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Taman tutkielman tavoite on selvittaa vaikuttaako tilintarkastajan sukupuoli tilintarkastuksen
laatuun tutkimalla Nasdag OMX Helsingikistattujen yhtididen harkinnanvaraisten erien maa-
raa vuosina 2011,2015 seka 2019. Lssékrkastellaan, sailyyké mahdollinen ero tarkastuksen
laadussa tilintarkastajan sukupuolen mukaan tarkasteltavana ajanjak3dimaarkastaja toimii
ulkopuolisena tinpaatdsinformaation varmentajangéhentaen tiedon asymmetriaa johdon ja
sidosryhmien &lilla Tilintarkastuksen laatu vaikuttaa siihen, miten hyvin tilintarkastaja menes-
tyy téssa tehtdvassadhaadun tarkey on tiedostettu ja ymmarrettymutta sen sijaase misté
laatu muodostuu ja mitk& asiat laatuun vaikuttavat ovat eras tilintarkastus&iistellyimmista
aiheista.

Erityisesti 2010uvullamielenkiinto on kohdistunut myds siihemiten tilintarkastajan yksilolli-

set ominaisuudet vaikuttavat tilinthastuksen laatuun. Tilintarkastuksessa on merkittava rooli
ammatillisella harkinnallgohon vaikuttaa suuressa maarin tilintarkastajgsilolliset ominai-
suudet.Muun muassa sosiaalitieteissa on havaittu eroja sukupuolten \ediltéerkiksriskinot-
tohalukkuuden, itsevarmuuden, informaation kasittelyn ja eettisyyden suht&rkupuolten
valiset erot saattavat vaikuttaa tydsta suoriutumiseen, ja esimerkiksi palkkakuilua on perusteltu
silla, ettd johtuen sukupuolten vélisista eroista miehet ja naiset hiaket eri aloille tdihin.
Aiemmat tutkimukset osoittavat, etta nangrot voivat mahdolliesti vaikuttaa tilintarkastajan
ammatilliseen harkintaan seka tilintarkastuksen laatulimisaalta vastakkaisiakin havaintoja on
saatu.

Tassa tyossa tilintarkastuksen laatua mitataan harkinnanvaraisilla jaksotuksilla, jotka lasketaan
kaavalla, jonka Defd ja Park2001) ovat kehittédneet. Hypoteesien testagsoritetaan lineaa-

risella regressioanalyysiltarkastelemalla alkuun koko havadaineistolla sitd, miten tilintar-
kastajan sukupuoli vaikuttaa harkinnanvaraisten jaksotuksien maawjéatista kelittymista
tarkastellaarsuorittamalla sama regressioanalyysi siten etta havaintoaineisto jaetaan vuosikoh-
taisesti javertaillaanvuosita®lla saatuja analyysin tuloksia.

Tassa tutkielmassa saadut tulokset ogamansuuntaisia aiempien tutkimustulosten kaa.
Tarkasteltaessa koko havaintoaineistoa harkinnanvaraiset erat ovat alhaisemmat yrityksellg,
jolla paavastuullisendilintarkastajanaon nainen. Koska tutkimustulokset eivat ylita tilastollista
merkittavyyttd, niistéei voi kuitenkaan tehda yleispatgvjohtopaatoksidTulosten perusteella

ei siis voi vetad johtopaatosta, etta tilintarkastuksen laatu olisi parempaa tilintarkasitgesa
nainen.Ajallista kehittymista tarkasteltaessa tuloksetadristiriitaisia, ja osin vinoutuneita pie-

nen havaint@aineiston vuoksi, joten tulosten perusteella ei voi sanoa sailyyko laatu samana ajal-
lisesti tarkastellessa.

AVAINSANATTIlintarkastus, tilintarkastuksen laatu, tilintarkastajan sukupuoli, sukupuc
valiset erot, tilinpaatdsraportoinnin laatu, harkianvaraiset jaksotukset
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1.1 Tutkielman tavoitteet ja lahestymistapa
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asSy OAy2dzidl allGAAY KASYlLy GFatk didz o
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KFE@grAyi22Sy 2alftidl 2tX ODINNRBAGSAYdzl WRARNY NS
YSYSUGSt YNN® 2AYyEA2NRPAYYA&Aal NNNAIFNB22lF SA Lk
YAYYMMAE MdidzNRA YY I £ € | NIB2 8§/ & NKSNY NMR 8K N2 §
Ydzdz(i  dz2A Sy whIKE Gf BWERAEl 2 h BFI y SO 2AINNR&LGHIFASAY;
Y dzdz(i G dz2 A | & ALYNGR2ANRYAGACRAILY Wdzdzii GG dz2 1+ 12/ 11 gAY
Y dzdzii G dz2 | gzdzKdRA LA R GG +FASYYAY (SKRR & & tzdzyIBIf &
adzdzl falzek | O RIGIAIRYR St € | LI £ 22 ye 2dISHINAVREGINGA AGA v
200GF Yy f dz2y y@Rdzdzih Y3/ (213 F NAA YR2E YS € A SONa
GAYEA2NERANNYY LIDAAGAAGAASSY | ND22y dBFABY  dz2
NAGYAY 2G2y SRSttedea 2yzr SGGN 1FAL1ASY N
YdzdzNRYy Sy HnannyY mMno0®

¢l dfideBab2y SaAGStde | ylet aa amedn de mNSaeSiiEta g 9y
YSRAFFYAGE 1Sa1AKI22yyl (3 LRBY R VYN it A & tizaz
1233212 FAYSAZGDOGzBY dzB R 6B zdzt 8] 2 adt 21 y & dz] dzL
2l 20 ®f @defli Shed Gdzyydzat dz@dzi 2 @I iy lvodydyyoyaetada] dz
Sy omtpaiNg a2t Bk eEnE Y8R 6 SRIGYSWSS sAyID 2N
YAY @ A dzii dza yRYIdZ060 X B XIBDOWSIAR (te/2C &SN 12/ 11
2F 11 doWNF ByySly SGiGN 2Nt 138y SAYEZNRAYYAY D

¢l dzf dzy 2 &G+ HINGAAN NI @HISEKIE S&&I 1212 FAySAaad
1Sa1AFNB20G 20F0G YSt12 tNKSEEN G2AaAllyd aedl
GFYFGGFE Ydzdzi I YI I LRARYE A GISNIRREl SYi8W T8z V4
2010 YSE12 @N&SBSY Nl SaYNVA@MIW2F & YSa|iAKFI22y il
12KRFEffl ® adzdziddz2zly {L%9 {S&aiAlNB2 2I YSRAL
ENAGEe1a8S0 OIHAKISEIAQGEGYRINA2Y 2R BV YV i YBS&G K G
asSy OFAKIYt SI@IRG a2 tLdlfla2yd YFATA&GE LIASYAYI
SYy 1Sal1AINW2 2y nZnuI YSRAFIYA nZno 2I 1Sa
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¢ I dzf ddia dRiz{wi dz2 A Sy ( dzy y dza f dz@ dzi
Muuttujien tunnusluvut

Kvartiilit

Muuttuja  Keskiarvc Med. Keskihajonta  Min. Maks. 25 75

AWCAA ,167 ,153 ,101 ,027 470 ,089 211
SIZE 12,804 12,659 1,904 9,136 16,549 11,209 14,496
LEV ,562 ,574 ,159 ,068 ,967 ,469 ,664
ROA ,042 ,043 ,088 -,222 ,283 ,008 ,080
OCF ,100 ,093 ,096 -,179 ,448 ,047 ,140
INVREC ,314 ,288 ,162 ,017 ,830 ,196 ,409
SGRTH ,067 ,044 ,168 -,290 ,573 -,020 ,124
MB A74 ,508 , 796 -1,306 2,716 -,131 ,992
AAGE 3,895 3,892 ,118 3,555 4,094 3,807 4,007

YT My c

¢FNJFadsStdlrSaal ast AMMRGdZINGENNI K dulri ((ded IE 1A G152 /G IN
Y dzdziiyli @Z2 ! & dzdzNR Y hiRIZEREIASY NP Z i3 a1 Al ND2 2y n3Iwm
YSRAFIYIAI #lEmpaddr] 284l 2f SOANFAYEFNKORNBAAAIN &
Ydzi G yS 201 G2IYSKINR] MY YKIVBIEMIaRadSy 21 1a20dza
GRKGSt dz2 FAYySAaG2aad!l N ISHRStyl | eSERalle AlioRyyy dZENEE di
2l RHAHNI A 2 BEG I 0§ MBI Oy A2RSly YSt 12 tNKSEEN (2

+SNNF GGl Saal GNYNyYy Gdzi@h Stazh RS i dzg of dzin b dz| dz@4i
al [GRda dzy ydzat dz@dzi 2@+ G YSt 12 @KUiSYSOAN® a dzdzi
' YLIA L | N©@22lk 1dzZAy LGG2&ASY 21 YdZARSY O6HAamo0
LiG2aSy 2 YdzA RSY widzai dNGISR a1 A A dA y& SmZEpg o @ LA
ONYNgzG { ASE YIFY adzlJISEYYFEtF 2G062a122t€tF3> 2211

Ge1aANDd +SNNFGS&aal Ydzdzildz2t | t2/1 1 LGG2aSy
YIdal {SAalAYNNNRY SYSYYNY| HEONYAYYNyDE&NRAANI
aS®HAWNAN Gel aaN YdzzidGdzzely 12/11 YSRAFIYA 2f.

22AtfF 2fA YASAGAtAYGFIENyFadlarT YSRAIFIFYA 2f¢
LiG2aSy 21 YdziA RSy S§mlasm @ Adydfi [yAon dell 3 S&EmSly S NA ¢
RAFFYA 2fA {FALAEEF GFNJQLFAGSEGrGATEL @NRGET
AAYYNA&SBKHINN SYA2 nZnnNAGEBRABEENIYRAKE NAT RFE ®
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KFENLAYYF Y@ NISya (3SR A FH{yaA2 G254 A LI022 X BStGf Ny Iz d
f-&818GdGdzyt 2+ nznnn G2Aa8ttl @

¢l dzf dzl 244l o 2y SaAraaStide 21 G1dz@ASy Ydzdzi G dze A
1FEy® YdziSy GF dzf dzl 2aidt @0 AKHKGGH S X Ddzdely/ i dz2
GF Ny FadGraly &ad2 dAXxz dzpyS Vil NxBeEaAt Ay dlF N+ &d
Gdzydzi &aAA& eNRGelaAaAAy dFarAraSada 1z2zadGlz @
RSAGF NAALLIzYF GaGF @

¢ | dzf dzh fz8z0 G v A Sy (dzyy dsif dz@dzi & dz] dzlddz2 f AG G A Y

Muuttuja Keskiarvo Mediaani  Keskihajonta Min. Maks.
MALE AWCAA 171 ,156 ,102 ,027 470
SIZE 12,771 12,659 1,914 9,136 16,549
LEV ,563 ,574 ,161 121 ,967
ROA ,042 ,043 ,095 -,222 ,283
OCF ,097 ,093 ,097 -,179 ,448
INVREC ,316 ,300 ,164 ,017 ,830
SGRTH ,071 ,050 ,165 -,290 ,573
MB 471 ,502 ,819 -1,306 2,716
AAGE 3,898 3,892 ,120 3,555 4,094
n=147
Muuttuja Keskiarvc Mediaani Keskihajonte Min. Maks.
FE- AWCAA ,153 ,135 ,098 ,034 470
MALE SIZE 12,929 12,737 1,884 10,124 16,468
LEV ,557 ,569 ,152 ,068 ,847
ROA ,043 ,035 ,056 -,090 ,169
OCF ,109 ,089 ,094 -,013 ,448
INVREC ,310 ,282 ,156 ,018 ,675
SGRTH ,051 ,022 ,178 -,290 ,573
MB ,486 ,519 ,708 -, 717 2,379
AAGE 3,881 3,871 ,109 3,664 4,060
yrodo

W2ARSY {1 AY Ydzdz G dz2AISY[ 9£ KRy f K+ @I N @UISEA avdhl! = 2S5
YSYYNI Yf\y)\l- NIB2G aSIN GFadll draidAr adzzNEBYY!L {
fAYGFENY I &dE el 1Sai1AKFI22y Gl 2y KASYlFY @ONKN
1MN2S YSRAFFYA ASTURNtEPRAFATNEK ARy @At 2 G ¥ dzdi X @



pT

Ff KFAASYLIA® w2a GF NJFadSext {I2y] 2Y dedriyliSdzaalir2 1! 2(/1
SAHFMSKATEN nImpc {dzy | NP2 Lidz2¢ENI KySA K
dzl $S (dzii 1 A Ydz&a K&ND2 23 & A I YW &/NMBEEAE MEyTa | NJ |
1AYYLFY@FENAAAL 21 1a20Gdzl aAl (dzAy @NRGEl1aAraan
GFNJF&adStadzyl @dz2yyl wnmwm YdzdzinEdaalcy 2112 /YTAIS K
nImpc® hf SidzaliSyva Ot faxiy kladaliadlaansdgy YSRALF YA
1dZAy YASAGAEAYGENYJF&aGF2ASYyd +dz2yyl wHamp Yd:
YASKAfEN nZmpp 21 @dz2yylantivig rLEdm2d Sadl | YA S
+dz2 A Sy wHaMpt (& KM dhyy 203G aAAa (dz2l SOF G Gdziy

¢l dzf dzl 2&aal n 2y nSdedelliBdzaiRes yoAISNING SRydavanel £ A & S
bl AAGATAYGFN]Fadlr2ASY YNNNNAadNY 2y oA MW AKX &
G2yl 2t SOASY RBRIAERBIBYWAVIAGIYGLINRAGYIGGAL 2 A
2fA onXc LINRPaAaSyGiAl 21 @dz2yyl wnmd HpIn LINE
YSNIAGGNGOND £FA11F 24l 33BKNAAMS{FAOWA AIK( B2
YN | AZSUN N2y lagi A€ Ay G Ny FadGk2aAaSy 1212y FA&YNN
0SSy Y2az2ySy o6unnp0 ONAG| &1 MNRIzE&ERDZE ['yA K OB NMEyA
2fS 120AYy @2AYI 1l adl QHMKAGS AT @da2dadk] (aiAF aAEa Add

¢ | dzf dgis d2 Ywedzdzi ddze | G
5 dzY Yvedzdzii G dz2 | G

Muuttuja 2011 2015 2019  kaikki vuodet
FEMALE 4,8% 30,6% 25,4% 21%
LOSS 25,8% 17, 7% 19,4% 20,9%
AC 16,1% 9,7% 14,5% 13,4%
STAOWN 1,6% 6,5% 9,7% 5,9%
y CH CH CH MYy C

adzdzi G dz2A Sy yY2NXYIFfA2F{FdzidzySAadzdza2t SGG Ydz]
Y2 Y2RXNINWROAND YEaSAySy (GSadA (dAaGSYlAyYy K
YSt12 KSEtLRAaGAZ SAIN GNBINYNMNA I & I & &¥Nzdi N &z §
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2001 YINLINA 882880 GSAGAN YdzdzilGaZ2h yw dRiz Yy RY 44 dzdi & )
g AAT YNYNNNNA&ASaGA 3INIFFAEALF YSYSOGSft YAN
dzdzi G 6aSdal YdzdzNR yu$ y eHiRRy Kuviadds) FiNEMIE i $555 N8 2 A |
RIEBVWE YNXRSRIGSREEREGYEA YA GG dz22 2y Sdzdfy yiad aNILEYS 1
f NKSEEN y2NYIFEASEFdzYlF | @

pOH Y2NNBE I F{Az2

Y2NNBEFIFGA2]TSNNRAY {SNI22 {1 KRSY YdzzidGdz2| y

KSYYNY OGRANBEEVK 2 NS REBMGAEN Ydzdzi Gdz2A T 2y dza ¢
Hnny YhtySpiwdsh A Sy LISNAYy(iSAaSaaN NBINBaairzlyl €
12Kldzdzt t A&S&aGA &St AGSGGNGMY?2 & dxididiidicdza/t (G | yzanNa
fAAlT@aS2YdA (A ] 2 ofaSyi BINIYNIIZNEIZE § A b HRsyS WiN- yd) &

fdzl 2A0dzy GNaaN Gdzi{AStYFaal (YNRNSIEAGEESY NY
2t SO adl  KIdZdrli2 &0 Y dasi2iABazd IS NINY/ N2 K 2N & 1 1A
GRgin2 t vSA GF a2t tdVER]IALEASHANGBMA TS YSNYAGONGD

aSNJAGGONGAY OGN (1 2NNBEFFGA 2 s@y] N dZA8 5 EBKSFA 10/
YySY 12NNBf I GA2 Ydzdzi i 2d2nkzypoytph € G B2 & P IHS{yY dzdaiNG dz2
ONEAYSY (12NNBtFFdA2 2ftA YSNJAGONDND2ESW] | &
| Gdetfidza G @INGARACD HILANJ F aGStt 1 yAf NEFBONY Ve NE
yIEAaSy NBINBaaAz2l yl f pd AYAdyl SByK GiS edi SassIeChd | daf df)
I N2 G 2 3 (Y qze&ziNg &8 Vive fidzhy @y REeeNIMBING | £ €S mn =
Ydzf GA12€ €AY SEI NR & dzdzR&Ededz(S A Y dzdkiNGEEAENG ( 2K KBNS ¥ A
Lyl te@aAAy AtYlLyYy GFNYSYLI L Fylfeadimedly GN:
NAAGONONE YdzidGlF SA € AALFY &dzdzNR @

adzdz Gdz2lFy 12/ 11 (lyaal @2AYLF {1} ALYbYsAw?9 /LJ2&IA G A
{¢Dwel I YAIN PMMENEPRPESHEAWKEY] Sdzl aStftAySy Yee
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Al L YAAAAY aArd2dzidzydzh aBMNR YK NRAANNI YOKRBA & G ¢
NNN 2F f A&ANN N &N @ S RdNASY Yy S/ Lidkt A2AANIAYE (1S
f S&GI 1Y Y@zdzRGdz28Af h* b @®L &dzdzi Gdz2F C9a! [ 9 2 ! 2
mIE StA (2NNBX ¥yE8ARIRYVOK NMEWWN &Y dajdir] S\bivydEagK & 1t
L2 08B 1 I NYAYY YD N AaSG SNNiG aara 204 |t KL
fAYGENIYING QI2NING EdN GA2 SA 1 dzA GSYSfIAAG RS0 (AT

pat Af Ay Gl N HAXR EBY ®F Aldzidza GAEAYGFNY

{ SdzNJ | @ {1 4A &AAANNBGONNY GFNJQIFadStSYFlFy @I NA;
Gdzi 1 A Ydza K& L2 @&INSsSEM SlydzR1an Stavlea al { NEGSONNy Y2
NEINBAAASY FAVERRAKXBWS WAADES B &Nz PINNOD &l dzdzf £t AASY
Graly 2ttSaal ylIAYySYyI KIENJAYYlFYy@FNIAGRIL 21 ]
asSyl GAtAYyGENyFadlralyl 2fA&aA YASad 181203584

12 [;Ehb WC9a! [ b +awh!lif hp{ch/ C o6nov
b (ib+wof Bwdkab buh / il ! DB ud ¢! hbdasg

wSaNBaarlylfteeary Gdpaltadayz2yvsSbanést aéSilvaz
geeidiNy ¥FLH1EMI22yl et A aSEAGONN &St AGSGON
6aSttAySakhhay astadbealadsSSy aazcladl 2y adz
aStAadearaasSaars 1241l asStAadealradsS AGaSaaNnNNy
f11a8y araclly (12NEBFGldz aStAGealaacsS Kd2YA2A Y
al td3ftyAGeal ads 226 tmivenanlys@ES $RYNEW EINBA ST S A K G|
KFENJAYYFY@FEN aXx&YN ENpR22yzl a A KARSS YR n ihdzd y
I £ 1 dzLISNNA &Sy (GdzilAYdl aSy (1lyaal ol $ARNBEAST
GNN Mdp LINPASYUOGOAl KEFENJAYYEFY@FINrAaradlr 2F1az2



¢l dzft d2l 244+ p 2y SNROBINDRYN WS NDE &dE Ny DPY
Ydzdzi G dz2 | ! had ICH @1 0 wINSAN2S A GOkl F+defQlz] 12 puX yS 21
MnY 22082 RBHAEIISYidSA AySAaG2 2SS Ydz GA12f €
0 2y KIFIGIAyy2ftAadSiddz NBaARdzrFfASYy y2NXII ¢
RSGIFYE Qi NLISST&A y2NNEFEA&GGA 2F 11 dzidzy SAGL

Gdzydzi 1 FSSOGNEGONSONG NBIAINBaaA2l Yy gy SRS
¢l dzft d2l 244t p 2y SaAadSdide &bl Rdzi NBINBAaA&AAZLY

¢ dzf ddWwiSA N & adAryl yllleizte2e] & S
Regressioanalyysin tulokset

Odotettu Estimoitureg- Kertoimen Tole-
merkKki ressiokerroin keskivirhe t-arvo p-arvo rance VIF
(Constant) 0,074 0,257 0,288 0,774
FEMALE - -0,060 0,018 -0,835 0,405 0,966 1,035
SIZE - -0,089 0,005 -0,93r 0,350 0,551 1,814
LEV + 0,145* 0,063 1,751 0,082 0,722 1,385
ROA - 0,026 0,236 0,129 0,898 0,117 8,548
LOSS + 0,120 0,025 1,168 0,244 0,469 2,130
OCF - 0,215 0,198 1,143 0,255 0,140 7,129
INVREC + 0,183** 0,049 2,313 0,022 0,797 1,255
SRTH + 0,146* 0,046 1,932 0,055 0,864 1,157
MB - -0,126 0,010 -1,556 0,121 0,750 1,333
AC - -0,021 0,019 -0,232 0,817 0,628 1,594
AAGE - 0,014 0,062 0,188 0,851 0,947 1,055
STAOWN + -0,080 0,032 -1,066 0,288 0,884 1,132
Adjusted ? 0,085
Fstat2.131

*** Tulos on tilastollisesti erittain merkitseva 1 %:n merkitsevyystasoll:
** Tulos on tilastollisesti merkitseva 5%:n merkitsevyystasolli
* Tulos on tilastollisesti melkein merkitseva 10 %:n merkitsevyystasoll

Clhdzf dZl 2 KB POWRASGGSA YIFEETA AAaANEEN GATF A
CAfFrat2ttAaSadAr YSNJAGASON 2y Ydzdziddz2l Lbzxw
Gdz2l & {¢Dwe¢l aSTN [ 9xd 9{dzy SNJ AGll 2vdkedad (2dRezl il d:
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ddzdzZNBYYlF G KIENJAYYlFY@EFENIA&SG 21 1az2aGdz21asa a2t
ecSaiSteeyo

LGG2y Sy 21 Ydzdzi ownHnmo0 KIF@GFAGAADI G Gdzil A Ydz
200 ONKNAASYLIAN &dzdMWNh a@2 xffaldz2Aa @ A BF tzy @ IN®
Gdzi {ASEYF&aal &FFGAAY &L Yl yadzdzydlr A&Al Gdzf 21 3
22AtfF 2t SidzAGSyYy ONA&yUyHAYACE aNI AL ayAN-& (SINWINN @il Saat |- i
f dz]l W2 apznzi G dz2 A Sy &! /K N A{LSHY SINNS|HEIVAINNNNY 2y
YySIAFGAAGAYSY Ydzidlr GNYNy {Gdzi1ASt YLy Gdzt 21 a8
RSY YdzziGdz2ASy (2KRFffl @

¢CNYNY Gdzi1ASEYLEY 1Fyyrtdlr (AAyy2aidl @ Ydzdzi i
2yn smT YATN L FENJBM Glidzy GAEAYGENYF&GE2FEYE 2y
Gdz2l aSG 2010 22y 1Ay OSNN}YY FEKFAASYYFd {1dzAy
RSYYdzl I AySy KI@FAyd2 LGG2ASY 2F YdZARSY OHIN
& dzdzyli | (NczfA2 W& A G X | NJKA INJA Y Y+ y @ N AadSy 2F14az2idd
1FF@FahGk o Ydzy GNaaN GdmiIASA YophBdd RBEEASE AR R
RSY o6nnmo0 (dzi{AYdzl 4SaaimInBaNERbmaA DINS NI 2 NWS (]
Ydzl AaSaima $y | WdzBINNY dzl aSy 1Fyaatks KFEg@FAyyz2i
GF 2ty &dzldzlddz2t A @I AldziGFAaA GAEAYGENYFaddn a

lAYySA&aG2ttS F2SUGAAWNYAR]l 83SKBW] 1BEFaabadkRSi)
SGON I Ay 2 ldadzidiSIzeA Bih RAMIZE Yae lw { L %9 @ b NA A G N G dz
fFFRAGGIz GF dzf dz]l 1212 Ydzi Gl (Gdzt21a8Sd4 2t AQFG |
lylrfteeary eKiGSeRSaaNd Y2NBIGldz aStAdGealads
al [ 9OmMZMAAD | & 0 BIND MASINDON YWdzdzi G dz2 2€F A nm{ L%93I =



nEanT® ¢df 21480 203G KSNy1eeadSadAy 1Ay 2&lbf
YdzZl 4S8y 1l yaal o

¢NYN Gdzi{ASEYF Fyildll Keg@giay @KRSyYddeadan I d
Lidz2 t SYidBlaStdel GAtAYINNIEBRA&] &E8Y EREGOHdzZ P Y I
FE KFAASYYLFOG KENJAYYFY@FINIAaSG 2F1a2dGdz1asSids
YAS&WEAYyG2 SA 1dAGSYy1FEy 238 A6t | dfiNg BN 5312
YF&a&al all ddz2zSy GdzZ 2adGdSy @rtz2aal allRFFY @K
alFaGarr @FAldzidr b GaEAAKXSE NI v a LBENDRGBEK f § dzdz
I SKERINSA & 1R KE@NBSK G IN& G W A G0k YEAGGTE dAYiddSyy NORE2 Nip A
AffF SNRAETEN 20A&AYHERNY BETLEIR FOyy aBGYAYRNERE 1S vy KR
6SSaA aAArad Kef NOINNyo®
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pon CATAYGFNLF&GdA aSy fFFRdzy GFNJIaidéE
1Fadraly &dzl dzlddz2 € Sy YdzA |+ y

CNYNY Gyzi i28¢ Fy 2 KBNER2 GIBAStAMY G N F &ldzl aSy I I R
GAEAYGENLFadlr2ry &dzldzlddz2 € Sy YdzZl Iy 2y &ANAf &
2l 1 aedet @A Ydzl aSy (2A4aSy KeLR(GSSaKgS tivvaad aadin
alF Y NBRHNBEAAZI VNOKMBNIINBEAGARY F 2SGUAAY GFNJFAG
2l SGOAAY RRAMMAYY yad ¥ AGOdRALEISE 22Tt 2AYy |yl fe&eaa
YAAANSAAKNPPHABAYSY (FNJIadGStdz 2 (WA @adisSy o
f dz]l 281 (BNNi & &dzl dzLddz2 f Sy @l Al dzidza KFENJLAY Yl y¢
Pdz2 &A1 2KGFAASH et 5P &&E 2 G @z dA REES DYy N £ £ A
f SOLG @Bdz2aAGialIAY nZId¢LINRASYISE &G LEGNDRICL YIBR A
0t R B G@B2ARFIFY KF@FAGE YdzdziGdz2A Sy wh! 21 [ h{{
2f 1 YdzZf GA120 ARWS AANNDdzdzREZ & If & S ¥S (@42l ndzY I & G |
AAGGLFAY yS 201G YSt12 tAYySIENNEYAKEG BNA & YAR



ADBEARGE2HDlI FAYySAalG2y NBAARdzEFEfAG 1212y Aac
GAAALYS YNAOGN SA LENROGN 12NBFFYFEFYS @GFEEyYy (2F
fSAtEr arraartlr 2ttt @Al &iéd yNBESH S & ND R §AANS

KAY o0aStAy wHnncYnncO® bNAYy 2ffSy @d2aril az
YAIL OGN LI NKFFEtF YFrKR2tftA&aStEtEr GF@EEEFX YALN

¢ dif dlad@izidil 21y C9a![9 NEGANBAAA2]SNNBAY Gd2aAdil

Estimoitu reg- Kertoimen

ressiokerroin  keskivirhe t-arvo p-arvo Adj. P
FEMALE 2011 0,022 0,064 0,168 0,867 0,070
FEMALE 2015 -0,035 0,031  -0,256 0,799 0,049
FEMALE 2019
-0,109 0,025 -0,902 0,371 0,197

+dz2a Al azttl NBANRNa2AZ| EBRYAIAYA BESNBNYA O A KQ ¢
G2Aa0F 2y3 SGGN @Gdz2yyl Hnanmd YdzdziGdz2l [h{{ 2
2ASy 12711 2F [h{{ @ONfAySy NI INB A2 {SNINRS Y]
BNRAGe1asSt i AYiAKEYBYYINY KI NJ A Yy riy @ILMI2A & M
aStftl® adla YdzziGdzt G [9+ 2 {Dwc¢l (2NNBf 2
t2/11 1Fyaar o O AAGS no x| A &d: NamosddnN
KFENJAYYl §BARYATXUSNNND adzdzi Gdz2ASy {¢! h2b 21
12NNBtFFGA2 221FAaSyt GFNJFadStdlr gyl @dzzyy

CFNJFaadgsStdlrSaalr GAEfAYOGFENyFadlralry &adz] dzLldzz2 t Sy
YNNNKNAZ YA 2y | NZRANG (D dzZFVELS GRAAE MW G I N &l 2k y 21
GSy 2F1a20GdzZ1 aASy NBINBEAA2]ISNNRAY 2y LI2aAGA
2y NBINBaaA21SNI2AYSO tFra1Sara dFNyFadsSt
1 SHNEmRYMn b StA BNRAEFIBNBRBRANGI 2RYEBARZY yI AySy:
az2i0dz1aSy tFraiAagrad nxmnd @1aA11I N (dzy Ydzdzi Y
1ISNI2AYSG LIASYSYAONG @dzzaAidiar Ay GNNYFA&SAKdmd
fAYGFNYFadiiamNGgy adilt evwisSsa omit my Sy SN2 GAf Ay dl N



2 SOGN ylrAadAtAYydGFENyFadlra2Aattlr 2y ONKSYYNY
1FLadcaAeqiB®G Yela GAAGHLF | & dl yadkih KBdFZa ASSiyli NG |
Ydzii G I BARREYY wnmm YIEAAGATAYGE Ny FalGE2ASy @N
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Liite 3. Residuaalien jakautuminen

MNormal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: AWCAA_w
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Liite 4. Regressioanalyysin tulokset vuosittain

+dz2RS0O0 HAamm 21 HAMp
Estimoitu
Adjusted regressio- kertoimen
r-square Fstat kerroin keskivirhe t-arvo p-arvo  VIF

2011 (Constant) 0,07 1,38 0,520 0,081 0,935
FEMALE 0,022 0,064 0,168 0,867 1,119
SIZE -0,100 0,010 -0,573 0,569 1,981
LEV 0,185 0,156 0,835 0,408 3,211
ROA -0,506 0,436 -1,257 0,215 10,648
LOSS 0,162 0,047 0,833 0,409 2,492
OCF 0,891+ 0,447 2,204 0,032 10,705
INVREC 0,382+ 0,093 2,567 0,013 1,452
SGRTH 0,093 0,098 0,649 0,519 1,358
MB -0,092 0,022 -0,583 0,563 1,643
AC 0,097 0,036 0,572 0,570 1,895
AAGE -0,014 0,119 -0,095 0,925 1,355
STAOWN -0,093 0,111 -0,697 0,489 1,159

2015 (Constant) 0,049 1,262 0,364 0,504 0,721 0,474
FEMALE -0,035 0,031 -0,256 0,799 1,210
SIZE -0,256 0,010 -1,352 0,183 2,301
LEV 0,227 0,094 1,635 0,108 1,231
ROA -0,255 0,668 -0,488 0,628 17,602
LOSS -0,336 0,059 -1,558 0,126 2,980
OCF 0,295 0,550 0,663 0,511 12,693
INVREC 0,149 0,087 1,063 0,293 1,261
SGRTH 0,019 0,083 0,124 0,902 1,438
MB -0,074 0,020 -0,474 0,638 1,559
AC 0,045 0,037 0,265 0,792 1,857
AAGE -0,039 0,125 -0,295 0,770 1,144
STAOWN -0,185 0,058 -1,360 0,180 1,193

*** Tulos on tilastollisesti erittain merkitseva 1 %:n merkitsevyystasolle

** Tulos on tilastollisesti merkitseva 5%:n merkitsevyystasolle
* Tulos on tilastollisesti melkein merkits&wd 0 %:mmerkitsevyystasolla.
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Vuosi 2019
Estimoitu
Adjusted regressio- kertoimen
r-square Fstat kerroin keskivirhe t-arvo p-arvo  VIF
2019 (Cons- 0,197 2,247  -0,401 0,457 -0,879 0,384
tant)
FEMALE -0,109 0,025 -0,902 0,371 1,116
SIZE 0,043 0,008 0,277 0,783 1,867
LEV 0,210 0,072 1,581 0,120 1,337
ROA 0,625 0,361 1,889 0,065 8,309
LOSS 0,521+ 0,041 3,004 0,004 2,284
OCF -0,383 0,283 -1,191 0,239 7,837
INVREC -0,026 0,086 -0,198 0,844 1,350
SRTH 0,269* 0,083 2,054 0,045 1,301
MB 0,006 0,018 0,039 0,969 1,690
AC -0,236° 0,031 -1,680 0,099 1,495
AAGE 0,151 0,109 1,197 0,237 1,205
STAOWN -0,042 0,040 -0,331 0,742 1,243

*** Tulos on tilastollisesti erittdain merkieva 1 %:n merkitsevyystasolla

** Tulos on tilastollisesti merkitseva 5%:n merkitsevyystasolle

* Tulos on tilastollisesti melkein merkitseva 10 %:n merkitsevyystasoll
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Liite 5: Residuaalien jakautuminen vuosittain

Vuosi2011
Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: AWCAA_w
year: 2011
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Vuosi 2015

Regression Standardized Predicted Value

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: AWCAA_w
year: 2015
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Vuosi 2019

Regression Standardized Predicted Value

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: AWCAA_w
year: 2019
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