten mahdollisella tappiolla oletetaan
olevan tilastollinen merkitys. Simunicin (1980) mallia mukaillen, jos yrityksen
nettotulos oli negatiivinen, sai muuttujamuunnos LOSS arvon 1, ja arvon 0 yrityksen
tuottaessa positiivista tulosta. Dummy-muunnos auttaa vastaamaan kysymykseen,
voiko yrityksen tappiollisuudella olla vaikutusta tilintarkastuspalkkioihin, jolloin
tappion tai tuoton maaran vaikutus poissuljetaan mallista (Simunic, 1980). Tama
muuttuja edustaa liiketoiminnallisen riskin vaikutusta, ja yhdessa ylla esiteltyjen

sisdista riskid edustavien muuttujien kanssa se pyrkii vastaamaan hypoteesiin:
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H3: Sisaista ja liiketoiminnallista riskia omaava yritys maksaa

tilintarkastuspalveluista enemman kuin muut

Taulukossa 8 on esitetty selittavistd muuttujista keskeisimmat tunnusluvut.
Kokonaisvaroja ja tytaryhtidihin sijoitettuja varoja mittaavat muuttujat ovat esitetty
miljoonissa dollareissa, kun taas vaihto-omaisuuden, saatavien, ulkomaalaisten

varojen ja tuottoprosentti on ilmaistu prosenttiosuuksina.

Taulukko 8 Kuvailevat tunnusluvut

Muuttuja Keskiarvo Keskihajonta Minimi Maksimi Lkm
ASSETS 2293.11 6207.66 0.1800000 61535.88 387
INV 0.1030836 0.1376393 0 0.8350679 387
RECEIV 0.1741876 0.1392589 0 0.8821715 387
FOREIGN 0.2323361 0.2840890 -0.1068269 1.0893356 387
SUBS 749616796 330.1100205 0 3473.07 387
PROFIT -0.0231436 0.6967567 -12.5000000 3.4213405 387

Ylla nakyvassa taulukossa 8 on kuvattu tutkimuksessa kaytettdvien muuttujien
keskiarvot, keskihajonnat, minimi- sekd maksimiarvot ja havaintojen lukumé&aéara.
Data suodatettiin tietokannasta muuttujien mukaisesti, joten puuttuvia havaintoja ei

ole ja tutkimus suoritetaan 387 yrityksen tietojen pohjalta.

Ennen tilastollisen analyysin suorittamista tytaryhtidista ja tuottavuudesta indikoivat
muuttujat muunnettiin kaksiasteisiksi muuttujiksi. Dummy-muuttujan kayttdminen
perustui paatelmaan siitd, etta tytaryhtidihin sijoitetulla dollarimaarélla ei ole
vaikutusta, silla aiemmat tutkimukset kuten Simunic (1980) ovat perustaneet
tuloksensa lukum&aran vaikutukseen, dikotominen

tytaryhtididen jolloin

muuttujamuunnos palvelee paremmin tata tarkoitusta. Myds Simunic (1980) kaytti
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kaksiasteista muuttujamuunnosta tappiollisuuden vaikutuksen selvittdmisessa, silla

tappion olemassaololla néhtiin olevan suurempia vaikutuksia kuin sen maaralla.
Taulukko 9 Dikotomiset muuttujat

Kumulatiivinen = Kumulatiivinen

SUBS_dummy Frekvenssi Prosentti Frekvenssi Prosentti
201 51.94 201 51.94

1 186 48.06 387 100.00

LOSS _dummy Frekvenssi Prosentti Kumulatnvmen_ Kumulatnvmen_
Frekvenssi Prosentti

292 75.45 292 75.45

1 95 24.55 387 100.00

Taulukosta 9 kay ilmi naiden muuttujien saamien arvojen jakautuminen
tutkimuksessa kaytettavassa aineistossa. Tytaryhtiditd omaavia yrityksia yhtidita on
hieman alle puolet koko aineiston yrityksista, minkad takia ainestoa voidaan pitaa
tarpeeksi laajana luotettavien tutkimustulosten saamiseksi. Tappiollisia yrityksia
aineistosta on noin neljannes, jota voidaan pitdd uskottavana osuutena yritysten
yleisesti tehdessa positiivista tulosta.
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6 TUTKIMUSTULOKSET JA NIIDEN TULKINTA
Tassa kappaleessa esitellaan tutkimustulokset, ja pohditaan niiden merkityksia.
Kappaleen aluksi pohditaan kuinka lineaarisen regressioanalyysin taustaoletukset

toteutuivat ja tehdaan alustavia paatelmia mallin luotettavuudesta.

6.1 Taustaoletusten toteutuminen

Lineaarisen regressioanalyysin tulosten luotettavan tulkinnan kannalta on tarkeaa,
ettd regressioanalyysin taustaoletukset tayttyvat. Jos taustaolettamuksia ei ole
tarkasteltu, ei tuloksia tulkittaessa voida olla varmoja, johtuuko yhteys selitettavaan
muuttujaan todellisesta tilastollisen suhteen puuttumisesta vai vain siita, etta
muuttuja ei ole sopiva malliin. Taustaoletuksia tutkittin SAS-ohjelman avulla
saaduista kuvaajista seka silla suoritetuilla testeilla.

6.1.1 Lineaarinen riippuvuus

Muuttujan ja selitettdvdn muuttujan lineaarinen suhde kertoo kuinka paljon
selitettdvan muuttujan vaihtelusta voidaan selittda muuttujalla. Muuttujien vélisen
lineaarisen suhteen selvittdminen on erityisen tarke&a regressioanalyysissa, ja sen
parantaminen erilaisin matemaattisin keinoin voi my6s parantaa mallin selittavyytta
(Hair et al. 2006, 205-207) Tilintarkastuspalkkioilla ei oletettu olevan taysin
lineaarista suhdetta selittdviin muuttujiin, joten siita otettiin luonnollinen logaritmi
lineaarisen suhteen esiin  tuomiseksi. Tama lineaarinen suhde todettiin

sirontakuvioiden avulla (Liite 3).

6.1.2 Varianssien yhtasuuruus

Jaannostermien  riippuvuutta ja  varianssien  yhtasuuruutta tarkasteltiin
residuaalikuvaajien avulla (Liitteet 6-10). Sirontakuviosta, jossa tarkastellaan
jaannostermin ja ennustettujen arvojen valista yhteytta, voidaan todeta varianssien
yhtasuuruusehdon toteutuvan, silla varianssien yhtasuuruudessa on vain hieman
vaihtelua. Varianssit jakautuivat myds tasaisesti, jolloin homoskedastisuuden

olettamusta ei rikota.
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6.1.3 Jaanndsten riippumattomuus

Regressiomallin  oletuksiin  kuuluu my6s oletus ennustettujen arvojen
itsendisyydestd. Tama tarkoittaa sitd, ettd ennustetut arvot eivat ole riippuvaisia
muista ennustuksista, eli ne eivat ole muiden muuttujien seuraamuksia (Hair et al.,
2006, 207) Jaannosten ollessa riippumattomia, nakyvat ne sirontakuviossa
joukkona, jolla ei ole erityistd muotoa. Ja&nndstermien riippumattomuus todettiin

tassd mallissa liitteen 3 sirontakuvioiden avulla.

6.1.4 Jaannosten normaalijakautuneisuus

Regressiomallin oletuksiin kuuluu my6s muuttujien normaalijakautuneisuus, jota
voidaan tarkastella esimerkiksi histogrammien avulla. Alkuperéiset muuttujat eivat
olleet histogrammeja tarkasteltaessa normaalijakautuneita, joten niille tehtiin
matemaattisia. muunnoksia.  Muuttujista  otettin  sekd logaritmi-  ettd
nelidjuurimuunnokset ja QQ-plot kuvaajia seka huipukkuus- ja vinoutumisarvoja
tarkasteltaessa neliGjuurimuunnoksen todettiin olevan parempi (Liite 1-2).
Muuttujien sisadltdessa myds arvoja nolla, oli aineiston riittdvyyden kannalta
nelidjuuri parempi vaihtoehto.

Residuaali oli kuitenkin normaalijakautunut (Liitteet 6-10). Normaalisuuden osalta
muuttujien katsotaan olevan normaalisti jakautuneita, mikéli niiden residuaalit eli
jddnnosarvot noudattavat silmamaaraisesti riittavasti suoraa linjaa normal

probability -kuvassa (Metsamuuronen, 2006, 656).

6.1.5 Multikollineaarisuus

Muuttujien korreloidessa selkeésti kesken&én esiintyy mallissa multikollinearisuutta.
Usean muuttujan mallissa multikollineaarisuus vaikeuttaa yksittdisen muuttujan
vaikutuksen toteamista ja eivatka muuttujien lisaykset paranna mallin selittavyytta.
Muuttujia valittaessa tulisikin pyrkid siihen, etteivdt ne Kkorreloisi vahvasti

keskenaan.

Muuttujien keskinaisid vaikutuksia tarkasteltin korrelaatiomatriiseilla, ensin
Pearsonin (Liite 4 ja Taulukko 10) testilla ja sitten Spearmanin testilla (Liite 5).

Selittavien muuttujien keskinainen korrelaatio oli heikkoa, eika yhtakaan muuttujaa
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tarvinnut taman takia mallista hylatéa. Korkein korrelaatio oli kokonaisvarallisuudella
ja tytaryhtioihin sijoitetuilla varoilla kertoimella 0,40, jota voidaan pitaa alhaisena

halyttavan rajan ollessa 0,80 (Hair et al., 2006, 227).

Taulukko 10 Muuttujien korrelaatiokertoimet Pearsonin testilla mitattuna

Pearson Correlation Coefficients

ASSETS INV. RECEIV  FOREIGN SUBS LOSS
1.00000 0.09601  -0.19873 0.19039 0.40794 -0.24772
ASSETS 0.0591 <.0001 0.0002 <.0001 <.0001
387 387 387 386 387 387
0.09601 1.00000  0.24475 0.15451 0.12308 -0.10821
INV 0.0591 <.0001 0.0023 0.0154 0.0333
387 387 387 386 387 387
-0.19873 024475 1.00000 0.25161 0.04604 -0.17851
RECEIV <0001 <.0001 <.0001 0.3664 0.0004
387 387 387 386 387 387
0.19039 0.15451  0.25161 1.00000 0.09279 -0.06845
FOREIGN 0.0002 0.0023 <.0001 0.0686 0.1796
386 386 386 386 386 386
0.40794 0.12308  0.04604 0.09279 1.00000 -0.12809
SUBS <0001 0.0154 0.3664 0.0686 0.0117
387 387 387 386 387 387
0.24772 ) 1oay 017851 -0.06845 -0.12809 1.00000

LOSS <0001 0.0333 0.0004 0.1796 0.0117
387 387 387 386 387 387

Jotta voitaisiin varmistua taysin siitd, ettei malli sisalla multikollineaarisuutta on
yksittaisten muuttujien liséksi tarkasteltava niiden yhteisvaikutusten mahdollista
korrelaatiota. Regressioanalyysin tuloksista voidaan tarkastella VIF-lukua (liitteet 6-
10), joka kertoo mallin multikollineaarisuuden tason. Hair et al. (2006, 230) mukaan
VIF luvun vylittdessa 10 voidaan mallissa todeta olevan multikollineaarisuutta.
Regressioanalyysien tuloksissa (lite 6-10) voidaan VIF luvun jaavan keskimaarin
1,25, joten voidaan olettaa, ettd multikollineaarisuus ei ole vaikuttanut mallin

tuloksiin.
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6.2 Lineaarisen monimuuttujaregressioanalyysin tulokset

Tilintarkastuspalkkioiden maaraytymista pyrittiin ~ selvittdamaan lineaarisella
regressioanalyysilla.  Tarkoituksena oli  selvittdd kuinka  suuri  osuus
tilintarkastuspalkkioista voidaan selittaa mallin mukaan valituilla muuttujilla, ja
kuinka suuri yksittdinen vaikutus muuttujilla on. Lineaarinen regressioanalyysi
suoritettiin ensin koko pohjoismaiselle yritysaineistolle, ja taman jalkeen viela

yksitellen joka maan osalta.

Taulukoissa esiintyva suure R kertoo selitettdvan ja selittdvien muuttujien valisen
yhteiskorrelaation. Mallin hyvyydesta kertoo suure R? ja korjattu selitysaste Adj. R?
kertoo selitysasteen ottaen huomioon otoskoon seka muuttujien maaran. F-testi
kertoo mallin tilastollisesta merkitsevyydesta, jota tulkitaan siten, etta p-arvon
ollessa alhainen (p<0,05) voidaan mallin todeta olevan tilastollisesti merkitseva ja
edes yhden regressiokertoimen eroavan nollasta. (Metsdmuuronen, 2006, 652 -
653)

6.2.1 Pohjoismaisten yritysten regressioanalyysi

Ensimmaisessa  mallissa  pyrittin  selvittdméan tilintarkastuspalkkioiden
maaraytymista Pohjoismaissa, ja regressioanalyysiin otettiin mukaan kaikki 387
pohjoismaalaista yritysta. Yksittaisten muuttujien tilastollista merkittavyytta
arvioidaan t-testin p-arvolla. Jos nama arvot jadvat alle valitun luottamustason 0,05,

voidaan nollahypoteesi regressiokertoimen olemattomuudesta hylata.

Koko pohjoismaisten yritysten aineistolla rakennettu malli tilintarkastuspalkkioiden
selittAmiseen on tilastollisesti merkittava (Taulukko 11). Taulukosta 11 kay ilmi
myos, ettd mallin selitysaste on hyva, silla tilintarkastuspalkkioiden vaihtelua
Pohjoismaissa voi 63 prosenttisesti selittda tarkastettavan yrityksen

ominaispiirteill&.
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Taulukko 11 Lineaarisen regressiomallin tulokset

Odotettu merkki Regressiokerroin Betakerroin P-arvo
(Vakiotermi) -5.06749 0 <.0001
Koko:
Kokonaisvarat + 0.50478 0.72988 <.0001
Kompleksisuus:
Ulkomaisten varojen
osuus + 0.67307 0.16382 <.0001
Tytéaryhtidihin
sijoitetut varat + 0.14533 0.05333 0.1174
Riskisyys:
Vaihto-omaisuuden
osuus + 0.45107 0.07184 0.0259
Saatavien osuus + 1.87239 0.24620 <.0001
Tappiollisuus ? 0.25180 0.07922 0.0159
Mallin F-arvo (P-arvo) 114.33 (<.0001)
Korjattu R? 0.6397

Taulukkoon 11 on siséllytetty regressiokertoimen lisaksi standardoidut
betakertoimet, jotka ovat keskimmaisessa sarakkeessa. Muuttujien ollessa seka
prosenttiosuuksia ja dollarimaaraisia, mahdollistaa standardoitujen betakertoimien
kayttd niiden keskindisen vertailun eri asteikoista riippumatta. Mallin mukaan
erityisesti ulkomaisten varojen osuus seka kokonaisvarat ovat suuressa roolissa
tilintarkastuspalkkioita selitettaesséd. Mallissa kaikki muut muuttujat olivat
tilastollisesti merkittdvid 5 prosentin tasolla, paitsi tytaryhtidista indikoiva muuttuja
SUBS_dummy. Tilastollisesti merkittavat muuttujat on merkitty taulukkoon 12

tummennetulla p-arvolla.

Taulukko 12 Tutkimustulokset

Hypoteesi Tulos

H1: Kooltaan suuri yritys maksaa enemman p>0,05
tilintarkastuspalveluista kuin muut

H2: Kompleksinen yritys maksaa enemman p>0,05

tilintarkastuspalveluista kuin muut

H3: Siséista ja liketoiminnallista riski& omaava yritys maksaa p>0,05
tilintarkastuspalveluista enemman kuin muut
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Muuttujien etumerkit ovat odotusten mukaisia, silla kaikki yrityksen kokoa,
kompleksisuutta ja riskisyytta kuvaavat muuttujat nostavat tilintarkastuspalkkioita
tdssda mallissa. Tutkimustulosten nojalla voidaan todeta aiemmin esitettyjen
hypoteesien H1-H3 jadvan voimaan, silla viitteitd on havaittavissa siita, etta suuri,
kompleksinen ja riskinen yritys maksaa tilintarkastuksestaan muita yrityksia

enemman (Taulukko 12).

6.2.2 Maakohtaisten regressioanalyysien tulokset

Koko Pohjoismaat huomioivan mallin lisdksi tutkimuksessa suoritettiin analyysit
myo6s maakohtaisten vaikutusten havaitsemiseksi. Vaikka tilintarkastusmarkkinat ja
lainsdadannollinen ymparisto ei eroa suuresti Suomessa, Ruotsissa, Tanskassa ja
Norjassa, voi tilintarkastuspalkkioita hinnoiteltaessa muodostua maittain erilaisia
painotuksia. Tutkimustuloksien pohjalta pyritddn selvittamaan, jos tallaisia
eroavaisuuksia on havaittavissa. Taulukoissa 13-16 esitelladn Ruotsin, Suomen,

Tanskan ja Norjan aineistoilla toteutetut lineaariset regressioanalyysit.

Taulukko 13 Ruotsalaisen yritysaineiston lineaarisen regressioanalyysin tulokset

Maa (otoksen koko) Ruotsi (168)

Odotettu

merkKi Regressiokerroin  Betakerroin P-arvo
(Vakiotermi) -5.30542 0 <.0001
Koko:
Kokonaisvarat + 0.51092 0.74494 <.0001

Kompleksisuus:

Ulkomaisten

varojen osuus + 0.81455 0.17555 0.0008
Tytéaryhtidihin

sijoitetut varat + 0.30772 0.10407 0.0445
Riskisyys:

Vaihto-omaisuuden

osuus + 0.77964 0.11825 0.0181
Saatavien osuus + 1.77086 0.23001 <.0001
Tappiollisuus ? 0.66702 0.18383 0.0006
Mallin F-arvo (P-arvo) 49.23 (<.0001)

Korjattu R? 0.6341
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Ruotsalaisella yritysaineistolla toteutettu regressioanalyysi (Taulukko 13) sai
selitysasteekseen 63 prosenttia ja malli oli myos tilastollisesti merkittava. Jokainen
malliin sisallytetty yksittdinen muuttuja oli tilastollisesti merkittdva, ja jokaisen
muuttujan nahtiin nimenomaisesti vaikuttavan nostavasti tilintarkastuspalkkioihin.
Tuloksista on havaittavissa, ettd saatavien ma&ara vaikuttaa ylisuhteisesti
tilintarkastuspalkkioihin.  Muuttujien  keskindiseen  vertailuun  kaytettyjen
betakertoimien mukaan eniten tilintarkastuspalkkioihin vaikuttavat muuttujat olivat
yrityksen kokonaisvarat seka saatavien ja ulkomaisten varojen osuus. Ruotsin
mallin tulokset ovat hyvinkin samankaltaiset kaikki maat kattavan mallin kanssa,
joka voi johtua ruotsalaisten yritysten suhteellisesti suuresta osuudesta koko
aineistosta. My6s muissa malleissa tilastollisesti merkityksettoméaksi jaanyt
tytaryhtidista indikoiva muuttuja on Ruotsin mallissa merkitseva. Taméa voi johtua
joko Ruotsin aineiston suhteellisesti suuresta koosta tai Thomson One Worldscope

tietokannasta saatujen tietojen maakohtaisista eroista.

Taulukko 14 Suomalaisen yritysaineiston lineaarisen regressioanalyysin tulokset

Maa (otoksen koko) Suomi (75)

Odotettu

merkKi Regressiokerroin Betakerroin P-arvo
(Vakiotermi) 5.09487 0 <.0001
Koko:
Kokonaisvarat + 0.58474 0.79048  <.0001

Kompleksisuus:
Ulkomaisten varojen

osuus + 0.06242 0.01506 0.8641
Tytéaryhtidihin

sijoitetut varat + 0.18342 -0.07398 0.4333
Riskisyys:

Vaihto-omaisuuden

osuus + 0.14056 0.02340 0.7786
Saatavien osuus + 1.82744 0.22473  0.0095
Tappiollisuus ? 0.33667 0.10029  0.2427
Mallin F-arvo (P-arvo) 14.54 (<.0001)

Korjattu R? 0.5233
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Suomalaisilla  yrityksilla  (Taulukko  14) toteutetun  analyysin  avulla
tilintarkastuspalkkioiden maaraytymista pystytaan selittamaan 52 prosenttisesti talla
tilastollisesti merkitsevalla mallilla. Muuttujien etumerkit pysyivat samoina, ja
kaikkien muuttujien voidaan edelleen tdssad pienemmaéssa aineistossa todeta
vaikuttavan nostavasti tilintarkastuspalkkioihin. Muuttujien tilastollinen merkitsevyys
jai mallissa kuitenkin heikoksi, silla vain kokonaisvarat ja saatavien osuus ovat
tilastollisesti merkitsevia, mitad tilintarkastuspalkkioiden selittamiseen tulee.
Molemmat muuttujista ovat tasepohjaisia, joten on mahdollista olettaa, etta
erityisesti suuret tase-erat nostavat tilintarkastuspalkkioita Suomessa. Muut
muuttujat eivat ole tilastollisesti merkitsevid edes 0,10 tasolla, joten niiden

vaikutuksia tilintarkastuspalkkioihin ei voida luotettavasti arvioida

Taulukko 15 Tanskalaisen yritysaineiston lineaarisen regressioanalyysin tulokset

Maa (otoksen koko) Tanska (55)

Odotettu

merkki  Regressiokerroin Betakerroin P-arvo
(Vakiotermi) 6.65633 0 <.0001
Koko:
Kokonaisvarat + 0.73545 0.87340 <.0001

Kompleksisuus:

Ulkomaisten varojen 0.57173 0.12546 0.0495
osuus +

Tytéaryhtidihin sijoitetut

varat + 0.04894 0.01601 0.7863
Riskisyys:

Vaihto-omaisuuden

osuus + 0.17889 0.02331 0.6920
Saatavien osuus + 2.93399 0.31766 <.0001
Tappiollisuus ? 0.19298 -0.04970 0.3929
Mallin F-arvo (P-arvo) 45.1 (<.0001)

Korjattu R? 0.8302

Taulukossa 15 on esitetty tulokset Tanskan aineistolla toteutetusta analyysista.
Tanskalaisten yritysten aineisto oli tdmén joukon pienin, mutta mallin selitysvoima

on selkeasti korkein sen ollessa 83 prosenttia. Tanskassa tilintarkastuspalkkioiden
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maaraytymiseen vaikuttaa eniten yrityksen kokonaisvarat, saatavien osuus seka
ulkomaisten varojen osuus. Nama muuttujat ovat myds mallin ainoat tilastollisesti
merkitsevat muuttujat, joista voi arvioida yrityksen koon sekd kompleksisuuden ja

riskisyyden vaikuttavan tilintarkastuspalkkioihin nimenomaan nostavasti.

Taulukko 16 Norjalaisen yritysaineiston lineaarisen regressioanalyysin tulokset

Maa (otoksen koko) Norja (88)

Odotettu

merkKi Regressiokerroin Betakerroin P-arvo
(Vakiotermi) -4.02159 0 <.0001
Koko:
Kokonaisvarat + 0.37883 0.66758  <.0001

Kompleksisuus:

Ulkomaisten

varojen osuus + 0.75857 0.25455 0.0001
Tytaryhtidihin

sijoitetut varat + 0.20433 0.09064 0.2012
Riskisyys:

Vaihto-omaisuuden

osuus + 0.46667 0.08534 0.1896
Saatavien osuus + 1.32816 0.21078  0.0038
Tappiollisuus ? -0.14893 -0.06558 0.3184
Mallin F-arvo (P-arvo) 31.92 (<.0001)

Korjattu R? 0.6858

Norjan aineistolla toteutetussa mallissa (Taulukko 16) selitysaste on 68 prosenttia,
ja sen tulokset noudattelevat Tanskan mallin tuloksia. Yllattavaa on, ettd
kokonaisvarojen regressiokerroin (0,37) seka vertailtavuuden mahdollistava
betakerroin (0,66) jaavat suhteellisen alhaiseksi kun se on muissa malleissa ollut
aina eniten selittavien muuttujien joukossa betakertoimien ollessa vahintaan 0,7-
0,8. Mielenkiintoista on my6s havaita tappiollisuuden vaikuttavan negatiivisesti
tilintarkastuspalkkioihin, vaikkakaan muuttuja ei saa tassad mallissa tilastollista
merkittavyytta. Tappiollisuuden oletettu etumerkki ei aiempien tutkimusten pohjalta

ollut taysin selva, silla on tullut esiin myos tutkimuksia kuten (Niemi, 2004), jossa
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tappiollisuus on vaikuttanut laskevasti tilintarkastuspalkkioihin. Norjan mallin

tulokset tukevat tata vaitetta, vaikka tuloksia ei voikaan pitaé taysin luotettavina.

6.3 Tutkimustulosten tulkintaa

Tutkimustuloksista voidaan todeta, etta tilintarkastettavan yrityksen ominaispiirteet
todella vaikuttavat tilintarkastuspalkkioiden tasoihin Pohjoismaissa. Tuloksista
saatin myods vahvaa evidenssia siitd, ettd nimenomaisesti yrityksen koko,
kompleksisuus ja riskisyys vaikuttavat nostavasti tilintarkastuspalkkioihin.
Tutkimuksen tulokset olivatkin  hyvin samassa linjassa Simunicin (1980)
tutkimuksen kanssa, eik& tuloksista tullut esiin mitdéan yllattavaa. Tutkimustuloksia
voidaan pitdaa luotettavana, silla lineaariselle regressioanalyysille asetettuja
taustaoletuksia ei rikottu. Muuttujille tehtiin matemaattisia muunnoksia, jotta niiden
normaalisuus olisi mahdollisimman hyva ja keskindisen korrelaation vahaisyydesta
varmennuttiin  usean testin avulla. Tuloksia tulkittaessa tarkasteltin myds
yksittisten havaintojen vaikutuksia (Liiteet 6-10), eikd selke&sti tutkimustuloksiin
vaikuttavia havaintoja ollut tutkimuksen alussa poistettujen kolmen virheellisen

havainnon lisaksi.

Koko Pohjoismaat kattavan aineiston seka yksittdiset maat huomioivat
regressioanalyysit antoivat vahvan kuvan siitd, ettd erityisesti yrityksen taseen
loppusummalla  mitatulla  koolla  oli  suurin  vaikutus  maksettuihin
tilintarkastuspalkkioihin.  Jokaisessa mallissa myods tilintarkastuspalkkioita
vahvimmin selittivat saatavien seka ulkomaisten varojen osuus. Saatavien osuuden
regressiokerroin oli jokaisessa mallissa yli yhden, joka indikoi sita, etta niilla on
prosentuaalisesti ylisuhteinen vaikutus tilintarkastuspalkkioihin. Tama tarkoittaa
sitd, ettd kun saatavien maara kasvaa yhdella yksikolld, tdssd tapauksessa
prosenttiyksikolld, kasvaa dollarimaarainen tilintarkastuspalkkion luonnollinen
logaritmi yli yhden yksikon verran. Vertailun mahdollistamien betakertoimien
tarkastelu kuitenkin osoitti, ettei saatavien osuus muihin tekijoihin ndhden ollut niin

ylivertainen kuin regressiokertoimien paattelystéa olisi voinut olettaa.
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Ulkomaisten varojen ja saatavien maaran on tassa tutkimuksessa maaritetty
mallintamaan yrityksen kompleksisuutta ja tilintarkastuksen riskisyytta, mutta niiden
ollessa vahvasta taselahtdisia erid voidaan niiden myds todeta heijastavan jollain
tavalla yrityksen kokoa. Vaikka vahvaa korrelaatiota ei muuttujien valilla havaittu
taustaoletuksia tutkittaessa, on tulosten tulkinnassa kuitenkin useampi
mahdollisuus. Naiden kolmen tasepohjaisen muuttujan selkeasti noustessa esiin, ei
voida taysin sulkea pelkan koon vaikutuksen mahdollisuuksia vaikka viitteitd myods

kompleksisuuden ja riskisyyden vaikutuksista olisikin.

Simunicin (1980) tutkimuksen pohjalta oli vahva uskomus siihen, etta tytaryhtididen
olemassaolo vaikuttaisi erittdin vahvasti tilintarkastuspalkkioihin.  Tuloksia
tarkasteltaessa havaittiin kuitenkin, etta kyseinen muuttuja ei saanut tilastollista
merkittavyyttd missaan muussa mallissa kuin ruotsalaisella yritysaineistolla
toteutetussa analyysissd. Tuloksista voitaisiin paatelld, ettd tytaryhtioilla ei ole
vaikutusta tilintarkastuspalkkioihin Pohjoismaissa ja eroavaisuus aiempiin
tutkimuksiin  selittyisi siten aluekohtaisilla eroilla. Todennakdisin  selitys
tutkimustulokselle kuitenkin on se, ettd Thomson One Worldscope tietokannasta
saatu tieto tytaryhtibomistuksista oli vaillinainen eika valttamatta edustanut todellista
tilannetta. Saadut tiedot olivat yritysten sijoitusten maara konsolidoimattomissa
tytaryhtidissa, mutta ei huomioinut konsolidoituihin tytaryhtidihin sijoitettuja maaria.
Aineistosta on siis voinut jaada huomioimatta ne yritykset, joilla on omistuksia

konsolidoiduissa tytaryhtidissa.

Tytaryhtididen vaikutus tilintarkastuspalkkioissa on nimenomaisesti nahty
tilinpaatoksen kompleksisuuden kautta, jolloin tilinpdatoksessa vain sijoituksena
nakyvat konsolidoimattomat omistukset eivat valttaméatta monimutkaista
tilintarkastusprosessia.  Tilinpaatoksen kompleksisuutta luultavasti lisdavat
enemman omistukset tytaryhtidissd, joiden tilinpaatokset on yhdistetty
konsernitilinpdatokseen. Muuttujavalinta ei ollut tdysin onnistunut, mutta
tutkimuksentekohetkella se oli ainoa tytaryhtididen olemassaolosta viitteitd antava
vaihtoehto. Aineiston saatavuuden rajallisuuden takia mallissa ei saatu selkeaa
vastausta tytaryhtididen vaikutusta tilintarkastuspalkkioihin.
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Tappiollisuutta kuvaava muuttuja oli ainoa muuttuja, jolle ei ollut vahvaa
teoriapohjaa aikaisemmista tutkimuksista, eika sen vaikuttavuuden suunnalle ollut
selkeda ennakko-oletusta. Muuttuja sai ainoastaan ruotsalaisella yritysaineistolla
tilastollisen merkittavyyden, jonka myota voitiin todeta tappiollisuuden nostavan
tilintarkastuspalkkioita. Norjan ja Tanskan mallien tulosten myéta olisi myds
havaittavissa mahdollisuuksia siihen, etta tappiollisuus voisi myods laskea
tilintarkastuspalkkioita, kuten Niemi oli aiemmin vuonna 2004 havainnut. Nama
tulokset jaivat kuitenkin selkeasti tilastollisen merkitsevyyden ulkopuolelle eikéa
regressiokertoimien etumerkkeja siten voi pitaa taysin luotettavina. Tappiollisuuden
vaikutuksista ei tassa tutkimuksessa saatu vahvaa evidenssia, joka voi tarkoittaa
sitd, etta jatkotutkimuksia tulisi toteuttaa laajemmalla aineistolla tai, etta yrityksen
tappiollisuudella ei todella ole vaikutusta tilintarkastuspalkkioiden tasoon eika sen

pohjalta voida todeta saanndnmukaisuuksia esiintyvan.

Tilintarkastuspalkkioista Pohjoismaissa saatiin talla mallilla selitettyd noin kaksi
kolmasosaa, joka antaa viitteitd siihen, ettd hinnat muodostuvat edes osittain
markkinaehtoisesti. Kuitenkin yksi kolmasosa jéi viela selittamatta, joten tutkimusten
tulosten my6té ei ole taysin mahdollista sulkea pois keskittyneiden markkinoiden
hintavaikutuksia tai tilintarkastajan riippumattomuuden vaarantavien

yrityskohtaisten hintasopimusten olemassaoloa.
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7 JOHTOPAATOKSET JA YHTEENVETO

Tutkimuksen tarkoitus oli selvittaa tilintarkastuspalkkioiden hinnan maaraytymiseen
vaikuttavia tekijoita Pohjoismaissa seka yksittaisissa valtioissa.
Tilintarkastuspalkkioiden hinnan vaihtelulle pyrittiin 16ytamaan selittdjia ainoastaan

tarkastettavan yrityksen ominaispiirteista. Tutkimuksen paakysymys oli:

Vaikuttavatko tarkastettavan yrityksen ominaispiirteet tilintarkastuspalkkioihin

Pohjoismaissa ja miten?

Ja alakysymykset, joilla pyrittiin avustamaan paatutkimuskysymykseen vastaamista

olivat:

Voiko yrityksen koolla selittaa tilintarkastuspalkkioita?
Vaikuttaako yrityksen kompleksisuus tilintarkastuspalkkioihin?
Voiko yrityksen riski vaikuttaa tilintarkastuspalkkioihin?
Millaisia eroja Pohjoismaiden sisélla esiintyy?

Aihetta lahestyttiin tarkastelemalla motiiveja tutkimukselle seka aiempia vastaavia
tutkimuksia. Tilintarkastuspalkkioita ei ole tutkittu Pohjoismaissa muutamia (Niemi,
2004; Zerni 2012; Sundgren & Svanstrom, 2012) tutkimuksia lukuun ottamatta, jotka
esiteltiin lyhyesti ensimmaisessa kappaleessa. Johdannossa kaytiin lapi myds
motiivit tutkimuksen toteuttamiselle seké esiteltiin tutkimusta ympardiva teoreettinen

viitekehys.

Ennen itse tutkimusta tarkasteltiin tilintarkastusmarkkinoita ja lainsaadanndllista
ymparistda Pohjoismaissa, jotta myos tutkimustulokset osattaisiin asettaa oikeaan
kontekstiin. Taman jalkeen perehdyttiin tilintarkastuspalkkioiden tutkimuksen
historiaan ja sen eri vaiheisiin tutkimussuuntauksen levitessd ympari maailmaa.
Aiemman Kkirjallisuuden ohjalta koostettiin myds ne keskeisimméat teemat, joilla
tilintarkastuspalkkioita on onnistuneesti selitetty eri tutkimuksissa. Tata analyysia

hyodynnettiin myéhemmin myds muuttujavalinnassa.
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Tutkimuksen empirian alkuun muodostettiin hypoteesit aiemman Kkirjallisuuden
pohjalta, ja niiden tarkoitus oli helpottaa tutkimuskysymyksiin vastaamista.
Tilintarkastuspalkkioiden maaraytymisen mallia lahdettiin rakentamaan lineaarisen
regressioanalyysin avulla, jonka paapiirteet esiteltiin kappaleessa viisi. Samassa
kappaleessa esiteltin  my0s tutkimuksessa kaytettdva aineisto sekd malli
tilintarkastuspalkkioiden maaraytymisen selvittdmiseksi. Tamén yhteydessa

tarkasteltiin myos analyysiin sisallytettéavia muuttujia.

Lopuksi esiteltiin lineaarisen regressioanalyysin my6ta saadut tulokset, seka
pohdittiin mallin kelpoisuutta. Tutkimustuloksia heijastettiin aiemmin saatuihin ja
erityisesti Simunicin (1980) tuloksia vasten. Suurilta osin tutkimustulokset olivat
hyvinkin ~ oletusten mukaisia, ja joidenkin tulosten eriavaisyys selittyy
todennakoisesti epéonnistuneella muuttujavalinnalla  kuin  eroavaisuuksilla

markkinoissa.

7.1 Tutkimuksen tulokset

Tutkimuksesta kavi ilmi vahvasti se, etta yrityksen koolla on vaikutusta
tilintarkastuspalkkioiden maaraan. Yrityksen kokoa voidaan mitata monella tapaa,
joten on hyva tarkentaa, ettd yrityksen taseen arvo nayttaisi vaikuttavan nostavasti
tilintarkastuspalkkioihin. Tutkimuksen tulokset vahvistavat jo teoriaosuudesta
saatua kasitysta siitd, ettd suuremmat yritykset maksavat tilintarkastuksestaan

enemman. Yrityksen koko on tilintarkastuspalkkioita parhaiten selittava mittari.

Yrityksen  kompleksisuuden  vaikutuksista tilintarkastuspalkkioihin  saatiin
tutkimuksessa viitteitd, mutta taman varmuudella toteaminen vaatisi
jatkotutkimuksia. Tytaryhtididen olemassaolon, jota tutkimuksessa kaytettiin
kompleksisuuden mittarina, vaikutuksia ei taman tutkimuksen perusteella voi
luotettavasti kommentoida. Aikaisempi empiirinen evidenssi (Simunic, 1980; Taylor
ja Baker, 1981, Francis, 1984) on erittdin vahvaa, jonka vuoksi heikot tulokset tassa
tutkimuksessa herattavat epailyksia muuttujan sopivuudesta. Kuten todettu jo
tutkimusten tulkinnassa, muuttujana toimisi paremmin konsolidoitujen tytaryhtididen

maara tai niihin sijoitetut summat. Tutkimuksessa kaytetty tytaryhtidista indikoiva
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muuttuja ei niiden konsolidoimattomuuden takia taysin mallintanut tytaryhtididen
lisddmaa tilintarkastuksen kompleksisuutta. Parhain muuttuja olisi kuitenkin ollut
puhtaasti tytaryhtididen lukumaarasta kertova mittari, jota valitettavasti ei ollut

mahdollista saada tahan aineistoon.

Tutkimuksen myota pyrittin vastaamaan myos kysymykseen siita, vaikuttaako
yrityksen riskisyys tilintarkastuksen hintaan. Tulosten perusteella voidaan todeta,
etta tilintarkastusriski nostaa tilintarkastuksen hintaa, mutta liiketoiminnallisen riskin
vaikuttavuudelle ei tuloksista saatu selvdad vahvistusta. Saatavien ja vaihto-
omaisuuden osuuden tehtava analyysissa oli mallintaa tilintarkastusriskid, mutta
yhtélailla ndma tasepohjaiset erét voivat edustaa yrityksen kokoa. Tulosten tulkinta
jaékin hieman spekulatiiviseksi, silla varmuutta siita, kumpi tilintarkastuksen hintaa
todella nostaa, taseen arvot vai tilintarkastusriski, ei taysin saatu. Tosin myos suuri
tase voidaan nahda jo itsesséaan tilintarkastusriskid nostavana tekijana, joka johtaisi

samaan lopputulokseen huolimatta siitd, kuinka muuttujat luokittelisi.

Pohjoismaiden valisia eroja pyrittiin selvittamaan maakohtaisilla
regressioanalyyseilla seka kansallisten tilintarkastusymparistdjen tutkimisella.
Selkeita eroavaisuuksia ei maiden vailta 16ytynyt. Aineistosta riippuen eri muuttujat
olivat tilastollisesti merkitsevia, mutta paaviesti kaikissa tuloksissa oli sama.
Yrityksen koko, kompleksisuus ja riskisyys vaikuttavat tilintarkastuksen
hinnoitteluun jokaisessa maassa. Maakohtaisten tulosten samankaltaisuuksia
voidaan selittda tutkimusymparistdjen samankaltaisuudella ja kansallisten lakien
keskinaisella harmonisoinnilla. Jos tutkimukseen olisi otettu mukaan kokeilevampia
muuttujia, olisi  yksittaisia maakohtaisia eroavaisuuksia voitu havaita.
Tilintarkastuksen hinta muodostuu kuitenkin jokaisessa ndissa maassa hyvinkin

samankaltaisen mallin perusteella.

Alatutkimusongelmien selvittdmisella saatiin myods selked vastaus tutkimuksen
paatutkimusongelmaan. Tarkastettavan yrityksen ominaispiirteiden né&hdaan
vaikuttavan suuresti tilintarkastuksen hinnan maaraytymiseen, ja naista selkeimmat
vaikuttavimmat tekijat olivat yrityksen koko, kompleksisuus ja riskisyys.

Pohjoismaisella aineistolla suoritetun analyysin tulokset eivat eronneet suuresti



65

aiemmista  tutkimuksista, @ mink& vuoksi  tutkimuksessa  muodostetun
tilintarkastuspalkkioiden hinnoittelumallin  voidaan todeta soveltuvan myds

Pohjoismaihin.

Tarkastettavan yrityksen ominaispiirteilla saatiin selitettyd hieman yli puolet
tilintarkastuksen hinnan muodostumisesta, mika tarkoittaa, etté hinta ei kuitenkaan
yksin maaraydy naiden attribuuttien perusteella. Useissa aiemmissa tutkimuksissa
(esim. Palmrose, 1986a) oli sisallytetty malleihin mukaan myo6s
tilintarkastajayhteisosta indikoivia muuttujia, jotka olisivat saattaneet lisatd myos
taman tutkimuksen mallien selitysastetta. Taydellistd vastausta, siihen toimivatko
tilintarkastusmarkkinat Pohjoismaissa mahdollisimman kilpailullisesti tai ovatko
tilintarkastajat  taysin  riippumattomia, ei tassa tutkimuksessa saatu.
Riippumattomuuden ja taydellisen kilpailun voidaan todeta toteutuvan taysin silloin,
jos tilintarkastuspalkkiot pystyttaisiin  selittamaan kokonaisuudessaan eri
markkinoihin vaikuttavilla muuttujilla. Tutkimuksen tarkoituksena oli kuitenkin
vahvasti keskittya vain tarjontapuolen vaikutusten tutkimiseen, jonka paalle on hyva
lahted rakentamaan laajempia tutkimusmalleja. Tarkastettavan yrityksen
ominaispiirteilla pystyttiin kuitenkin selittdm&an suuri osa tilintarkastuspalkkioiden
hinnan vaihtelusta, joka tarkoittaa hinnan maaraytyvan suurilta osin
tilintarkastustyon tyolayden perusteella.

7.2 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti

Reliabiliteetti iimaisee sen, kuinka luotettavasti ja toistettavasti kaytetty mittaustapa
mittaa haluttua ilmiotd. Tutkimuksen reliabiliteetti tayttyy, jos tutkimusta
toistettaessa saadaan samat tulokset, eivatka tulokset ole talldin sattumanvaraisia.
(Hirsjarvi et al. 2007, 226) Samalla aineistolla ja samoilla matemaattisilla
muunnoksilla, jotka on kuvattu tassa tutkimuksessa, tulisi myds paastd samoihin
tuloksiin. Tutkimusta tehdessa varmennuttiin tulosten luotettavuudesta siten, etta
esimerkiksi lineaarinen regressioanalyysi tehtiin useita kertoja. Useista
toistokerroista huolimatta tulokset pysyivat samoina, joten tutkimuksen reliabiliteetti
on hyva. Eri aineistolla toteutettu tutkimus hyvin todenn&kdisesti antaa eridvia
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tuloksia, mutta tadmén tutkimuksen ja tata edeltdvien useiden kymmenien

tutkimusten nojalla, voisi tutkimustulosten olettaa noudattavan samaa linjaa.

Tutkimus on validi, jos sen tutkimusmenetelmd mittaa sita tutkittavan ilmién
ominaisuutta, jota on tarkoituskin mitata. (Hirsjarvi et al. 2007, 226) Tassa
tutkimuksessa oli lineaarisen regressioanalyysin avulla tarkoitus mitata, kuinka
hyvin tarkastettavan yrityksen ominaispiirteet selittavat tilintarkastuspalkkioiden
vaihtelusta. Lineaarinen regressioanalyysi sopii hyvin erilaisten ilmididen
selittavyyksien tutkimiseen, minkd vuoksi tutkimusmenetelmavalinta vahvistaa
tutkimuksen validiteettia. My6s muuttujavalinnat tehtiin siten, ettd ne pyrkivat

nimenomaisesti selittAmaan halutun ominaispiirteen vaikutuksia.

7.3 Tutkimuksen rajoitteet

Tutkimuksessa suurimmaksi  rajoitteeksi nousi oikeanlaisten  muuttujien
koostaminen. Thomson One -tietokannan tiedot olivat rajalliset, ja monet Simunicin
(1980) tutkimukseen sisdllytetyistd muuttujista jouduttin jattdmaan tasta
tutkimuksesta pois tarvittavan tiedon puuttuessa. Tytaryhtididen lukumaaréaa ei ollut
tietokannassa saatavilla, joten muuttujaa varten jouduttin  tyytyma&an
konsolidoimattomiin tytaryhtidihin tehtyihin sijoituksiin. Tasta aineistosta pystyttiin
dummy-muunnoksella luomaan muuttuja, joka indikoisi tytaryhtion olemassaoloa,

vaikka huomioimatta jaivatkin tdirkeammat konsolidoidut tytaryhtiot.

Tutkimuksessa olisi ollut mielekéasta vertailla Big 4 yhtididen ja muiden
tilintarkastajayhteistjen vaikutuksia, mutta yrityksilla, joiden tiedot tietokannassa
olivat, oli noin 95 prosenttisesti jokin Big 4 yhti6 tilintarkastajanaan. Aineisto ei olisi
siis tata tutkimuskysymysté varten ollut kovinkaan monipuolinen, mika olisi tehnyt

kysymykseen luotettavasti vastaamisen mahdottomaksi.

Yhtalailla tutkimukseen ei saatu mukaan taydellista Pohjoismaita edustavaa
aineistoa Islannin yritystietojen pienen osuuden vuoksi. Jos tutkimukseen olisi

halunnut ottaa mukaan useampia kokeilevia muuttujia, olisi aineisto lopulta
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supistunut liilan pieneksi. Tutkimusta rajoittivat hieman haasteet aineiston keruun

suhteen sekd muuttujavalintojen vaikutukset saatavan aineiston kokoon.

7.4 Jatkotutkimuskysymyksia

Tassa tutkimuksessa tilintarkastuspalkkioiden hinnan muodostumisesta saatiin
selitettyd 63 prosenttia, joten noin kolmasosa tilintarkastuspalkkioiden
muodostumisesta jai viela selvittamatta. Se, kuinka paljon tilintarkastuksen hinnasta
on neuvoteltavissa, samalla maaraa tilintarkastajan riippumattomuuden tason.
Tulevissa  tutkimuksissa  tulisi ~ kiinnittdd  huomiota,  voivatko  jotkin
tilintarkastajayhteisokohtaiset ominaispiirteet vaikuttavat myos hinnoitteluun. Olisi
mielek&sta vertailla myods hinnan muodostumista yksityisten ja julkisten yhtididen

valilla, silla erityisesti Pohjoismaissa heilla voi olla myés eri tilintarkastajat.

Tamanhetkisen lainsaadannon puitteissa perustuu tilintarkastuspalkkioiden
muodostumisen tutkimus vain erilaisille ndkemyksille siité, mitka tekijat palkkioihin
voisivat vaikuttaa. Kyselytutkimus tilintarkastusyhteiséihin voisi avata tekijoita
tilintarkastuksen hinnoittelun taustalla ja naita tuloksia olisi mielenkiintoista verrata

tilinpaatoksista johdettuihin hinnoittelumalleihin.
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Liite 4 Pearsonin korrelaatiomatriisi

Pearson Correlation Coefficients
Prob > |r] under HO: Rho=0
Number of Observations

ASSETS._ INV._| RECEIV_| FOREIGN_|  SUBS | LOSS_
In sqr sqr sqr dummy dummy
1.00000  0.09601 -0.19873  0.19039  0.40794  -0.24772
ASSETS
A — 0.0591 <.0001 0.0002 <.0001 <.0001
387 387 387 386 387 387
009601  1.00000  0.24475 015451  0.12308  -0.10821
's':\r’— 0.0591 <.0001 0.0023 0.0154 0.0333
387 387 387 386 387 387
-0.19873  0.24475  1.00000 025161  0.04604  -0.17851
SqErCE'V— <.0001 <.0001 <.0001 0.3664 0.0004
387 387 387 386 387 387
019039 015451 025161  1.00000  0.09279  -0.06845
FOREIGN
o - 0.0002 0.0023 <.0001 0.0686 0.1796
386 386 386 386 386 386
040794 012308  0.04604 009279  1.00000  -0.12809
SUBS_ <.0001 0.0154 0.3664 0.0686 0.0117
dummy
387 387 387 386 387 387
-0.24772  -0.10821  -0.17851  -0.06845  -0.12809  1.00000
LOSS_ <.0001 0.0333 0.0004 0.1796 0.0117
dummy

387 387 387 386 387 0



Liite 5 Spearmanin korrelaatiomatriisi

ASSETS
In

INV_
sqgr

RECEIV_
sqgr

FOREIGN_
sqr

SUBS_
dummy

LOSS_
dummy

ASSETS

In
1.00000

387
0.10553
0.0380
387
-0.24893
<.0001
387
0.16583
0.0011
386
0.42100
<.0001
387
-0.23244
<.0001
387

Spearman Correlation Coefficients

Prob > |r] under HO: Rho=0
Number of Observations

INV_
sqr

0.10553
0.0380
387
1.00000

387
0.28646
<.0001
387
0.24349
<.0001
386
0.12904
0.0111
387
-0.12662
0.0127
387

RECEIV_

sqr
-0.24893
<.0001
387
0.28646
<.0001
387
1.00000

387
0.28485
<.0001
386
0.03879
0.4467
387
-0.16698
0.0010
387

FOREIGN_

sqr
0.16583
0.0011
386
0.24349
<.0001
386
0.28485
<.0001
386
1.00000

386
0.09681
0.0574
386
-0.08594
0.0918
386

SUBS_
dummy

0.42100
<.0001
387
0.12904
0.0111
387
0.03879
0.4467
387
0.09681
0.0574
386
1.00000

387
-0.12809
0.0117
387

LOSS
dummy

-0.23244
<.0001
387
-0.12662
0.0127
387
-0.16698
0.0010
387
-0.08594
0.0918
386
-0.12809
0.0117
387
1.00000

387



Liite 6 Lineaarisen regressioanalyysin tulokset, koko aineisto

Linear Regression Results
The REG Procedure
Model: Linear_Regression_Model
Dependent Variable: FEES_In

Number of Observations Read 387
Number of Observations Used 384
Number of Observations with Missing Values 3

Analysis of Variance

Sum of Mean F
Source DF
Squares | Square | Value
Model 6 459.46301 76.57717 114.33
Error 377 252.50272 0.66977
Corrected 383 711.96573
Total
Root MSE  0.81839 R 06453
Square
Dependent | g5537  AdjR-Sq 0.6397
Mean
Coeff Var -95.67763
Parameter Estimates
Parameter | Standard Standardized
Variable DF| Estimate Error  tValue Pr> |t Estimate
Intercept 1 -5.06749 0.20089 -25.22 <.0001 0
ﬁ\SSETS— 1 0.50478 0.02570 19.64 <.0001 0.72988
INV
sqr_ 1 0.45107 0.20168 2.24 0.0259 0.07184
SRqErCEIV— 1 1.87239 0.26620 7.03 <.0001 0.24620
EqOrRE'GN— 1 067307 013501  4.99 <.0001 0.16382
SUBS_ 1 0.14533 0.09260 1.57 0.1174 0.05333
dummy
LOSS_ 1 0.25180 0.10393 2.42 0.0159 0.07922

dummy

Pr>F

<.0001

Tolerance

0.68113

0.91181

0.76782

0.87118

0.81477

0.87980

Variance
Inflation

0
1.46816

1.09672

1.30239

1.14787

1.22733

1.13663



Percent

DFBETAS

Cook's D

-02

04

Test of First and Second
Moment Specification

Distribution of Residuals for FEES_In

Mormal
30 | ﬁ Kemel
20 -
10 -
0 T T T T T T T T T T T T T T
-54 -48 -42 -36 -3 24 18 12 -06 0 06 12 18 24
Residual
Influence Diagnostics for FEES_In
Intercept ASSETS_In INV_sqr
04— ‘ ‘
02~
] il —
00 - QL\IMW MWWW
024! i ' |\"“ il ‘ ! | ‘
04 -

T T T T T T T T T T T T T
0 100 200 300 400 0 100 200 300 400 0 100 200 300 400

RECEIV_sar FOREIGN_sqr SUBS_dummy

04 -

02

B G B

i |/

T T T T T T T T T
400 0 100 200 300 400 0 100 200 300 400

Observation

T T T T
o 100 200 300

Cook's D for FEES_In

010 4

008 -

0.06

004 -

002

T T T T T
0 100 200 300 400

Observation

DF

25

RStudent

DFFITS

DFBETAS

Square
41.97

Chi- | pr 5 chisg

0.0181

RStudent by Predicted for FEES_In

Ohservation

) o 0% o o © o
o ° o o
(=] =] o
o 55 o o 0 @ o 800 o g
o )
o ° S e8 3 8E®E o3 0°F %
o Bog® o 50 g 000‘%0%%0 ©o
o SePE L ol B 5.
0 o ° o ©9 é’g% IR o
@ o %&@Oo&: O%&ﬁ ' %
2 o0& 90 ‘iﬂp ggo w0
%Q’ 000% % g o] o®
o ° oo )
o ooy O ‘900%
-2
o o
o
o
o
4 o
o
6
o
T T T T
4 -2 0 2
Fredicted Value
Influence Diagnostics for FEES_In
05 -
| ,
0.0 - || |I|M|||w‘n“\'
fi ww i
f
05
1.0
T T T T T
0 100 200 300 400
Observation
Influence Diagnostics for FEES_In
LOSS_dummy
04|
02
00
02
04
0 100 200 300 400




Residual

Residual

Residual by Regressors for FEES_In

00

02

25 50 7S5
ASSETS_In

04 05 0B
FOREIGMN_sqr

100

10

o

0o

02

02

04 06
INV_sqr

04 06
SUBS_dummy

0s

[k:)

00 000 DO —

0o

oo

02

02

04 08
RECEIV_sar

04 06
LOSS_dummy

08

08

10

Residual

Residual

Percent

o

-3

4

-2

Fit Diagnostics for FEES_In

2o g o Fhne o, g 2
0 il
€ €
T T
ER ER
7] 7]
i i
4 & -4
o 6 o 6
2 o 2 4 2 0 2
Predicted Value Predicted Value
4 010
o
2 008
)
5 O 006
o =
] 3 004
[ o
002
4
000
40012 03 4 2 0 2 4
Quantile Predicted Value
Fit-Mean Residual
2
0
2
40 8

o

-12 06 24
Residual

00 04 08 00 04 08
Proportion Less

002 004 006
Leverage

0 100 200 300 400
Observation

Observations. 384

Parameters 7
Error DF 377
MSE 06698

R-Square 08453
Ad) R-Square 0.6357



Liite 7 Lineaarinen regressioanalyysi, tanskalainen aineisto

The REG Procedure

Model: Linear_Regression_Model
Dependent Variable: FEES In
Number of Observations Read

Number of Observations Used
Number of Observations with Missing Values

Source

Model
Error

Corrected Total

Variable

Intercept
ASSETS_
In

INV_

sqr
RECEIV_
sqr
FOREIGN_
sqr
SUBS_
dummy

LOSS_
dummy

DF

Analysis of Variance

DF

6
48
54

Root MSE

Dependent
Mean

Coeff Var

56
55

Sum of Mean
F Value Pr>F
Squares | Square
104.73211 17.45535 45,01 <.0001
18.61511 0.38781
123.34723
0.62275 X 0.8491
Square
-0.53990 Adj R-Sq 0.8302
-115.34412

Parameter Estimates

Parameter | Standard

Estimate

-6.65633
0.73545

0.17889

2.93399

0.57173

0.04894

-0.19298

Error

0.44385
0.05336

0.44893

0.57557

0.28373

0.17954

0.22385

t Value

-15.00
13.78

0.40

5.10

2.02

0.27

-0.86

Pr > |t|

<.0001
<.0001

0.6920
<.0001
0.0495
0.7863

0.3929

Standardized

Estimate  Tolerance

0
0.87340

0.02331

0.31766

0.12546

0.01601

-0.04970

0.78311

0.91889

0.80965

0.81104

0.91141

0.94591

Variance
Inflation

0
1.27696

1.08827

1.23510

1.23299

1.09720

1.05718
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Variable

Intercept

ASSETS
In

INV_
sqr

RECEIV_
sqr

FOREIGN_

sqr

SUBS_
dummy

LOSS_
dummy

Linear Regression Results

The REG Procedure
Model: Linear_Regression_Model
Dependent Variable: FEES In
Number of Observations Read 75
Number of Observations Used 75

Analysis of Variance

Sum of Mean
Source DF F Value
Squares Square
Model 6 63.83986 10.63998 14.54
Error 68 49.76262 0.73180
Corrected Total 74 113.60248
Root MSE 0.85545 R- 0.5620
Square
Dependent ;74351 AdjR-Sq  0.5233
Mean
Coeff Var -115.05588
Parameter Estimates
Parameter  Standard
DF| Estimate Error t Value Pr>|t]|
1 -5.09487 0.53991 -9.44 <.0001
1 0.58474 0.07718 7.58 <.0001
1 0.14056 0.49790 0.28 0.7786
1 1.82744 0.68499 2.67 0.0095
1 0.06242 0.36322 0.17 0.8641
1 -0.18342 0.23268 -0.79 0.4333
1 0.33667 0.28565 1.18 0.2427

Pr>F

<.0001

Estimate

0.79048

0.02340

0.22473

0.01506

-0.07398

0.10029

Standardized | Tolerance

1.69006

1.06665

1.10151

1.19271

1.36717

1.12394

Variance
Inflation

-6.17224

0.43072

-0.85298

0.46055

-0.66238

-0.64772

-0.23334
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Distribution of Residuals for FEES_In

Test of First and Second
Moment Specification

DF

25

/\ Normal
30 /\ Kemel
20 |
10 -
-36 -3 -24 18 -12  -06 0 0.6 12 1.8 24
Residual
Influence Diagnostics for FEES_In
1.0
0.5 -
H‘\“M\|||‘I\‘I\\.|‘|“.\ | |‘ | ‘\‘ |
0.0 *
T T w T I'H\
0.5
1.0 -
T T T T T
0 20 40 60 80
Observation
Influence Diagnostics for FEES_In
LOSS_dummy
)
05 - ‘
00 L ‘\“ L ‘\‘ " I"\'h h|||||
05 - ‘
A0
0 20 40 80 80
Observation

RStudent

DFBETAS

Cook's D

Chi-
Square

18.72

Pr > ChiSq

0.8103

RStudent by Predicted for FEES_In

o
2
o ° o
° o
(=R
© o o ° o o o
=]
o =]
o %, 0% © o o0 o
0 o o "% oo ©
1 =] o
° s “o ® o g
g @ o
=] =] o
o o o @ °
o o © °
o
=]
5 o o
=]
o
4|
o
T T T T
-2 1 0 1
Pradicted Value
Influence Diagnostics for FEES_In
Intercept ASSETS_In INV_sgr
10+
05+
[
PRI A B P | DY it O TP RN IO
||||w | L L A ] L
i s
-U.57| | | ‘
40
T T T T T T T T T T T T
o 20 40 60 80 0 20 40 60 80 0 20 40 60 80
RECEMN_sqr FOREIGN_sar SUBS_dummy
10
05+
I i |
00 TR el T PV Y TN Lol L Lol ] s
LR T T e T AR
1
05— ‘ !
-10 -
T T T T T T T T T T T T
o 20 40 60 80 0 20 40 60 80 0 20 40 60 80
Observation
Cook's D for FEES_In
0.20 4
015 -
010+
005 -
0.00 “"II\“M‘ \‘ \‘ |‘ [ \““ |‘ ||HM“|M\
T T T T T
1] 20 40 60 80

Observation




Residual

Residual

Residual by Regressors for FEES_In

° o |° o o o
, o g o oo ° o o
B o o o
%8 ° ° @ o 0 9% 000, ® °o% o o
8 % a
plo o it F oo @ o & o, of = %R -
& % 8% 8 o 8 "o caogpd O °
B I e
KR ° 3 3
o o o
o o o a o o
-2 Ll ° o %o
R o o o
T T T T T T T T T T T T T
4 ] 8 10 00 02 04 06 08 02 04 08 08
ASSETS In INV_sgr RECEIV_sar
o ° o @
; o oo ]
B £° ®a0 oo [
o
LT TN [ i 3
o o 0%%," @ § g
B, w0 [ o 3 g B
-1 o o
9 o
o o g e
ER ° o 8| |8
-3 o o o
T T T T ™ T T T T T T T T T
00 02 04 06 08 10 0D 02 04 08 08 10 00 02 04 06 08 10
FOREIGN_sqr SUBS_dummy LOSS_dummy

Residual

Residual

Percent

Fit Diagnostics for FEES_In

o o o
1] ° oo : L -
% o0 o o oy T
o EhdS o B o WE® ac od o
R 5 FERRET ¥ G
0o "B 00 o | B 3 0 G0 To
- o 7] o 7] ° o
a o o -2 -2 o
o @ @ o
3 o 4 ° 4 .
T T T T T T T T T T T T
-2 -1 0 1 -2 -1 o 1 005 010 045 020
Predicted Value Predicted Value Leverage
24 p e 020 -
1. P 21 o8
¢ 045 |
0- E‘ ] a
0+ o % 2
a 20 © % 010
- 4 i Beling© 5
& - &, o |
270 1 - 005 - I i
a2 I
Al 0 o e oo dy 1L bl
— T T T T T T T T T T T
2 o 1 2 -4 -2 0 2 0 20 40 60 80
Quantile Predicted Value Observation
30 - Fit-Mean Residual
2
&
20 Chservations 75
o0 Parameters 7
Error DF 68
10 MSE 0.7318
2 ] R-Square 0562
. Adj R-Square 05233
o-
T T T T I T
-3 18 06 06 18 00 04 0B 00 04 08

Residual

Proportion Less



Liite 9 Lineaarisen regressioanalyysin tulokset, norjalainen aineisto

Linear Regression Results
The REG Procedure
Model: Linear_Regression_Model
Dependent Variable: FEES In

Number of Observations Read 88
Number of Observations Used 86
Number of Observations with Missing Values 2

Analysis of Variance

Sum of Mean
Source DF F Value Pr>F
Squares | Square
Model 6 76.96831 12.82805 31.92 <.0001
Error 79 31.75155 0.40192
Corrected Total 85 108.71986
RootMSE  0.63397 R 0.7080
Square
,\Dﬂepe”dem 091392 AdjR-Sq  0.6858
ean

Variable

Intercept

ASSETS
In

INV_

sqr
RECEIV_
sqr

FOREIGN_
sqr

SUBS_
dummy

LOSS_
dummy

Coeff Var  -69.36808

Parameter Estimates

Parameter | Standard Standardized

DF | Estimate Error t Value  Pr> [t Estimate
1 -4.02159 0.31946 -12.59 <.0001 0
1 0.37883 0.04064 9.32 <.0001 0.66758
1 0.46667 0.35273 1.32 0.1896 0.08534
1 1.32816 0.44487 2.99 0.0038 0.21078
1 0.75857 0.18797 4.04 0.0001 0.25455
1 0.20433  0.15853 1.29 0.2012 0.09064
1 -0.14893 0.14832 -1.00 0.3184 -0.06558

Tolerance

0.72084

0.88861

0.74167

0.92913

0.74748

0.86663

Variance
Inflation

1.38727

1.12536

1.34830

1.07628

1.33783

1.15389
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Variable

Intercept

ASSETS
In

INV_
sqgr
RECEIV_
sqr

FOREIGN_
sqr

SUBS_
dummy

LOSS_
dummy

Source

Model
Error

Linear Regression Results

The REG Procedure

Model: Linear_Regression_Model
Dependent Variable: FEES In

Number of Observations Read

Number of Observations Used

Corrected Total

DF

Analysis of Variance

Sum of

DF
Squares
6 231.07764

161 125.96052
167 357.03816

Root MSE 0.88451

Dependent

Mean

-0.97860

Coeff Var  -90.38544

Parameter
Estimate

-5.30542

0.51092

0.77964

1.77086

0.81455

0.30772

0.66702

168
168

Mean
F Value Pr>F
Square
38.51294 49.23  <.0001
0.78236
R- 0.6472
Square
Adj R-Sq 0.6341

Parameter Estimates

Standard

Error| t Value

0.32550 -16.30
0.04154 12.30
0.32658 2.39
0.42217 4.19
0.23761 3.43
0.15196 2.02
0.19002 3.51

Pr > |t|

<.0001

<.0001

0.0181

<.0001

0.0008

0.0445

0.0006

Standardized

Estimate | Tolerance

0.74494

0.11825

0.23001

0.17555

0.10407

0.18383

0.59734

0.89317

0.72876

0.83559

0.82970

0.79898

Variance
Inflation

1.67409

1.11960

1.37219

1.19677

1.20525

1.25160



Percent

DFFITS

DFBETAS

Test of First and Second
Moment Specification

Chi- .
DF Square Pr > ChiSq

25 29.63 0.2385
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Yritys Maa
AP MOELLER MAERSK A/S DNK
NOVO NORDISK AS DNK
ISS AS DNK
Dupont Nutrition DNK
VESTAS WIND SYSTEMS AS DNK
CARLSBERG AS DNK
FLSMIDTH & COMPANY A/S DNK
NKT HOLDING AS DNK
TDC AS DNK
NOVOZYMES A/S DNK
OW Bunk DNK
WILLIAM DEMANT HOLDING DNK
CHR HANSEN HOLDING A/S DNK
H. LUNDBECK A/S DNK
SCHOUW & CO A/S DNK
ROCKWOOL INTERNATIONAL A/S DNK
TORM A/S DNK
BAVARIAN NORDIC AS DNK
DFDS A/S DNK
PER AARSLEFF HOLDING A/S DNK
SOLAR A/S DNK
SANTA FE GROUP A/S DNK
BANG & OLUFSEN AS DNK
DK Company DNK
BRODRENE HARTMANN AS DNK
ALK-ABELLO A/S DNK
DAMPSKIBSSELSKABET NORDEN AS DNK
SIMCORP AS DNK
Satair A/S DNK
KOEBENHAVNS LUFTHAVNE AS DNK
H+H INTERNATIONAL A/S DNK
ROYAL UNIBREW A/S DNK
Sjaelsoe Gruppen DNK
UNITED INTERNATIONAL ENTERPRISES LTD DNK
Deas Invest | DNK
EgA/S DNK
SANISTAL A/S DNK
Deltek Danmark DNK
Holdingselskabet DNK
GENMAB A/S DNK
COLUMBUS A/S DNK
F E BORDING A/S DNK




Thrane & Thrane

Trifork A/S

BOCONCEPT HOLDING A/S
BRODRENE A & O JOHANSEN A/S
DANSK INDUSTRI INVEST A/S
JEUDAN A/S

EGETAEPPER AS

GABRIEL HOLDING AS

TK DEVELOPMENT
ZEALAND PHARMA A/S
EXIQON A/S

NAPATECH A/S
INVESTERINGSSELSKABET LUXOR AS
HOJGAARD HOLDING A/S
NOKIA CORP

CARGOTEC CORPORATION
STORA ENSO OY/
KONECRANES ABP
UPM-KYMMENE OYJ
METSO OYJ

VALMET CORP

AMER SPORTS OY/J

NESTE OYJ

KEMIRA OYJ
OUTOKUMPU OYJ
FORTUM OYJ

AHLSTROM OYJ
STOCKMANN QOY/J

Elcoteq SE

ALMA MEDIA OYJ

BIOTIE THERAPIES CORP
PKC GROUP OYJ

YIT OYJ

CAVERION OY/J

RAPALA VMC CORPORATION
RAMIRENT OYJ

Lite-On Mobile Oyj
TIKKURILA OY/

SCANFIL PLC
COMPONENTA CORP
ELISA OY/

CONSTI YHTIOT OYJ
WARTSILA OYJ] ABP

ASPO OYJ

HKSCAN CORPORATION
F-SECURE OYJ

DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
DNK
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN



CAPMAN OY/J

AFARAK GROUP PLC
GLASTON CORPORATION
METSA BOARD OYJ
OUTOTEC OVYJ

VAISALA OY/J

COMPTEL OYJ

Metorex International Oy
TELESTE OY/J

BASWARE OY/J

EXEL COMPOSITES OY/J
FINNLINES OY/J

LASSILA & TIKANOJA PUBLIC LIMITED
COMPAN

ORIOLA KD oY/

RAISIO OYJ

PONSSE OYJ

TAALERI OY/J

TECNOTREE OY/
Salcomp Oyj
SymphonyEYC Finland Oy
MARIMEKKO OY/J
RESTAMAX OY/J

OoLVI oY)

Stonesoft Oy

Oral Hammaslaakarit Oyj
AFFECTO OYJ

APETIT OYJ

EFORE PLC

VIKING LINE ABP

Tiimari Oyj

Metso Fabrics

OKMETIC OY/J

BITTIUM OYJ

Julius Tallberg
LEMMINKAINEN OYJ
ORION OY/J
VERKKOKAUPPA.COM OY/
SOPRANO OY/

WULFF GROUP PLC

SIEVI CAPITAL OY/J
REVENIO GROUP OY/J
CRAMO 0OYJ

NORVESTIA OY AB
TELENOR GROUP ASA
YARA INTERNATIONAL ASA

FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN

FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
FIN
NOR
NOR



WILH WILHELMSEN HOLDING ASA
NORSK HYDRO ASA

MARINE HARVEST ASA

AKER SOLUTIONS ASA
SCHIBSTED ASA

Crcle K

Kverneland

VEIDEKKE ASA

ARENDALS FOSSEKOMPANI
ELTEK ASA

GOLAR LNG LIMITED

ATEA ASA

Visma AS

SCATEC SOLAR ASA

HAFSLUND ASA

NORWEGIAN PROPERTY ASA
DET NORSKE OLJESELSKAP ASA
KVAERNER ASA

LEROY SEAFOOD GROUP ASA
KONGSBERG AUTOMOTIVE ASA
FARSTAD SHIPPING ASA

TTS GROUP ASA

Ems Seven Seas

PROMENS AS

DNO ASA

ODFJELL ASA

Petroleum Services Group AS
AF GRUPPEN ASA

TGS-NOPEC GEOPHYSICAL COMPANY ASA
Telecomputing AS

SONGA OFFSHORE SE
Hurtigruten AS
MULTICONSULT ASA

INCUS INVESTOR ASA

OLAV THON EIENDOMSSELSKAP
RAK PETROLEUM PLC

Axel Springer Norway AS
ENTRA ASA

ODFJELL DRILLING LTD
Fornebulandet

GRIEG SEAFOOD ASA
DEEPOCEAN AS

EUROPRIS ASA

SPECTRUM ASA

TORGHATTEN TRAFIKKSELSKAP AS
Fesil AS

NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR



AKVA GROUP ASA

WILH. WILHELMSEN ASA

BELSHIPS ASA

PROSAFE SE

Insula

AKER ASA

Luxo AS

Norway Drilling

XXL ASA

BORGESTAD ASA

RENONORDEN ASA

PANORO ENERGY ASA

Antivirus Holding As

INTEROIL EXPLORATION & PRODUCTION ASA
24Seven Technology Group ASA
AMERICAN SHIPPING COMPANY ASA
HAVILA SHIPPING ASA

KID ASA

OSLO BORS VPS HOLDING ASA
Q-FREE ASA

REM OFFSHORE ASA

AVANCE GAS HOLDINGS LTD
ITERA ASA

GAMING INNOVATION GROUP INC
NORDIC NANOVECTOR ASA

PHILLY SHIPYARD ASA

REACH SUBSEA ASA

Cellcura

MAGSEIS ASA

EAM SOLAR ASA

PHOTOCURE ASA

AURORA LPG HOLDING ASA
AWILCO LNG ASA

IDEX ASA

MEDISTIM ASA

SERODUS ASA

SKIENS AKTIEMOLLE ASA

Energy Ventures

Statkraft

THIN FILM ELECTRONICS ASA
TELEFONAKTIEBOLAGET LM ERICSSON
VOLVO AB

SVENSKA CELLULOSA AKTIEBOLAGET
SANDVIK AB

ATLAS COPCO AB

HEXAGON AB

NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
NOR
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE



ELECTROLUX AB

RATOS AB

Vattenfall AB

ICA GRUPPEN AB

SSAB SVENSKT STAL AKTIEBOLAGET
HUSQVARNA

Gambro AB

INVESTOR AB

SAAB AB

ORIFLAME HOLDING AG
AAK PUBL AB

MODERN TIMES GROUP MTG AB
RESURS HOLDING PUBL AB
HOIST FINANCE PUBL AB
Cardo

PEAB AB

REZIDOR HOTEL GROUP
Intentia International AB
INDUTRADE AB

TELE2 AB

TOBII AB

NOBIA AB

INDUSTRIAL AND FINANCIAL SYSTEMS, IFS AB
NORDAX GROUP AB
SCANDIC HOTELS GROUP AB
INVESTMENT AB LATOUR
SYSTEMAIR AB

HOLMEN AB

NEW WAVE GROUP AB
CATELLA AB

INTRUM JUSTITIA AB

IBS AB

CGI IT konsulter

CAVOTEC SA

HEMFOSA FASTIGHETER AB
ITAB SHOP CONCEPT
Securitas Direct AB
Symphony Teleca

DUNI AB

AXFOOD AB

HEXPOL AB

THULE GROUP AB

Gunnebo Industrier AB
INWIDO AB

BUFAB PUBL AB

CLOETTA AB

SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE



HL Display AB

MEKONOMEN AB

NORDNET SECURITIES BANK
STUDSVIK AB

Nefab AB

B&B TOOLS AB
BILLERUDKORSNAS PUBL AB
BOLIDEN AB

KNOW IT AB

RECIPHARM PUBL AB

Gant Co

BONAVA PUBL AB
Ferronordic

BILIA AB

ADDNODE GROUP AB

D. CARNEGIE & CO AB
KLOVERN AB

ONIVA ONLINE GROUP EUROPE AB
FABEGE AB

HALDEX AB

QLIRO GROUP PUBL AB
SECTRA AB

COM HEM HOLDING AB
Industri Matematik International Corp
COLLECTOR AB

NOLATO AB

EVOLUTION GAMING GROUP PUBL AB
GLOBAL HEALTH PARTNER AB
HANSA MEDICAL AB

AQ GROUP AB

SAGAX AB

Sigma

TROAX CORP PUBL AB
CASTELLUM AB

CLAS OHLSON AB
KAROLINSKA DEVELOPMENT AB
COREM PROPERTY GROUP AB
EOLUS VIND AB
OEM-INTERNATIONAL AB
CONCORDIA MARITIME AB
DIOS FASTIGHETER AB
TRENTION AB

HEIMSTADEN AB

MR GREEN & CO PUBL AB
BEIJER ELECTRONICS AB
BESQAB PUBL AB

SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE



VENUE RETAIL GROUP AB

BE GROUP AB

CATENA AB

KINNEVIK AB

MIDSONA AB

NP3 FASTIGHETER AB

ARCAM AB

AVANZA BANK HOLDING AB

BTS GROUP AB

ATRIUM LJUNGBERG AB
BYGGMAX GROUP AB
FASTPARTNER AB
INDUSTRIVARDEN AB

NETENT PUBL AB

CLX COMMUNICATIONS PUBL AB
VITEC SOFTWARE GROUP AB
Check Point Hldg

HIQ INTERNATIONAL AB

Hemtex AB

PREVAS AB

RAYSEARCH LABORATORIES PUBL AB
XANO INDUSTRI AB
FINGERPRINT CARDS AB

KARO PHARMA AB

MALMBERGS ELEKTRISKA AB
BJORN BORG AB
HUFVUDSTADEN AB

POOLIA AB

DOME ENERGY PUBL AB
Ledstiernan AB

SVERIGES BOSTADSRATTSCENTRUM AB
Tribona

CHERRY AB

ENEA AB

G5 ENTERTAINMENT AB

KABE HUSVAGNAR AB
WALLENSTAM AB

CREADES AB

NEUROVIVE PHARMACEUTICAL AB
DGC ONE AB

Lappland Gold

BRINGWELL PUBL AB

CAPERIO HOLDING AB

ENERGYO SOLUTIONS RUSSIA AB
HEBA FASTIGHETS AB

HIFAB GROUP AB

SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE



IAR SYSTEMS GROUP AB
SOFTRONIC AB

Technology Nexus AB

Bore Tech

UNIFLEX AB

ZETADISPLAY AB

BAHNHOF AB

NGS NEXT GENERATION SYSTEMS AB
PROFILGRUPPEN AB

COPPERSTONE RESOURCES PUBL AB
FASTILIUM PROPERTY GROUP AB
NAXS NORDIC ACCESS BUYOUT FUND AB
ORESUND INVESTMENT AB

SWECO AB

BREDBANDZ2 | SKANDINAVIEN AB
MAGNOLIA BOSTAD AB
CELLAVISION AB

CORTUS ENERGY AB

GENERIC SWEDEN AB

IMMUNICUM AB

SKANE-MOLLAN

PLEDPHARMA AB

SECURITAS AB

TRACTION AB

SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE



