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ABSTRAKT

Senised uurimused on tuvastanud, et ettevOtted kasutavad aruannetes olevaid
arvjooniseid lisaks teabe edastamise eesmairgile ka lugeja mulje juhtimiseks, kuid pankade
kontekstis on nimetatud kiisimust vihe uuritud. Sellest tulenevalt oli kdesoleva t66 eesmark
analiilisida mulje juhtimist arvjooniste kaudu Lidne-Euroopa pankade aastaaruannetes. T60s
keskenduti 35 Ladne-Euroopa riikide borsidel noteeritud varade mahult suurima panga 245
aastaaruandele perioodil 2006-2012. Mulje juhtimist uuriti 14bi arvjooniste selektiivse
kasutamise ja arvjooniste moonutamise. Selektiivsust ning moonutusi analiiiisiti koige
sagedamini kasutatud finantsniitajate (vOtmenditajate) baasil ning nelja piistitatud hiipoteesi
paikapidavust testiti y-testi ja Bernoulli binoomtesti abil ning arvjooniste moonutusi mdddeti
kallutatuse indeksi GDI abil. Vdtmenditajateks olid laenude, varade, deposiitide maht ning
kasumit kujutavad néitajad.

Analiiiisitud aruannetes oli keskmiselt 31,4 arvjoonist iihe aruande kohta, mis oli
vorreldes eelnevate uurimustega korge néitaja. Selektiivne arvjooniste kasutus leidis osaliselt
kinnitust, sest koigi vOtmenditajaga ja laenumahtusid kujutavate arvjooniste kaasamine
aruannetesse oli positiivselt seotud arvjoonistel kujutatud néitajatega. Samas positiivne seos
arvjooniste aruandesse kaasamise ja pankade kasumiga sai kinnitust ainult deposiitide
arvjooniste puhul. Moonutatud arvjooniste osakaal oli korge (46%) ning suurem osa
moonutusi olid vastupidiselt ootusele pankadele ebasoodsad. Ilmnes, et Hispaania pankade
aruannetes olid olulise moonutusega koguni 80% arvjoonistest ning see tulemus mdjutas viga
tugevalt kogu valimi tulemust. Arvestamata Hispaania pankasid, alanes moonutatud
arvjooniste osakaal 33% ning moonutused olid tdendolisemalt pankadele soodsad kui
ebasoodsad. Seega esines vaadeldud pankade aruannetes moningaid mulje juhtimise
ilminguid 1lébi arvjooniste kasutuse ning vastava infoedastuse suurem reguleeritus ja

auditeerimine voiks olla leevendavaks meetmeks.

Vdotmesonad: aastaaruanded, arvjoonised, pangad, teabe avaldamine, mulje juhtimine



SISSEJUHATUS

Kuna ettevotete ning erinevate huvigruppide vahel -eksisteerib informatsiooni
asiimmeetria, kuvavad tidnapdeva ettevotted avalikkusele infot enda tegevusest. Osaliselt
tehakse seda vajadusest tdita seadusandluses esitatud ndudeid (niditeks aastaaruande kaudu).
Samas osaliselt tehakse seda vabatahtlikult (niiteks ettevotte enda kodulehe, infokirjade,
pressiteadete jms kaudu). Uks laialdasema sihtgrupiga info avaldamise vorme on ettevotte
aastaaruanne. Kuna aastaaruannetes sisaldub lisaks seadusega noutud informatsioonile
(finantsaruanne) ka erinevaid mitteauditeeritavaid ning oluliselt suuremat loomingulist
vabadust voimaldavaid narratiive (nditeks tegevusaruanne), tabeleid, arvjooniseid ning pilte,
saab aastaaruannet kdsitleda kommunikatsioonivahendina. Seega vdimaldab selle meediumi
kasutamine mitte ainult informeerida erinevaid ettevdttega seotud huvigruppe, vaid ka
kujundada aruande lugeja meelsust ettevotte suhtes.

Kuna arvjoonised annavad kiire ja lihtsa {ilevaate andmetest ning nendevahelistest
seostest, fokusseerivad aruande lugejad sageli enda tdhelepanu just arvjoonistele ning
langetavad nende pohjal ka otsuseid. Olemas on kiill ildpdhimdtted, kuidas arvjooniseid
konstrueerima peaks, kuid range regulatsioon selles osas puudub. Seetdttu eksisteerib oht, et
aruande koostaja vOib, lootes mdjutada lugeja meelsust, arvjoonistega manipuleerida ehk
lugeja muljet juhtida. Arvjoonistega mulje juhtimist aruannetes on uuritud erinevates
piirkondades, erinevate tegevusalade 16ikes voi iildiselt ning enamasti on arvjooniste kaudu
toimuv mulje juhtimine neis uurimustes ka kinnitust leidnud. Samas, eraldi
pangandussektorile on selles valdkonnas véhe téhelepanu podratud. Erandiks on siinkohal
Nele Tamme 2013. aasta magistritod, mis keskendus Kesk- ja Ida-Euroopa pankade
aastaaruannetes sisalduvatele arvjoonistele. Arvestades pankade olulist rolli majanduse
toimimises ning viimase finantskriisi kdigus esile kerkinud kiisimusi pankade tegevuse
eetilistest aspektidest (ldbipaistvus, usaldusviirsus), viidrib antud kiisimus 1dhemat uurimist
ka teiste regioonide kontekstis.

Eelnevast tulenevalt on kdesoleva t60 eesmdrgiks analiilisida mulje juhtimist
arvjooniste kaudu Ladne-Euroopa pankade aastaaruannetes perioodil 2006 kuni 2012. T66

kéigus otsitakse vastust jargmistele uurimiskiisimustele:



e millisel méédral esineb Ladne-Euroopa regiooni suurpankades mulje juhtimist

arvjooniste kaudu?

e kuivord sarnane on arvjooniste kasutamine ja nende abil mulje juhtimine Ladne-

Euroopa suurpankades majandustsiikli erinevates faasides?

Mulje juhtimine arvjooniste kaudu voOib toimuda ldbi arvjooniste selektiivse
kasutamise ning nende moonutamise. Seejuures keskendutakse iildjuhul kodige sagedamini
kuvatavatele finantsniitajatele, mida kéesolevas t60s on nimetatud votmenditajateks. Seega
kasutatakse kdesolevas t60s mulje juhtimise testimiseks jargmist nelja hiipoteesi:

Hiipotees 1: Vdotmenditajatega arvjooniste kaasamine aruannetesse on positiivselt seotud
nende vOotmenditajate eneste sooritusega ehk kui votmenditaja on paranenud, valitakse seda
vOtmenditajat kajastav arvjoonis aruandesse.

Hiipotees 2: Votmenditajatega arvjooniste kaasamine aruannetesse on positiivselt seotud
panga iildise sooritusega ehk kui panga iildine sooritus on paranenud, valitakse enam
vOtmenditajatega arvjooniseid aruandesse.

Hiipotees 3: Aruannetes esineb arvjooniste moonutusi.

Hiipotees 4: Arvjooniste moonutused vdimaldavad kuvada panka tegelikkusest soodsamas
valguses.

Kahe esimese hiipoteesi paikapidavuse testimiseks on kasutatud y’-testi, neljanda
hiipoteesi puhul binoomtesti. Kolmanda hiipoteesi testimiseks leitakse analiiiisitud arvjooniste
kallutatuse indeks GDI.

Kéesolev magistritod koosneb kolmest peatiikist, millest esimeses antakse iilevaade
arvjooniste olemusest, nende konstrueerimise pdohimotetest ning kuidas neid kasutatakse
ettevotete aruannetes mulje juhtimise eesmérgil. Samuti antakse iilevaade senistest
uurimustest arvjooniste kasutamise kohta. Teises peatiikis antakse iilevaade analiilisiks
voetavate pankade valimist ning meetoditest, mille abil t60s piistitatud eesmérke saavutatakse
ja hiipoteeside paikapidavust testitakse. Kolmas peatiikk annab vastused hiipoteeside testimise
tulemustele ning selles tehakse analiiiisile pdhinevad jédreldused ja ettepanekud tulevasteks
uurimusteks antud valdkonnas.

Autor tdnab juhendaja Laivi Laidrood olulise panuse eest kdesoleva t66 valmimisel.



1. ARVJOONISED ETTEVOTETE ARUANNETES

Kéesolev to6 on eestikeelne, kuid suurem osa allikmaterjalist on inglise keeles,
mistottu on oluline lahti seletada arvjoonise moiste. Vastavalt Kosslyni kisitlusele (1994),
voib iildiselt jagada graafilise presenteerimise materjali kaheks: kvantitatiivset ja kvalitatiivset
infot edastavateks joonisteks. Esimesse rithma kuuluvad joonised, mis kujutavad arvulisi
suurusi ja seoseid (nditeks mone arvulise ndhtuse aegrida). Teise gruppi liigituvad aga
joonised, mis  kujutavad  ainult  seoseid  (nditeks  protsessikirjeldus  voi
organisatsioonistruktuur).

Kvantitatiivse infokujutamise puhul kasutatakse inglisekeelses kirjanduses enamasti
moistet ,,graph “ (Kosslyn 1989, 1994; Tufte 1983, 2001; Steinbart 1989; Beattie, Jones 1992,
1994a, 1997, 1999, 2000; Mather et al 1996; Frownfelter-Lohrke, Fulkerson 2001; Cho et a/
2012), mis otsetdlkes on eesti keeles ,,graafik®. Paraku pole eesti keeles termini ,,graafik*
kasutamine kvantitatiivset infot edastavate jooniste puhul korrektne, kuna eesti teaduskeeles
moistetakse termini ,,graafik* all kitsamas mottes kdverat, mis iseloomustab matemaatilise
funktsiooni muutumist argumendi muutudes (Aarma 2006, 6). Kiill aga defineerib Aarma dra
moiste ,,arvjoonis® mis tahes kvantitatiivse informatsiooni graafilise kujutamise vahendina
(2006, 5).

Seega inglisekeelse maiste ,, graph “ otsetdlke vaste ,,graafik* on {liks osa arvjoonistest

ning kdesolevas t00s kasutatakse maiste ,, graph *“ eestikeelse vastena maistet ,,arvjoonis®.

1.1. Teabe avaldamine aastaaruandes

Teabe avaldamise peamine eesmirk on vihendada informatsiooni astimmeetriat, mis
eksisteerib erinevate ettevotte siseste kui véliste huvigruppide vahel, sealhulgas ka ettevotte
omanike (vOi vOlausaldajate) ja juhtkonna vahel (Khlifi, Bouri 2010). See voib toimuda nii
erinevate aruannete, ettevotte veebilehe kui muude infokanalite kaudu. Kéesolevas to0s

keskendutakse teabe avaldamisele aastaaruande kontekstis.



Akerlof (1970) seletab informatsiooni asiimmeetriat autoturu niitel, kus on kaks
osapoolt — miilija ning ostja. Auto miilija teab ilmselgelt auto seisundit ning ajalugu ehk
miiija omab enam informatsiooni auto kvaliteedi kohta, ostja vdib tugineda aga vaid miiiija
poolt jagatud teabele ning iildisele turuinfole. Auto tegelik kvaliteet selgub ostjale siiski alles
pdrast ostutehingut. Seega antud niite puhul on informatsioon kahe osapoole vahel
asiimmeetriliselt jaotunud — miilija omas infot rohkem, ostja vihem.

Informatsiooni astimmeetriat saab {ile kanda ka ettevdtete teabe avaldamise konteksti.
Eksisteerib voimalus, et teabe avaldaja (Akerlofi nédite puhul auto miiiija) teab, kas avaldatud
aruanne kajastab ettevotte seisu tépselt ja tdielikult (ehk kvaliteetne kaup) voi on midagi
olulist puudu voi1 valesti (ehk mittekvaliteetne kaup). Informatsiooni ebaiihtlane jaotumine
aruande avaldaja ning tarbija vahel vdib teabe tarbijat kiill iihe asjaoluna eksitada, kuid lisaks
sellele voib kahandada turu tildist teabeavaldamise kvaliteeti, sest toimival turul eecldatakse, et
teabe avaldaja on esitanud kvaliteetse aruande, kuigi seda otseselt ei teata. Samas kui teabe
avaldajad kasutavad kvaliteedieeldust kurjasti dra, voib kvaliteedieeldus voi teisisonu usaldus
langeda voi kaduda, mistottu kannatab kogu turu kvaliteet. Kandes aruandluse kvaliteedi ja
usalduse iile pankade aruandluse konteksti, selgub ilmselge ohukoht pangandusele, mille
pohialuseks voib lugeda usaldust, kuid ilma milleta pangandus ei toimiks.

Informatsiooni asiimmeetria erijuhtumiks on agendiprobleem. Uldjuhul on ettevdtte
omand ning igapdevajuhtimine lahus, mistottu on kiill vastutus ettevotte toimimise eest
juhtkonnal ning viimane saab vastu vdtta otsuseid omaniku kui investori raha kasutamise
osas, kuid riski kannab siiski investor kui kapitali omanik. Néiteks voib tuua olukorra, kus
investor on ettevottesse kapitali paigutanud eesmaérgiga teenida mingisugust omanikutulu,
kuid juhtkonnal on vdimalik kasutada raha hoopis enda huvides — néiteks suurendada kulusid
enda hiivedele voi teha muid kapitalipaigutusi, mis ei pruugi investori huvisid teenida.
(Jensen, Meckling 1976; Healy, Palepu 2001)

Agendiprobleem esineb teabe avaldamise kontekstis selles, et juhtkond vOib teavet
avaldada ldhtudes enda isiklikest huvidest. Healy ja Palepu toovad enda uurimuses (2001)
vélja kuus pohjendust, mis vdiksid selgitada juhtkonna huvi mojutada avaldatava teabe sisu ja
hulka:

1. Informatsiooni asiimmeetria vdhendamine teabe avaldamisega, eesmérgiga

langetada voorkapitali hinda. Turg nimelt soovib saada enam riskipreemiat, kui on



kahtlus informatsiooni puudulikkuse osas, ent mida mahukam ja ldbipaistvam
tundub turule info, seda vdiksem on riskipreemia.

2. Kuna investorid peavad juhtkonda vastutavaks ettevotte vadrtuse muutuste eest, on
juhtkonnal motivatsioon teabe avalikustamisega mojutada turgu endale positiivses
suunas. Nditeks rohutades positiivseid tulemusi voi selgitades ja pdhjendades
kesiseid tulemusi voi neid lausa varjates.

3. Aktsia hinna mdjutamine positiivses suunas, parandamaks enda tasu, kasutades
punktis 2 kirjeldatud vahendeid.

4. Nii-oelda kohtukulude viltimiseks avaldatakse teavet piisavas ulatuses ning
Oigeaegselt, kuna vastasel juhul vdivad rakenduda sanktsioonid, vastutus nende
kohtukulude eest aga lasub enamasti juhatusel. Teisalt vdidakse teabe
avalikustamist vihendada kartuses, et tahtmatud moddapanekud arvamustes voi
prognoosides voivad kaasa tuua sanktsioone.

5. Prognoose avaldatakse selleks, et ndida turule kompetentsena ning osavana.
Néhakse seost juhtkonna maine ja aktsia hinna vahel.

6. Teabe avaldamise piiramine kartuses, et see voib kahandada konkurentsieelist. See
laheb mingil méadral vastuollu esimese pohjendusega, kuna teabe avaldamise
tagasihoidmisega on oht kapitalihinna tdusuks. Tasakaal info avaldamise ja
mitteavaldamise vahel soltub ilmselt sellest, kumba mdju — konkurentsieelise
kaotust voi kapitalihinna kasvu — hindab juhtkond tugevamaks.

Agendiprobleemi teabe avaldamise kontekstis saab leevendada peamiselt 1dbi piisavalt
mahuka ja kvaliteetse aruandluse, millega juhtkond, kes omab avalikkusest enam infot
ettevotte kdekdigu kohta, saab vihendada informatsiooni asiimmeetriat (Healy, Palepu 2001).
Kiill aga toob Tadesse (2006) vilja enda t60s hea kontrasti pangandussektori niitel — kuigi
tildjuhul on teabe avaldamine kasulik, kuna aitab vdhendada informatsiooni asiimmeetriat,
seeldbi vOimaldades paremini hinnata pankade riske ning tulemuslikkust, eksisteerib ka
haprus. Hapruse all voib modista seda, et kuna pangad on vidga tundlikud negatiivsetele
Sokkidele, voib liigne teabe avalikustamine voi avatus pohjustada turu umbusaldust (usaldus
aga on panganduse tegevuse pdhialus) ja ettevaatlikkust. Pankade tugeva omavahelise seotuse
ning seose kogu majandusega tottu on usaldamatuse korral, olgu see pdhjendatud voi

lilereageerimise tottu, suur oht panganduskriisiks.



Eelpool kirjeldatud juhtkonna motiivid teabe avaldamise mojutamiseks on tihedalt
soetud mulje juhtimise teooriaga. Mulje juhtimise puhul on tegemist protsessiga, milles
indiviidid tiritavad mdjutada teiste arvamust enda suhtes, selle arvamuse alusel voivad teised
kujundada hinnanguid indiviidi suhtes ning mdistagi on osa hinnanguid indiviidile kasulikud,
osa kahjulikud (Leary, Kowalski 1990, 34). Seades muljejuhtimise teooria aruandluse
konteksti, voib oelda, et juhtkonnal on huvi kujundada véliste huvigruppide arvamust
ettevottest vOi endast, eesmérgiga tdsta enda projektide voi enda ettevittesse investeerimise
atraktiivsust. Pakub ju potentsiaalsele investorile huvi ettevote, millel on head finantsnéitajad
ning positiivne tulevikuvéljavaade, mistdttu on juhtkonnal huvi vastavat muljet vélistes
huvigruppides kujundada. Sama muljejuhtimise huvi eksisteerib ka teisipidi — kui ettevdttel
on tulemused halvenenud, on juhtkonnal huvi sellele asjaolule tdahelepanu mitte juhtida,
kujundades viliste huvigruppide muljet endale kasulikus suunas.

Mulje juhtimist mdjutavad kaks protsessi: mulje motivatsioon ja mulje tekitamine.
Mulje motivatsiooni loomisel on oluline nii mulje olulisus, soovitava Iopptulemuse véartus
kui ka soovitava ning tegeliku mulje erisuse ulatus (Leary, Kowalski 1990). Kdesoleva t66
kontekstis on mulje motivatsiooni osas oluline agendiprobleem ning mulje juhtimine toimub
aastaaruandes sisalduvate arvjooniste kaudu. Viimase olemust on ldhemalt selgitatud

jargmises alapunktis.

1.2. Mulje juhtimine arvjooniste abil

Aastal 1786 avaldas Soti insener ja majandusteadlane William Playfair ithes enda
artiklis esmakordselt mitu arvjoonist. Ta pdohjendas arvjooniste kasutusse votmist sellega, et ta
tahtis lugejale infot edasi anda tédpselt, kuid lihtsalt ja mugavalt. Pérast seda on arvjoonised
igapédevaselt ja laialt kasutusel (The Story of ... 2014). Niiteks ettevotete aastaaruannete
kontekstis toovad Beattie ja Jones (2001) vilja, et 92% Austraalia, 90% Hollandi ning USA,
88% Prantsusmaa, 84% Saksamaa ning 82% Uhendkuningriikide suurematest ettevdtetest
kasutavad arvjooniseid enda aruannetes.

Beattie ja Jones (2008) panevad kokku kuus peamist pohjust, miks iildse ettevotted
enda aruannetes arvjooniseid kasutavad. Esiteks on arvjoonised teabe avaldajale mugav ja
paindlik viis infot avaldada. Aruandlus on kiill suuresti reguleeritud, kuid enamik

reguleeritust kdib vaid teatud aruandluse osa kohta (niiteks finantsaruanded, tekstiline info),
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arvjoonised seevastu on standarditest ja regulatsioonidest {isna vabad, mis annab aruande
koostajale valikuvabadust info edastamisel arvjooniste kaudu. Teiseks, arvjoonised on
pilkuptiiidvad, kuna vdimaldavad kasutada erinevaid vérve, kujundeid ja muid graafilisi
efekte, mis mojuvad lugejale enamasti huvidratavamalt kui formaalne must-valgel tekst.
Kolmandaks on arvjoonistel hea omadus infot kokku votta ja edasi anda — nditeks joonistuvad
arvjoonistel kergelt vélja trendid, mustrid-seosed ning neil on kergesti tabatavad igasugused
anomaaliad. Neljandaks, inimene tajub arvjooniseid ruumiliselt, mis on niiteks teksti
lugemise ja selle endale arusaadavaks kodeerimisega vorreldes arenenum tajumisoskus.
TeisisOnu, inimene votab arvjoonistel olevat infot otseselt ja kiirelt vastu. Viies pdhjus on
moneti seotud eelmisega: kuna inimene tajub graafilist infot kiirelt ja kergelt, on arvjoonised
ka oluliselt kergemini meelde jddvad vorreldes teksti, arvude voi tabelitega. Viimaks,
arvjoonised on universaalsed infoedastusvahendid, kuna neist arusaamine ei eelda olulist
spetsiifilist terminite tundmist ega teadlikkust ning voib 6elda, et ka keelebarjdirioht on viike.

Eelnevalt kisitletud kuus arvjooniste kasutamise argumenti olid justkui positiivsed
tildkasulikud eelised. Paratamatult esineb arvjooniste kasutamise puhul siiski ka probleeme:
aruannete avaldajad vdivad arvjooniseid kasutada omakasupiitidlikel eesmérkidel, mida voib
seostada punktis 1.1 késitletud teabe avaldamise sisu ja ulatuse mojutamisega juhtkonna poolt
ehk mulje juhtimise teooriaga.

Vastavalt Merkl-Davies ja Brennan (2007) késitlusele voib mulje juhtimine toimuda
kasutades kas omistamise (ing.k. attribution) voi varjamise (ing.k. concealment) strateegiaid.
Varjamine voib toimuda kahel viisil: kas tdstes esile positiivsed tulemusi vOi moonutades
negatiivseid tulemusi. Graafikute kontekstis on positiivsete tulemuste esile tdstmist voimalik
selgitada selektiivsuse abil ning negatiivsete tulemuste moonutusi 14bi arvjooniste
moonutamise. Mdlema puhul keskendutakse iildjuhul kdige sagedamini aruannetes kasutatud
finantsnditajaid kuvavatele arvjoonistele, mida nimetatakse votmendiitajatega arvjoonisteks.

Arvjooniste kasutamise selektiivsuse all moeldakse aruande koostaja otsust, et kas
arvjoonist aruandes kasutada vOi mitte (Beattie, Jones 2008, 5). Otsust vOib seostada
juhtkonna sooviga mdjutada lugeja muljet lébi selle, et positiivse tulemuse puhul (nditeks
paranenud kasumlikkus vorreldes eelmise aastaga) on juhtkonnal huvi seda fakti esile tosta,
lootes saada vilise huvigrupi, nditeks investori, positiivset meelestatust ettevotte suhtes.
Teisalt halvema tulemuse puhul on juhtkonnal huvi negatiivset asjaolu varjata, jittes

arvjoonise aruandest vélja. Modistagi voib selektiivsuse pdhjuseid olla peale tahtliku
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muljejuhtimise ka teisigi — nditeks rahalised piirangud v0i muutused aruandluse stiilis.
Kéesolevas tods testitakse arvjooniste kasutamise selektiivsust jargmise kahe hiipoteesiga:

Hiipotees 1: Votmenditajatega arvjooniste kaasamine aruannetesse on positiivselt
seotud nende votmenditajate eneste sooritusega ehk kui votmendiitaja on paranenud, valitakse
seda vOtmenditajat kajastav arvjoonis aruandesse.

Hiipotees 2: Votmenditajatega arvjooniste kaasamine aruannetesse on positiivselt
seotud panga iildise sooritusega ehk kui panga iildine sooritus on paranenud, valitakse enam
vOtmenditajatega arvjooniseid aruandesse.

Arvjooniste moonutuste all moeldakse arvjooniste koostamist selliselt, et rikutakse
teatud véljakujunenud arvjooniste koostamise pohimdtteid. Moonutuste tulemusel voib
joonise lugeja tdlgendada esitatud informatsiooni tegelikkusest erinevalt (Beattie, Jones 1992,
292). Ladhemalt on arvjooniste moonutusi ja nende modtmise pdohimdtteid selgitatud
alapunktis 1.4. Kéiesolevas t00s testitakse arvjooniste moonutamist kahe jiargmise
hiipoteesiga:

Hiipotees 3: Aruannetes esineb arvjooniste moonutusi.

Hiipotees 4: Arvjooniste moonutused vdimaldavad kuvada panka tegelikkusest
soodsamas valguses.

Omistamise strateegia korral seostatakse positiivset tulemust iseenda tegevusega, ent
negatiivset tulemust pdhjendatakse véliste, endast mitte sOltuvate teguritega (Aerts 2001).

Kéesoleva t60 kontekstis omistamise strateegiat ei testita.

1.3. Arvjooniste liigitamise ja konstrueerimise pohimotted

Arvjooniseid voib liigitada mitmel erineval alusel, kuid iiks levinumaid ning ka
kdesolevas t00s kasutatav liigitus on kasutusotstarbe jirgi. Selle alusel voib eristada:

e vordlusdiagramme (tulp- ja lintdiagramm),

e diinaamikadiagramme (joondiagramm),

e struktuuridiagramme (sektor- ja libisevate tulpadega diagramm).

Autori koostatud ndited nimetatud diagrammitiitipide kohta on toodud lisas 1.

Vordlusdiagrammid on kahe voi enama nihtuse mahu voi muude erisuste néitlikuks
esitamiseks. Vordlusdiagrammidel on enamasti piklikud ristkiilikud korvuti vertikaalselt voi

horisontaalselt paigutatud. Vastavalt on tegemist vordlusdiagrammi eriliikide tulpdiagrammi
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ja lintdiagrammiga. Tulpade ja lintide pikkus niitab dra aluseks oleva muutuja arvulise

vadrtuse (Aarma 2006). Jargnevas tabelis 1 on esitatud tulp- ja lintdiagrammi konstrueerimise

olulisemad pohimatted.

Tabel 1. Soovitused tulpdiagrammi ja lintdiagrammi konstrueerimiseks

Tulpdiagramm

Lintdiagramm*

aegrea puhul kulgeb aeg vasakult paremale

ndhtused voiksid olla jérjestatud vasakpoolsete
lintide jérgi, et tagada lihtsam loetavus

ndhtuste korduval vordlemisel erineval ajal voi
erinevate ndhtuste suhtes, peab néhtuste tulpade
jarjestus ja kujundus jadma muutumatuks

lintide pealkirjad peaksid paiknema joondatult
iihele poole y-telge lintide korvale

korvuti olevad vorreldavad néhtused ei tohi
iiksteisega kattuda, kuna lugejal voib tekkida
mulje, justkui need ndhtused moodustavad iihtse
terviku ja tulpdiagramm muutub oma olemuselt
struktuuridiagrammiks

vorreldavate ndhtuste vaheline y-telg peab olema
vertikaalne, mitte kaldega, véltimaks joonise vale
tolgendamist

diagrammil peab olema nulljoon

Allikas: Kosslyn 1994
* Mérkus: eelkdige lintdiagrammi eriliigi kohta, milles on kahe ndhtuse vordlemine kahel
pool y-telge

Diinaamikadiagramm iseloomustab ndhtuse muutust ajas, selleks kasutatakse koige
levinumalt joondiagrammi (Aarma 2006). Joondiagrammi konstrueerimise pohimotted on
jargmised (Kosslyn 1994):

1. Kui arvjoonisel on mitu joondiagrammi, siis peaks arvestama, et lugeja tdlgendab
koige tugevamini esiletdstetud joont teistest tdhtsamana. Seega kui soovitakse
arvjoonisel mdond ndhtust rohutada, tuleks joondiagramm vastavalt ka eristada
(vérvi voi joone paksusega), kui joondiagrammide puhul ei soovita iihte eristada
teistest, ei tohiks joondiagrammid seda ka visuaalselt teha.

2. Joonte sagedasel 1d6ikumisel voi kattumisel tasub véltida olukordi, kus lugejal
voivad jooned segamini minna. Tuleks kasutada joonte selget eristamist kas
varvide voi joone paksuse voi -tiilibi varieerimisega.

3. Kui joondiagrammil on punktid, siis peaksid need punktid olema joonest selgelt
eristatavad, selleks peaksid punktid olema néiteks vihemalt kaks korda jamedamad
kui joon.

4. Joonte pealkirjad peaksid olema paigutatud iihte arvjoonise piirkonda ning

joondatud iihtselt.
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5. Joondiagrammil peab olema raamistik, skaala, nulljoon ja joondiagrammide

pealkirjad.

Néhtuse koostise iseloomustamiseks kasutatakse struktuurdiagramme, milleks on
enamasti sektordiagrammid ja libisevate tulpadega diagrammid. Sektordiagramm on ring voi
osa ringist, mis on jaotatud sektoriteks ning iga sektori pind kujutab aluseks oleva ndhtuse
suurust. Libisevate tulpadega diagrammil on terviktulp jagatud osadeks vastavalt aluseks
olevate kujutatavate osade jaotumisele (Aarma 2006). Sektordiagrammi ja libisevate

tulpadega diagrammi konstrueerimise soovitused on koondatud tabelisse 2.

Tabel 2. Soovitused sektordiagrammi ja libisevate tulpadega diagrammi konstrueerimiseks

Sektordiagramm

Libisevate tulpadega diagramm

keskpunkt (kuhu koonduvad sektorid) peab
asetsema ringi keskpunktis

voimalusel voiksid pealkirjad olla tulbaosadel

rohutamise eesmaérgil ringjoonest sektorite
eemaldamisel voiks eraldada vodimalikult vihe
sektoreid: kuni 25% ringi pinnast voi iiks sektor

kui arvjoonisel on mitu tulpa, tuleks koige
alumisena kujutada kdige vdhem varieeruv osa
tagamaks vOimalikult lihtne loetavus

sektorid peaksid olema jarjestatud suuruse jargi

tulp peaks piisavalt lai olema, et arvjoonis annaks

suurust arvutada; kui numbrilised suurused on
olulised, voiks need vastavate sektorite juurde
kirjutada

(kas kasvavalt voi kahanevalt), alustades iilevalt | hdasti edasi kujuteldava struktuuri suhtelisi
keskelt ja liikudes péripdeva suurusi

peaks viltima skaala lisamist, kuna inimesel on

sektordiagrammilt raske tdpset numbrilist | tulbaosad peaksid olema eraldatud

horisontaalsete joontega, mitte kalde all olevate
vOi muude eraldusjoontega, kuna need tekitaksid
segadust struktuurist arusaamisel

Allikas: Kosslyn 1994

Lisaks iga arvjoonise liigi spetsiifilistele konstrueerimise pohimotetele tuleks alati
moelda ka jargmistele lildsoovitustele, mida arvjooniste konstrueerimisel arvesse votta. Kuna
inimese tajul, millega ta arvjooniseid tdlgendab, on omad iseloomuomadused, tuleks nendega
arvestada, et viltida olukorda, kus arvjooniste lugeja saab valesti aru voi muutub arvjoonise
tdlgendamine ebamdistlikult keeruliseks.

Moistlik on jdrgida arvjooniste konstrueerimisel pohimdtet, et suuremale védrtusele
andmetes vastab ka suurem, tumedam, jimedam v0i muud moodi suuremana visuaalne
kujutamine arvjoonisel. Kas vdi moeldes sektordiagrammi peale, kus suurema osakaaluga
ndhtusele vastab suurem pind sektorist voi tulpdiagrammis kodige suurema véirtusega
ndhtusele vastab kdrgeim tulp. Sellise loogika kehtivus peaks olema arvjoonistes ldbiv.

Samuti on maistlik véltida vastuolulist mdistete ja objektide kasutamist: néiteks millegi sinise
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kujutamist punasena, alanemist kujutada tOusuna voi kasside arvu koerapildiga. (Kosslyn
1994)

Arvjooniste puhul on oluline teema ka virvide kasutus. Soovitatav on korvuti
asetsevate objektide puhul kasutada vdrve, mis virvispektris kdrvuti ei asetse, samuti pole
soovitatav nditeks punase ja sinise vérvi vOi vidga sarnase heledusega virvide kdorvuti
kasutamine, kuna lugejal voib olla raskem objektide piirjoonte tajumine. Jargima peaks ka
asjaolu, et inimene tajub soojemaid virve jahedamatest toonidest eespool. Nii nditeks peaks
soojas ja jahedas toonis ristuvad jooned olema konstrueeritud selliselt, et soojem toon asetseb
jahedamast toonist eespool ka arvjoonisel. Oluline on mdelda veel sellele, et erinevatel
varvidel on sageli inimese jaoks teatud omadused, nditeks punane seostub tihti keeluna,
seevastu roheline millegi lubatavaga. (/bid.)

Tufte on koostanud iilevaatliku tabeli sellest, millised on lugejasdbralikud ning lugeja

suhtes ebasobralikud arvjoonised (vt tabel 3).

Tabel 3. Lugejasobralike ja ebasdbralike arvjooniste tunnused

Lugejasobralik

Ebasobralik

sonad on selged, tdpsed ja arusaadavad

kasutatakse liihendeid ja kodeeringuid, mistottu
peab lugeja otsima lisainfot

tekst kulgeb vasakult paremale (lddnelikele
keeltele omaselt)

sonad on jarjestatud vertikaalselt voi muud
tavapératut moodi

vajadusel on viike kogus lisainfot

arvjoonis on kriipteeritud ning vajalik lisainfo on
tekstis hajutatud

voimalusel legendi asemel pealkirjad joonisel;
véhe erinevaid mustreid ja kontrastseid vérve

liigselt keerulise kodeeringu tSttu tarvis hiipata
edasi-tagasi arvjoonise ja legendi vahel

joonis koidab lugeja téhelepanu ning tekitab
huvi

joonis huvi ei tekita ning joonisel olev info
tundub ebaoluline

varvivalikul on arvestatud ka varvipimedatega*,
kellest enamik eristab teistest virvidest sinist

varvivalikul pole arvestatud varvipimedatega,
pohivirvidena kasutatakse rohelist ja punast

kirjamérgid on histi loetavad, selged,
liigendatud

kirjamérgid on hégusad, liigendamata, raskesti
loetavad

kasutatakse tavapéraselt suuri ja viikeseid tdhti

kasutatakse ldbivalt suurtihti

Allikas: Tufte 2001, 183

* Markus: véarvipimedaid on lugejate hulgas 5-10%.

Kosslyn (1989, 190-192) selgitab, et kui inimene nieb arvjoonist, siis algab tema peas

tootlusprotsess, milles, kasutades liihiajalist ja pikaajalist mélu, toimub arvjoonise
tolgendamine. On leitud, et inimene suudab oma liihiajalises mélus hoida ja samal ajal
toodelda kuni nelja gruppi infot, mahukama infokoguse puhul langeb oluliselt inimese vdime

infot toodelda ning info korrektne tootlemine ei pruugi iildse onnestuda. Kandes eelneva
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arvjooniste konteksti, on arvjooniste konstrueerimisel maistlik inimvoimetega arvestada ning
arvjooniseid liigselt mitte koormata infoga ning piitida infot siistematiseerida ja koondada
kuni nelja erinevasse gruppi.

Antud alapunktis olid vilja toodud soovituslikud pdhimdtted, kuidas arvjooniseid
konstrueerida selliselt, et need oleksid lugejale voimalikult lihtsalt ja histi loetavad ega
tekitaks segadust. Jargmises alapunktis késitletakse levinumaid eksimusi arvjooniste
konstrueerimisel, mis vdivad tingida védra vdi moonutatud arusaama arvjoonistest ning mida

kasutatakse lugeja mulje juhtimiseks.

1.4. Arvjooniste moonutused ja nende modtmine

Nagu alapeatiikis 1.2 mirgitud, esinevad ettevotete aruannetes arvjooniste
moonutused, millega aruannete koostajad voivad juhtida lugeja muljet. Jirgnevalt on esitatud
moned Kosslyni (1994, 207-235) poolt vilja toodud vodtted, kuidas arvjoonise lugejaid
eksitada voib:

1. Vertikaaltelge kuvatakse vaid osaliselt, jittes &dra madalamad véaartused.

Tulemuseks nédeb arvjoonise lugeja tulpade erinevust tegelikkusest suuremana.

2. Samas peaks vertikaalteljel kuvatud véértuste vahemik olema mdistlik arvestades
kujutatavaid ndhtusi. Moonutamiseks voidakse kasutada kas liiga pikka voi
lithikest vertikaaltelge, millega tajub arvjoonise lugeja kujutatud tulpade korguse
erinevust viiksemana voi suuremana kui tegelikkuses.

3. Logaritmilise skaala kasutamisel tajub arvjoonise lugeja nihtuste erinevusi
tegelikkusest vdiksemana.

4. Muutes arvjoonise arvtelgede omavahelist suhtelist pikkust, vdib arvjoonise lugeja
tajuda ndhtuse muutusi iile- vO1 alavoimendatult. Mida jarsem on joongraafiku
tous, seda suurem tundub muutus, ideaalis voiks tousunurk olla 45 kraadi.

5. Tulpade erinevate alguspunktide korral tajub lugeja tulpade korgusi valesti.

6. Tulpdiagrammile teatud horisontaalse vordlusjoone lisamine ning joonest
iilevalpool oleva tulpade piirkonna visuaalne eristamine voib tekitada lugejas
sarnase vddra mulje tulpade omavahelisest korguse erinevusest nagu vertikaaltelje

osaline kuvamine.
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7. Arvjooniste kolmemdodtmeline kujutamine eksitab lugejat ndhtuste véértustest
arusaamisel.

8. Perspektiivi kasutamine arvjoonistel moonutab arvjoonise skaalasid ja seetdttu
eksitab kujutatud nihtuste tdlgendamisel.

9. Tuletiste, astmete, diferentside kasutamisel voib lugejat eksitada, kuna lugeja peab
tegeliku info saamiseks justkui peas matemaatilisi teisendusi tegema.

10. Kolmemdodtmeliselt tehtud sektordiagrammist eraldatud sektoriosa kujutamine
erineva paksusega vorreldes iilejadnud sektoriga nditab eraldatud sektoriosa
tegelikust suuremana.

11. Ka kogu sektordiagrammi kolmemodtmeliselt kujutamine voib mdnd sektoriosa
tegelikkusest suuremana kujutada.

12. Tulpade kujutamine erinevate vérvide voi heledusega voib eksitada lugejat, kuna
nditeks heledamaid vérve tajub inimsilm paremini ning voib tekkida mulje, et
selline tulp on suurem voi olulisem.

13. Tulpade korgus kujutab nédhtuse suurust, kuid kasutatakse lisaks korgusele ka
tulpade laiuste erinevust, mille abil voib lugeja tajuda suurusi iile- voi
alavéimendatult.

14. Tulpade kolmemddtmeliselt ja iiksteise jarel kujutamisel tekib ettekujutus, et
kaugemad tulbad on tegelikkusest suuremad.

15. Hajuvusdiagrammile seosejoone lisamine voib luua muljet, et eksisteerib seos,
kuigi siistemaatiliselt ei pruugi seda olla. Hajuvusdiagrammide puhul voib
arvtelgede venitamise vOi1 kokkusurumisega liigutada seosepunkte seosejoonele
lahemale vo1 kaugemale, tekitades moonutatud muljet seosest.

Tépsem loetelu eelpool nimetatud moonutustest, mida késitletakse moonutustena
kéesoleva t60 hiipoteeside 3 ja 4 testimisel, on toodud 3. peatiikis. Moonutuste mddtmiseks on
vilja tootatud erinevaid moddikuid.

Tufte esitas enda t66s (1983) kaks pohimotet, millega tagada arvjooniste vastavus
reaalsele olukorrale ning véltida moonutusi:

e arvjoonised peavad olema varustatud selgete ja asjakohaste pealkirjade ning

selgitustega;

e arvjooniselt moddetud vadrtused peavad vastama reaalsetele arvandmetele.
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Viimase pohimotte kehtivuse kontrollimiseks tootas Tufte vilja valelikkuse indikaatori

(ing.k. Lie Factor — LF) (1983, 57):

vddrtuse erinevus arvjoonisel

LF = (D

vddrtuse erinevus algandmetes

Valemis 1 on véirtuse muutuse all moeldud vidirtuse absoluutse muudu ning esialgse
védrtuse protsentuaalset suhet ning kui LF = 1, siis voib 6elda, et arvjoonisel on suurust
kuvatud vastavalt algandmetele. Kui LF on véiksem voi suurem kui 1, eksisteerib arvjoonisel
moonutus. Vottes arvesse olulisuse nivoo 0,05, voib oOelda, et olulise moonutuseta on
arvjoonised, mille LF jddb vahemikku 0,95 kuni 1,05. Selleks, et aru saada, kas moonutus
arvjoonisel kuvab algandmeid suurendatult vOi1 vidhendatult, soovitab Tufte leida
logaritmilised védrtused: kui log LF > 0, on tegemist algandmete suuremana kujutamisega,
log LF < 0 korral on algandmeid kujutatud véhendatult.

Nagu eelmises 10igus mainitud, pidas Tufte moonutusi olulisteks alates 5%,
samamoodi on moonutuste olulisust kdsitlenud Beattie ja Jones (1992, 1994b, 1997, 1999),
Mather et al (1996). Ent Beattie ja Jones leidsid enda 2002. aastal avaldatud t60s, et inimene
hakkab tajuma moonutusi tuntavalt, kui need iiletavad 10% (ehk moonutuse olulisuse nivool
0,1), taoliste moonutuste puhul on lugeja otsused moonutatud arvjoonistest juba tugevalt
mojutatud.

Taylor ja Anderson (1986, 135) pakkusid vilja edasiarenduse LF valemile ning
Steinbart (1989, 61) viis selle 10plikule kujule — arvjooniste moonutuste mddtmiseks pakuti

vilja arvjooniste kallutatuse indeksi (ing.k. Graph Discrepancy Index — GDI):

GDI = (% - 1) x100% )

kus

a — protsentuaalne muutus arvjooniselt moddetuna (niditeks aegrea viimase ja esimese tulba
korguste vahe jagatud esimese tulba korgusega),

b — protsentuaalne muutus algandmetes.

Kui arvjoonis on moonutuseta konstrueeritud, on GDI véirtus 0. Posititvne GDI
vadrtus viitab sellele, et arvjoonisel on ndhtuse muutumist kujutatud suurendatult, negatiivne
GDI, et viahendatult.

LF ja GDI on seni olnud peamised nditajad, millega arvjooniste moonutusi

kvantitatiivselt on tuvastatud. Paraku selle korval, et néitajad on vdga lihtsalt arusaadavad
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ning arvutatavad, on neil puudus, et kui muutus andmetes voi arvjoonisel on 0, siis ei anna LF
ega GDI vairtus adekvaatset vastust, et kas arvjoonisel moonutus puudub voi see siiski
eksisteerib. Naiteks kui vaadeldaval viiel aastal on olnud dividend muutumatu, siis
algandmete jérgi on LF ja GDI valemi nimetajas 0. Arvutuse tulemuseks on mddramatus ning
see tulemus ei anna infot, kas arvjoonisel on muutumatut dividendi kajastatud korrektselt ehk
samuti muutumatult v3i on arvjoonisel siiski moonutus ning lugejale néhtub, et dividend on
muutunud (mdlemad variandid on voimalikud). (Mather et al 2005)

GDI puhul vdib puudusena veel vilja tuua asjaolu, et kuigi GDI arvvidirtus annab
teavet moonutuse olemasolu ja suuna kohta, on arvvadartus siiski ndhtuse trendi suuremana voi
viaiksemana kujutamise kohta vorreldes tegelikkusega — otseselt aga GDI ei ndita, kui palju
erineb arvjoonisel kujutatu tegelikkusest. Niiteks voib kahe arvjoonise GDI olla 100%, kuid
selle GDI véirtuse taga voivad olla véiga erineva ndhtava moonutusega arvjoonised. (/bid.)

Arvestades senikasutatud moddikute puudusi, to6tasid arvjooniste moonutuste uurijad
vilja uue néitaja: suhtelise moonutuste indeksi (ing.k. Relative Graph Discrepancy — RGD)

(Ibid.):

RGD=52"5 jyig =81yq (3)
&3 d,

kus

d; — esimesele tulbale vastav véirtus algandmetes,

d, — viimasele tulbale vastav védrtus algandmetes,

g1 — esimese tulba korgus arvjoonisel,

g — viimase tulba kdrgus arvjoonisel,

g; — milline peab olema viimase tulba kdrgus vastavalt algandmetele.

RGD seega niitab arvjoonisel oleva viimase tulba kdrgust vorrelduna sellega, milline
peaks tulba kdrgus olema. Kuid ka RGD-l1 on oma puudus, mis véljendub selles, et kui
viimase tulba kdrgus peaks olema 0, siis sellisel juhul pole voimalik RGD-le arvvéirtust
leida. Valemi autorid pakuvad sellisele erandolukorrale vélja lahendusena kisitsi méérata
RGD viartuseks suure moonutuse ehk naiteks 100%. (Ibid.)

Nagu eespool mainitud, ei suuda GDI tépselt iseloomustada moonutuste ulatust
erinevate arvjooniste puhul, RGD on selles osas tdpsem: RGD arvvéirtus on seotud otseselt
arvjoonisel kujutatu ja tegelikkuse vahelise erinevusega, GDI aga iseloomustas moonutusi

1abi trendi. Lisaks uue moonutuste moodiku véljatddtamisele uurisid autorid, kui hésti peab

19



paika viljatootatud moddik varasemalt tehtud uuringute puhul, milles kasutati mooddikuna
GDI-d. Leiti, et seos tulemustes, mis on arvutatud GDI ning RGD abil, on olemas. (/bid.)
Péarast RGD viljatootamist on mones uurimuses uut moddikut kasutatud (Muifio,
Trombetta 2009, Jones 2011, Cho et al 2012), kuid enamasti on siiski jidtkatud GDI
kasutamisega moonutuste arvutamisel. Vdahese RGD alusel saadud tulemuste vordlusbaasi

tottu jaetakse ka kédesolevas to6s moonutuste analiiiisimisel RGD viélja.

1.5. Ulevaade senistest empiirilistest uuringutest

Tabelis 4 on nidha kokkuvdte senistest uurimustest arvjooniste kasutamise kohta.
Suurem osa uuringuid on keskendunud USA, Suurbritannia vOi Austraalia ettevotete
aastaaruannetele, erandina on Cho ef al (2012) keskendunud jitkusuutlikkuse aruannetele.
Senistes toddes pole finantsasutusi eraldi pohjalikult uuritud, kuid Beattie ja Jones 1992. aasta
uurimus siiski sisaldas finantsasutusi ning analiilisitud ettevotete valimis eraldati finants- ja
mittefinantsasutused. Samas jdeti kohati t60 analiilisis ning jérelduste tegemisel
finantsasutused vilja, pohjusena mainiti dra finantsettevitete tavapérasest erinev aruandluse
struktuur. Ainus uuring seni, mis on vaadelnud ainult pankasid, on Kesk- ja Ida-Euroopa
pankasid uurinud Tamme 2013, millega on hea kdrvutada kdesoleva t60 tulemusi Laédne-
Euroopa pankade kohta.

Enamasti on aruannetes sisalduvatest arvjoonistest védlja valitud moned nii-6elda
votmenditajaid kajastavad arvjoonised, mis moodustavad arvjooniste kogumist suurema osa.
Nagu kokkuvdtvast tabelist ndhtub, on enamasti valitud kuni neli votmenditajat: miitigitulu,
kasum, kasum aktsia kohta (EPS — ing.k. earnings per share) ning dividend aktsia kohta (DPS
— ing.k. dividends per share). Oluliselt erineb votmenditajate loend pankade puhul (Tamme
2013), kus nende hulka jiid deposiidid, varad ning hoiused. Sarnaselt néitasid ka Beattie ja
Jones (1992), et finantsasutuste aruannetes oli tavapéraste votmenditajate (miitigitulu, kasum,
EPS, DPS) kasutamine vorreldes mittefinantsettevitete aruannetega oluliselt madalam. Samas
varade kohta esines finantsasutuste puhul arvjooniseid vihemalt 25% aruannetest.

Arvjooniste kasutamine aruannetes on ldbivalt olnud suhteliselt suur — 69% kuni 99%
analiiisitud aruannetest sisaldas vdhemalt iihte arvjoonist, arvjooniste hulk soltus eelkdige
vaadeldud ettevotete tegevusalast ja péritolumaast. Kusjuures autorid on lébivalt tdheldanud,

et mida aeg edasi, seda suurem on aruannetes sisalduvate arvjooniste arv (seda on vdimalik

20



tdheldada ka tabelis 4). Erinevalt eelnevatest uurimustest on Tamme (2013) leidnud kahaneva

arvjooniste kasutamise trendi, kuid ka viimane tulemus esines vaid teatud Kesk- ja Ida

Euroopa riikide pankade puhul.

Tabel 4. Kokkuvdte senistest uurimustest arvjooniste kasutamise kohta

. Mitu % Milliseid
Autorid . iy aruannetest ~ e e
. . Mida uuriti NS vOtmenditajaid
(ilmumisaasta) arvjooniseid Kasutati
sisaldas

319 USA Fortune 500 hulka

kuuluva ettevotte 1986. aasta miitigitulu, kasum,
Steinbart (1989) aruanded 79% DPS

UK 240 borsiettevotte 1989. miiiigitulu, kasum,
Beattie, Jones (1992) | aasta aruanded 79% EPS, DPS

UK 50 heategevus-

organisatsiooni 1990. aasta
Beattie, Jones (1994a) | aruanded 74% miiiigitulu, kulud

Austraalia 143 borsiettevotte | 83%

1992. aasta aruanded; (borsiettevotted); miiiigitulu, kasum,

Austraalia 44 73% EPS, DPS (mdlema

mittetulundusiihingu 1991. (mittetulundus- ettevotete grupi
Mather et a/ (1996) aasta aruanded ithingud) puhul)

USA 85 ja UK 91 suurima 80% (USA); miiiigitulu, kasum,
Beattie, Jones (1997) | ettevotte 1990. aasta aruanded | 92% (UK) EPS, DPS

Austraalia 89 suurettevotte miitigitulu, kasum,
Beattie, Jones (1999) | 1991. aasta aruanded 89% EPS, DPS

Beattie, Jones (2000)

137 UK top 500 ettevotte
aastaaruanded aastatel 1988-
1992

vahemikus 69%-
80%

miitigitulu, kasum,
EPS, DPS

USAs noteeritud 74 ettevatte
(millest pool olid USAst pirit,
pool muust riigist parit)

Frownfelter-Lohrke, aastaaruanded aastatel 1984- 89% (USA); miitigitulu, kasum,
Fulkerson (2001) 1994 86% (muud riigid) | EPS, DPS

UK 94 borsiettevotte 2004. miiiigitulu, kasum,
Beattie et al (2008) aasta aruanded 99% EPS, DPS

120 ettevotte 2006. aasta

jéatkusuutlikkuse aruanded 3 erinevad jatkusuut-
Cho et al (2012) erinevast riikide rithmast info puudub likkuse néitajad

varade maht,

33 KIE panga aastaaruanded deposiitide maht,

Tamme (2013) aastatel 2006-2011 71% laenuportfelli maht

Allikas: autori koostatud, tuginedes Beattie ja Jones 2008 artiklile ning tabelis mérgitud

autorite t00dele

Enamasti on uuritud arvjooniste kasutust iihel aastal, kuid alates 2000. aastast

lisandusid uurimused, mis vaatlesid arvjooniste kasutamist ka pikema perioodi jooksul.
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Niiteks Beattie, Jones 2000. aasta uurimuses vaadeldi perioodi 1988 kuni 1992, millesse jéi
majandustsiikli tippaeg ning langusperiood.

Samuti voib tdheldada, et arvjooniste kasutamist aruandluses uuriti esialgu mone
konkreetse riigi nditel, kuid hiljem lisandusid t66d, mis tdid sisse ka vordluse erinevate riikide
ja piirkondade vahel. Niiteks kui Beattie ja Jones olid seni uurinud Uhendkuningriikide
ettevotete aruandeid (1992, 1994b), siis 1997. aasta to0s kdrvutasid nad Uhendkuningriikide
ja USA ettevotted. Frownfelter-Lohrke ja Fulkerson (2001) kiill vaatlesid USA borsidel
noteeritud ettevotteid, kuid korvutasid USAst ning muudest riikidest périt ettevotteid.

Senised arvjooniste kasutamise uurimused pdhinevad uurimiskiisimusel, et kas ja
kuidas aruande koostajad arvjoonistega lugeja muljet juhivad. Muljejuhtimise vahenditeks on
arvjooniste selektiivne kasutamine ja moonutamine ning enamjaolt on senised uurimused
enda to0 sisus piistitanud jargmised kiisimused:

e kas arvjoonise kaasamine aruandesse on positiivselt seotud ettevotte sooritusega?

e kas arvjoonise kaasamine aruandesse on positiivselt seotud arvjoonisel kujutatud

nditaja endaga?

e kas arvjoonised on konstrueeritud tépselt ja kajastavad nditajaid vastavalt

tegelikkusele voi mitte (ehk kas esineb arvjooniste moonutusi)?

e kui esineb arvjooniste moonutusi, kas need moonutused kujutavad ettevotet

tegelikkusest paremini voi halvemini?

Jargnevas tabelis 5 on uuesti vilja toodud tabelis 4 kajastatud seniste uurimuste
tulemused. Iga uurimuse juures on vélja toodud, kas ja mis meetodil on eelmises 10igus
nimetatud kiisimust uuritud, ning milline oli tulemus. Nagu tabelist ndhtub, on toddes
kinnitust leidnud asjaolu, et arvjooniste puhul aruannetes esineb selektiivsust ning moonutusi.
Selektiivsuse ehk arvjoonise aruandesse kaasamise voi mittekaasamise otsuse seost ettevotte
iildise sooritusega on enamasti uuritud kasumi, eelkdige EPSi abil. Aktsiondrile vOiks
aruannet lugedes kasum tema aktsia kohta olla tdepoolest huvipakkuvaim tulemuslikkuse
niitaja, mida dra kasutades mdjutavad aruande koostajad lugeja muljet.

Kinnitust on leidnud ka selektiivsuse seos nditajate endiga ehk et otsus, kas arvjoonist
aruandesse lisada voi mitte, on seotud sellega, kas nditaja kuvab ettevotet heas valguses — siis
on aruande koostajal huvi tulemust esitleda — v3i kuvab néitaja ettevotet halvas valguses — siis
on aruande koostajal huvi arvjoonis hoopis vilja jitta. Selektiivsust on enamasti uuritud -

testi abil, mis annab vastuse, kas arvjoonise kasutamine on seotud tulemuslikkuse suunaga.
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Ent Beattie ja Jones 2000. aasta toos vaadeldi lisaks y’-testile seost ka Mann-Whitney testi
abil, mis testis seose olemasolu arvjooniste kaasamise ja tulemuslikkuse muutuse ulatuse
vahel. Kéesolevas t00s kasutatavaid analiilisi meetodeid kisitletakse ldhemalt t66 teises

peatiikis.

Tabel 5. Seniste uurimuste uurimisteemad, kasutatud meetodid ning tulemused

Arvjooniste Arvjooniste
Autorid selektiivsus moonutused
(ilmumisaasta) | seos ettevotte ey kas kujutasid
. seos nditajaga olemasolu* ~ .
sooritusega ettevotet soosivalt
jah, seos
Steinbart puhaskasumiga,
(1989) ()(’-test) - jah, 26% (GDI) -
Beattie, Jones | jah, seos EPSiga
(1992) (y-test) jah (y’-test) jah, 30% (GDI) jah (binoomtest)
Beattie, Jones
(1994a) - - jah, 50% (GDI) -
jah, 30%
jah, seos (borsiettevotted), ja
Mather et al puhaskasumiga 51% (mittetulundus-
(1996) (y-test) jah (5 -test) ithingud) (GDI) jah (binoomtest)
Beattie, Jones | jah, seos EPSga
(1997) (y’-test) jah (y-test) jah, 24% (GDI) -
jah, seos
Beattie, Jones | puhaskasumiga | jah, ainult EPSi
(1999) (y-test) puhul (y-test) jah, 34% (GDI) jah (binoomtest)
jah (y-test, jah (y-test,
Beattie, Jones | Mann-Whitney | Mann-Whitney
(2000) test) test) jah, 30% (GDI) -
Frownfelter-
Lohrke,
Fulkerson
(2001) - - jah, 34% (GDI) -
jah, kasumi, EPSi
Beattie et al jah, seos EPSga | ja DPS puhul (-
(2008) (y-test) test) jah, 60% (GDI) -
jah, USA-UK 25%,
Prantsusmaa-
Saksamaa 37%,
Cho et al Itaalia-Hispaania
(2012) - jah (binoomtest) 41% (RGD) jah (binoomtest)
Tamme (2013) | ei (x’-test) jah (y-test) jah, 36% (GDI) jah (binoomtest)

Allikas: autori koostatud, tuginedes Beattie ja Jones 2008 artiklile ning tabelis méargitud

autorite t00dele

* Mérkus: moonutuse olemasolu veerus toodud number néitab, mitu protsenti arvjoonistest
sisaldas olulisi moonutusi (nivool |5%|, erandina Steinbart (1989) nivool [10%])
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Moonutusi on uuritud enamasti GDI abil (valem 2), vaid Cho ja kaasautorid uurisid
moonutusi RGD (valem 3) abil enda 2012. aasta t60s. Kdigi todde puhul on tuvastatud, et
lisna suur osa arvjoonistest sisaldas moonutusi ning kes uuris, leidis ka seose, et moonutused
loovad ettevottest parema mulje. Reeglina klassifitseeriti oluliselt moonutatuks arvjoonised,
mille GDI viirtus iiletas |5%| ehk GDI-ga vahemikus -5% kuni +5% arvjooniste moonutused
loeti ebaoluliseks. Tufte (1983) iitles moonutuste kohta, et GDI véartused {ile |5%| kujutavad
olulisi moonutusi, kuna iiletavad pisivigu ja juhuslikke ebatépsusi. Beattie ja Jones uurisid
enda 2002. aasta t60s just seda kiisimust, et alates millisest moonutuse tasemest tuleks
moonutused oluliseks lugeda. Analiiiisist tulenevalt jouti jdreldusele, et véltimaks lugeja
ekslikku arvjooniste tolgendamist, ei tohiks olla lubatud moonutused iile [10%|, kuna alates
sellisest moonutatuse tasemest on lugeja mulje ja otsused oluliselt mdjutatud. Siiski vajab
pOhjalikumat uurimist teema, et millisel tasemel moonutusi olulisteks voiks lugeda ning alates
millisest moonutusest on arvjoonise lugeja meelsus olulisel méédral mojutatud.

Kui arvjooniste moonutus on tuvastatud ja moddetud, siis on osa autoreid lisaks
uurinud, kas moonutuse olemasolul on seos sellega, kas moonutus kujutab ettevotet
tegelikkusest paremini ehk kas moonutused voiksid olla teadlikult tekitatud ning
eesmargistatud. Selleks on kasutatud meetodit, et on vaadeldud niitajat, mida moonutusega
arvjoonis kujutab, ning méératud &ra, kas vaadeldaval perioodil on nditaja vorreldes eelmise
perioodiga paranenud voi halvenenud. Binoomtesti abil on need, kes seost on uurinud, ka
sellele kinnitust saanud — moonutused esinevad arvjoonistes selliselt, et nad kujutavad

ettevotet tegelikkusest paremini.
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2. PANKADE VALIM JA ANALUUSI METOODIKA

2.1. Pankade valim

Kéesolev t60 kisitleb Ladne-Euroopa pankade 2006. kuni 2012. aasta aruandeid. Kui
enamasti on senised arvjooniste uurimused keskendunud suurtele maailmariikidele (USA,
Uhendkuningriigid, Saksamaa, Austraalia jt) ning uuritud on enamasti ettevdtteid eri
sektoritest, pankadele on podratud vdga vdhe tdhelepanu, siis 2013. aastal siiski valmis
uurimus, mis késitles Kesk- ja Ida-Euroopa pankade aastaaruandeid (Tamme 2013).
Kéesoleva to6 késitletav piirkond loob seetottu hea vordlusmomendi areneva Kesk- ja Ida-
Euroopa ning parima aruandluspraktikaga arenenud Laine-Euroopa vahel ja annab vdimaluse
teha tildistavaid jireldusi arvjooniste kasutamise kohta pankade aruannetes.

Valimi moodustamisel on kasutatud Bankscope’i andmebaasi ning on valitud 35
varade mahult suurimat Ladne-Euroopa riikide borsidel noteeritud panka. Tulenevalt
suuremast varade mahust ning asjaolust, et pank on borsil noteeritud, voib valimisse lisatud
pankade puhul eeldada kdrgemat aruandluse kvaliteeti. Valimisse lisamise tingimuseks on ka
inglisekeelsete aruannete olemasolu panga veebilehel iga vahemiku 2006 kuni 2012 aasta
kohta.

Lisas 2 on vilja toodud koigi valimisse voetud pankade nimed, nende péritolumaa
ning valik peamisi finantsniitajaid. Kdige enam pankasid on Uhendkuningriikidest (viis
panka), Prantsusmaalt, Saksamaalt ja Rootsist (neli panka) ning Itaaliast (kolm panka).
Austria, Belgia, Hispaania, Holland, Tirimaa ning Sveits on esindatud kahe pangaga, Norrast,
Portugalist ja Taanist on iiks pank (vt joonis 1).

Joonisel 1 on lisaks kédesoleva t60 valimi pankade jaotusele riigiti vélja toodud ka
Tamme 2013. aasta uurimuse valimi pankade jaotus, millest ndhtub, et Kesk- ja Ida-Euroopa
piirkonnast oli valimis 33 panka. Kui kdesoleva t66 valimi pangad olid périt 14 erinevast

riigist, siis vordluseks Kesk- ja Ida-Euroopa valimi pangad seitsmest eri riigist.
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B Kiesoleva t66 valimi pangad (Laéne-Euroopa)

B Tamme 2013 valimi pangad (Kesk- ja Ida-Euroopa)

Taani (1)

Belgia (2)

Slovakkia (5)

Sloveenia (5)

Joonis 1. Kéesoleva t60 ja Tamme 2013 valimi pankade jaotus riigiti
Allikas: autori koostatud, Tamme 2013 andmete alusel
* Markus: sulgudes on pankade arv vastavast riigist
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Kéesolevas t60s on seega analiilisitud 35 panga seitsme aasta (2006 kuni 2012)
aruannet ehk kokku 245 aastaaruannet. Igast aruandest on iiles mérgitud kdik arvjoonised ning
nende arvjooniste tiilip ja kujutatav nditaja. Arvjooniste puhul, mis kajastavad votmenditajaid
ning millelt on vdimalik moddta tulba voi joone korgust (ehk kujutatava niitaja graafilist
suurust), on lisaks leitud moonutuse néitaja GDI (vt valem 2).

Antud t66 tulemusi vorreldakse Tamme (2013) tulemustega ning tuuakse vélja ka
moningased erinevused vorreldes kdesoleva t66 valimi pankadega (ldhemalt késitletakse seda

t00 3. peatiikis).

2.2. Hiipoteesid ja nende testimise metoodika

Kéesolev t60 analiiiisib arvjooniste kasutamist uuritavate pankade aastaaruannetes 14bi
vOtmenditajate. Senistes uurimustes on leitud valimi ettevotete kohta kuni neli finantsnéitajat,
mida on arvjoonistel kdige rohkem kajastatud, ning need on vdetud vdtmenditajateks.
Kédesoleva t00 vOtmenditajate valik tuuakse vélja 3. peatiikis ning nende vOtmenditajate
uurimiseks on sdnastatud neli hiipoteesi:

Hiipotees 1: Votmenditajatega arvjooniste kaasamine aruannetesse on positiivselt
seotud nende votmenditajate eneste sooritusega ehk kui votmendiitaja on paranenud, valitakse
seda votmenditajat kajastav arvjoonis aruandesse.

Hiipotees 2: Votmenditajatega arvjooniste kaasamine aruannetesse on positiivselt
seotud panga iildise sooritusega ehk kui panga iildine sooritus on paranenud, valitakse enam
vOtmenditajaid aruandesse.

Hiipotees 3: Aruannetes esineb arvjooniste moonutusi.

Hiipotees 4: Arvjooniste moonutused kuvavad panka tegelikkusest soodsamas
valguses.

Hiipotees 1 esindab selektiivsuse uurimist ning sisult tdhendab, et eeldatavasti on
vOtmenditajaid kajastavate arvjooniste valik — kas arvjoonis aruandesse lisada vdi mitte —
seotud sellega, kas arvjoonisel kujutatav votmenéitaja on paranenud voi halvenenud vorreldes
eelmise aastaga.

Seose olemasolu kontrollimiseks kasutatakse xz-testi, mis voOimaldab kindlaks teha,
kas kahe empiirilise védrtuse vahel esineb seos, antud juhul vdtmenditajaga arvjooniste

aruandesse kaasamise ning kujutatud vOtmenditajate paranemise v3i halvenemise vahel. Test
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kasutab y’>-jaotust ning vdrdleb omavahel empiiriliste védrtuste jaotust oodatavate vidrtuste
jaotusega, testi tulemuse usaldusvéirsuse eelduseks on, et vaatlused on iiksteisest soltumatud.

Testi kdigus arvutatakse empiiriline parameeter (Gujarati 2004, 133):

2
(nem - ne )
Loy = D 4)
n@
kus
nemp — — empiirilised sagedused,
e — oodatavad sagedused.

Arvutatud empiirilist parameetrit vorreldakse kriitilise parameetriga y.”, mis leitakse
vastavalt vabadusastmete arvule ning olulisuse nivoole y* sagedustabelist. Hiipoteesi
testimiseks voetakse kasutusele nullhiipotees (Hp) ning sisukas hiipotees (H;):

Hy: Votmenditajat arvjoonisel kuvavate votmenditaja paranemisega pankade osakaal
on vordne voOtmenditajat arvjoonisel kuvavate vdtmenditaja halvenemisega pankade
osakaaluga.

H;: Vdtmenditajat arvjoonisel kuvavate votmenditaja paranemisega pankade osakaal
on suurem votmenditajat arvjoonisel kuvavate voOtmenditaja halvenemisega pankade
osakaalust.

Kui empiiriline parameeter iiletab kriitilist, tuleb vastu votta sisukas hiipotees ehk seos
kehtib, vastasel juhul aga nullhiipotees ehk seos puudub.

Sarnaselt hiipoteesile 1, esindab hiipotees 2 samuti selektiivsuse uurimist, kuid sel
puhul uuritakse votmenditajat kajastava arvjoonise aruandesse lisamise otsuse seost panga
tildise sooritusega. Soorituse all on késitletud kasuminditajaid ning sooritus on loetud heaks,
kui kasuminditaja on suurenenud vorreldes eelneva aastaga, ning halvaks, kui see on
vihenenud. Hiipoteesi 2 paikapidavust testitakse samuti y’-testiga jargmiste null- ja sisuka
hiipoteesi abil:

Hy: Votmenditajat arvjoonisel kuvavate positiivse kasumimuutusega pankade osakaal
on vOrdne vOtmenditajat arvjoonisel kuvavate negatiivse kasumimuutusega pankade
osakaaluga.

H,: Viétmenaditajat arvjoonisel kuvavate positiivse kasumimuutusega pankade osakaal
on suurem voOtmenditajat arvjoonisel kuvavate negatiivse kasumimuutusega pankade
osakaalust.

Ulejasnud kaks hiipoteesi tegelevad arvjooniste moonutustega. Hiipotees 3 puhul:
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Hy: Votmenditajate arvjoonistel ei esine olulisi moonutusi.

H;: Viotmenaditajate arvjoonistel esineb olulisi moonutusi.

Moonutuste tuvastamiseks on kasutatud GDI nditajat (vt valem 2 peatiikis 1.4). GDI
kasutamine moonutuste modtmiseks annab hea vorreldavuse seniste uurimustega, kuna
enamasti on kasutatud just seda moddikut, teisi — nditeks RGD-d (vt valem 3 peatiikis 1.4) —
on eelnevates uurimustes kasutatud vdahe. GDI kasutamine annab lisaks ka vOimaluse 2013.
aastal valminud Kesk- ja Ida-Euroopa pankade analoogse uurimuse (Tamme) tulemuste
laiendamiseks ja tildistamiseks.

Olulisteks moonutusteks on juhtumid, kus uuritavate pankade aruannetes esineb
arvjooniseid, mille GDI véértus iiletab |5%|, vidiksemad GDI absoluutvéirtused voivad olla
tingitud modtmisvigadest ning muudest juhuslikest ebatdpsustest nditeks arvjoonise
triikkimisel paberile vOi ekraanile kuvamisel. Senistes uurimustes on reeglina kasutatud
nimetatud olulisuse nivood, ent Beattie ja Jones tdoid enda 2002. aasta to6s vélja ka taseme
[10%|, mis tulenes jdreldusest, et alates sellisest moonutuse tasemest on inimese taju ning
otsused mojutatud. Seetdttu tuuakse kdesoleva t60 tulemustes vilja lisaks ka moonutused
alates |10%| nivoost.

Tulenevalt GDI niitaja olemusest ja moningatest puudustest, on hiipoteesi 3
kontrollimisest vilja jdetud:

e kdik sektordiagrammid ja muud liiki ehk klassifitseerimata arvjoonised, kuna
nende puhul pole vdimalik GDI arvutuseks vajalikku tulba- voi joonekdrgust
moota;

e arvjoonised, millel pole kujutatud mitut ajahetke voi1 néhtust, sest sellisel juhul
pole vdimalik GDI-d arvutada;

e arvjoonised, mille puhul tulpade v4i joonte korguste voi algandmete vahe on 0,
kuna sellisel juhul ei anna GDI usaldusvéérset tulemust;

e arvjoonised, mille tulpade vOi joonte korguste vahe on viga viéike, mistdttu on
sellisel arvjoonisel modtmisviga vdga suur ning GDI véddrtus ei anna
usaldusvédrset tulemust.

Hiipotees 4 viidab, et kui arvjoonisel esineb moonutusi, siis need kujutavad panka

tegelikkusest paremini. Kdesolevas t60s on kodik votmenditajad sellised, et mida suuremad
need on, seda paremat tulemust nad kujutavad. Seega panka kujutavad tegelikkusest paremini

ehk soodsamalt moonutused, mis:
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e iilehindavad vdotmenditaja suurenemist (GDI véértus on positiivne),

e alahindavad votmenditaja vahenemist (GDI véértus on negatiivne).

Panka tegelikkusest halvemini ehk ebasoodsamalt kujutavad seevastu moonutused,
mis:

e alahindavad vOtmenditaja suurenemist (GDI véirtus on negatiivne),

¢ {ilehindavad vétmenditaja vihenemist (GDI viértus on positiivne).

Koik arvjooniste moonutused jagatakse nimetatud kriteeriumide alusel pangale
soodsateks ning ebasoodsateks ja viiakse 1dbi Bernoulli binoomtest, et vélja selgitada, kas
soodsate ja ebasoodsate moonutuste jagunemine allub binoomjaotusele voi mitte. Sonastatud
on jargmised nullhiipotees ja sisukas hiipotees:

Ho: Soodsate ja ebasoodsate oluliste moonutuste esinemise tdendosused on vordsed.

H;: Soodsate oluliste moonutuste esinemise tdendosus on suurem kui ebasoodsate
oluliste moonutuste esinemise tdendosus.

Bernoulli binoomtesti puhul tehakse teatud arv iiksteisest soltumatuid katseid, mille
tulemuseks on kas positiivne (tdendosusega p) voi negatiivne tulemus (tdendosusega 1-p).

Juhuslik suurus X ihtib binoomjaotusega, kui (Gujarati 2004, 894-895):

n! -
S(X)= {—]p*(l -p)” 5)

x!(n - x)!
kus
f(X) —positiivsete tulemustega x juhusliku suuruse X tdendosusjaotus,
n — katsete arv,
X — positiivsete tulemuste arv,
n-x  —negatiivsete tulemuste arv,

Kui testimise tulemusel erineb soodsate moonutuste jaotus statistiliselt oluliselt
Bernoulli binoomjaotusest, tuleb vastu votta sisukas hiipotees ning saab viita, et moonutused
pole juhuslikud, vaid kuvavad pankasid tegelikkusest paremini. Kui soodsate moonutuste
jaotus iihtib binoomjaotusega, ei saa viita, et moonutused kujutavad panka soodsamas
valguses.

GDI leidmiseks on arvjooniste modtmised tehtud tarkvaraga, mis voimaldab modta
arvjoonistel olevaid tulpasid ning joonekorguseid ekraanipunktides. Tulemuste vorreldavuse
tagamiseks peaksid analiiiisitavad aegread olema terves valimis iihepikkused, kuid kuna
pankade aruannetes kasutati erineva pikkusega aegridu, siis on kéesoleva t60 analiiiisis

moddetud eelviimase ja viimase tulba korgusi (voi joone pikkusi) — sellisel juhul ei oma
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aegrea pikkus tulemuste seisukohast tdhtsust. Modtmistulemusi ja andmeid on toddeldud
Microsoft Excel tabelarvutustarkvara abil.

Hiipoteesi 4 testimisest on vélja jietud lisaks hiipotees 3 testimise vilistustele ka
moonutused, mis on pohjustatud y-telje nullpunkti puudumisest voi katkestatud y-teljest ning
kui arvjoonisel on aegreatrend muutunud, kuna need ei anna adekvaatset infot moonutuse
soosivuse kohta. Y-telje nullpunkti puudumisel voi katkestatud y-telje korral on tdusev trend
kujutatud tegelikkusest suuremana (soosiv moonutus), ent langev trend on samuti

tegelikkusest suuremana kujutatud (ebasoosiv moonutus).
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3. ANALUUSI TULEMUSED JA JARELDUSED

Kéesolevas peatiikis on vilja toodud antud analiilisi tulemused ning jéreldused.
Peatiiki esimeses osas antakse {ilevaade arvjooniste kasutamise kohta valimi pankade
aruannetes riigiti, pankade 1dikes ning ka iildkogumina, seejdrel tuuakse peatiiki teises osas
vélja to0s piistitatud hiipoteeside analiiiisi tulemused ning jareldused. Peatiiki viimases osas
voetakse tulemused kokku ning tehakse {ildistavad jareldused ja antakse soovitused

edaspidiseks uurimiseks antud valdkonnas.

3.1. Arvjooniste kasutamise statistika
3.1.1. Arvjooniste koguhulk

Analiitisiti 35 panga seitsme aasta aruandeid, mida oli kokku 245. Neist 12 aruannet
(5,1% koguvalimist) ei sisaldanud {ihtegi arvjoonist, seega 233 aruannet (94,9%) sisaldas
vihemalt {iihte arvjoonist. Tegemist on korge nditajaga, sest eelnevad uurimused on
tuvastanud, et arvjooniseid sisaldasid 69-99% vaadeldud aruannetest, Kesk- ja Ida-Euroopa
pankade puhul aga 71% aruannetest (vt tabel 4 ja 6).

Analiitisitud aruannetest leiti kokku 7688 arvjoonist, seega keskmiselt oli 31,4
arvjoonist iihe aruande kohta. Kui vaadelda ainult neid aruandeid, milles sisaldus vdhemalt
tiks arvjoonis, oli iihe aruande kohta keskmiselt 33,0 arvjoonist. Néditeks Kesk- ja Ida-Euroopa
pankade puhul oli keskmine arvjooniste arv aruande kohta 8,2 (11,2 arvjoonist aruande kohta,
kui arvestada ainult vdhemalt {ihte arvjoonist sisaldavaid aruandeid). Keskmine arvjooniste
arv aruande kohta on eelnevates uurimustes olnud vahemikus 5,9—10,3 (vt tabel 6). Eelnenud
uuringutega vorreldes vOib seega vdita, et kdesolevas t00s analiilisitud Laddne-Euroopa
pankade aruannetest oli vdhemalt {iihte arvjoonist sisaldavaid aruandeid rohkem kui
keskmiselt, kiill aga oli keskmine arvjooniste arv aruande kohta oluliselt suurem. Kéesoleva
t00 pankade aruannetes esinev suurem arvjooniste kasutamine vdib olla tingitud asjaolust, et
uuriti Lddne-Euroopa suuri pangagruppe, mistdttu oli ka aruannete maht seni uuritud

ettevotetega vorreldes oluliselt suurem. Kuna tegemist on suurte pangandusgruppidega, milles
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on emapank, tiitarpangad ja erinevad liksused, siis tuleb neis aruannetes kajastada rohkemate
iiksuste tulemusi ning arvjooniste kasutamine on selleks atraktiivne lahendus. Lisaks voib
tulemust mojutada see, et tulenevalt suuremast reguleeritusest on pankade puhul aruandluse
maht vorreldes mitte-finantssektoris tegutsevate ettevotetega iildiselt suurem. Seega on
finantsasutuste puhul palju olulisi teemasid, mida peab kas kohustuslikus korras voi
vialjakujunenud praktika tottu tdiendavalt kajastama. Néiteks kajastati pankadele omaselt viga
palju riskijuhtimise valdkonna arvjooniseid, mida muude sektorite ettevotted nii suures mahus

enda aruannetes reeglina ei kajasta.

Tabel 6. Seniste uurimuste arvjooniste kasutamine aruannetes

Mitu % Mitu
Autorid . . aruannetest arvjoonist
. ) Mida uuriti N
(ilmumisaasta) arvjooniseid aruande
sisaldas kohta
319 USA Fortune 500 hulka kuuluva
Steinbart (1989) ettevotte 1986. aasta aruanded 79% 8,0
Beattie, Jones UK 240 borsiettevotte 1989. aasta
(1992) aruanded 79% 5,9
Beattie, Jones USA 85 ja UK 91 suurima ettevotte 1990. 80% (USA)
(1997) aasta aruanded 92% (UK) 10,3
Beattie, Jones Austraalia 89 suurettevotte 1991. aasta
(1999) aruanded 89% 9,4
Frownfelter- USAs noteeritud 74 ettevotte (millest pool
Lohrke, Fulkerson | olid USAst périt, pool muust riigist parit) 89% (USA)
(2001) aastaaruanded aastatel 1984-1994 86% (muud) 8,4
Beattie et al (2008) | UK 94 borsiettevotte 2004. aasta aruanded 99% 6,9
33 KIE panga aastaaruanded aastatel
Tamme (2013) 2006-2011 71% 8,2

Allikas: autori koostatud, tuginedes tabelis mérgitud autorite toddele

Tabelist 7 ndhtub, et kdige enam oli riskijuhtimise teemalisi arvjooniseid, millele
jargnesid kasuminditajad, tulude ja kulude niitajad, varade mahu néitajad ning laenuportfelli
mahu néitajad. Kdesolevas t60s, nagu ka senistes uurimustes, valitakse vilja finantsnditajad,
mida on aruannetes kodige rohkem esinenud, ning nimetatakse need vOtmenditajateks ja
edaspidises hiipoteeside analiiiisis keskendutakse ainult nendele — iilejadnud néitajaid
analiilisis ei kisitleta. Kdesolevas t60s on valitud vOtmenditajateks kasuminditajad, varade
mahu niitajad, laenuportfelli mahu néitajad ning deposiitide mahu néitajad, mis nelja peale
kokku moodustasid neljandiku kogu arvjoonistest (25,9%). Ka oli aruannete osakaal, mis

viahemalt {ihte vOtmenditajat sisaldas, suurimate seas (80,8%). Kuigi riskijuhtimise nditajatega
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jooniste arv oli kdige suurem, ei késitleta neid finantsnéitajatena, mistottu ei arvestata neid ka
votmenditajate hulka. Tulude ja kulude niitajad seevastu on finantsnditajatena kisitletavad,
kuid kéesolevas t60s neid votmenditajate hulka siiski ei kaasata — antud kategooriasse kuulus
viga palju erinevaid tulude ja kulude nditajaid, mis aga liikide 1dikes eraldivdetuna

moodustasid arvjoonistest viga viikese osa.

Tabel 7. Aruannetes esinenud arvjoonised

o Arvjoonist sisaldavad Arvioonised
Arvjoonisel aruanded
kujutatav teema osakaal kogus osakaal kogus
kdigist (%) (tk) koigist (%) (tk)
kéik votmenditajad 80,8 198 25,9 1989
riskijuhtimise niitajad 84,9 208 22,5 1729
kasuminiitajad 62,4 153 11,9 913
tulud ja kulud 56,3 138 7,1 546
varade maht 53,9 132 6,6 511
laenuportfelli maht 53,9 132 5,9 457
aktsia hind ja tehingumaht 84,1 206 5,3 406
makromajanduse néitajad 31,8 78 3,9 302
tootajate arv 51,8 127 3.9 298
tulude jaotus 38,8 95 3,6 280
turuosa 21,6 53 2,1 163
kulu-tulu suhtarv 33,9 83 2,0 150
deposiitide maht 18,8 46 14 108
klientide arv 19,2 47 1,3 99
muud néitajad 665
koik niitajad kokku 95,1 233 100,0 7688

Allikas: autori koostatud

Votmenditajate arv on uuritavate aastate 16ikes monevorra muutunud (vt joonis 2).
Vaadates koiki votmenditajaga arvjooniseid, on ndha, et majandustsiikli tipus 2007. aastal on
arvjooniste hulk suurenenud vdorreldes varasema aastaga, mil olid pankade finantstulemused
iisna head ja eelnenud aastatel iiha paranenud. Seevastu jirgneval aastal, kui sai alguse
tileilmne finantskriis, langes koos pankade tulemuslikkusega mérgatavalt ka votmenditajaga
arvjooniste kasutamine. Seejuures enim on seda mdjutanud kasumit kajastavate arvjooniste
arvu langus. Pédrast arvjooniste arvu langust on niha, et arvjooniste kasutus suurenes aasta-
aastalt, kuid 2012. aastal v0is taas mérgata moningast arvjooniste arvu langust. Voib 6elda, et

2009-2011 toimus iileilmne toibumine majanduskriisist, samuti ka pankade finantsseisundi
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paranemine. Tdendoliselt vdhenes 2012. aastal iildine optimism tuleviku osas — levinud olid
mured, et kas taastumine majanduskriisist on olnud piisavalt kiire ja ulatuslik ning millised
oleksid edasised vdimalused uueks majanduskasvufaasiks. Samuti oli sel ajal aktuaalne teema
Euroopa riikide korge volakoormus ja sellega toimetulek, mis omas olulist negatiivset moju
ka Léadne-Euroopa pankade tulemustele, mistottu vOib ndha seost arvjooniste kasutamise ja

turu meeleolu vahel.
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Joonis 2. Vitmenditajatega arvjooniste kogus aastatel 2006-2012
Allikas: autori koostatud

Vaadates vOtmenditajaid eraldi, on méirgata, et varade mahu néiitajatega arvjooniste
hulk on muutunud sarnaselt kdigi vOtmenditajatega, ent deposiitide mahu niitajate arv on
olnud vaadeldud aastatel stabiilne, vaid veidi aasta-aastalt kasvanud. Kasumi arvjooniste
arvukus on muutunud sarnaselt kogu valimiga, erandina aastal 2007 on arvukus langenud
vorreldes 2006. aastaga, kuna pankade kasumi langus algas juba ennetavalt 2007. aastal ehk
veidi varem kui 2008. aasta finantskrahh aset leidis. Laenude arvjooniste kogus on kiitunud
kuni 2008. aastani sarnaselt kogu vOotmenditajaga arvjooniste hulgaga, kuid eripédrana ei ole
ndha laenude arvjooniste koguse kerkimist edasistel aastatel. Pohjus v3ib olla selles, et parast
finantskriisi on panganduses ning iihiskonnas kuni ténaseni laenumahtude taastamisse ja
kasvatamisse suhtutud senisest oluliselt konservatiivsemalt, mistottu laenuportfellimahu

nditajaid tdendoliselt pangad viga aruannetes senisest suuremas koguses eksponeerida ei

soovinud.
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Ullataval kombel kuvati Liine-Euroopa pankade aruannetes deposiidimahtude
arvjooniseid suhteliselt vihe. Vordluseks oli deposiitide mahu néitaja Kesk- ja Ida-Euroopa
pankade uurimuses enimkasutatavate niitajate seas kolmas, mistottu lisati see ka
vOtmenditajate hulka (Tamme 2013). Kuna deposiitide maht on pankade puhul oluline néitaja
ning tagamaks vorreldavus eespool nimetatud t6dga, on deposiitide mahu arvjoonised ka
kdesolevas t60s voOtmenditajate hulka arvatud. Nimetatud varasemas uurimuses ning
kéesolevas t60s kattuvad veel laenuportfelli ja varade mahu vOtmenditajad, ent erinevus on
kasuminditaja osas — Kesk- ja Ida-Euroopa pankade puhul see votmenditajaks ei osutunud.

Kui vorrelda tulemusi eelnevate wuurimustega, mis keskendusid erinevates
majandussektorites tegutsevatele ettevotetele, siis kéesoleva tdodga ainsaks sarnaseks
vOtmenditajaks on kasum. Erinevusena aga ei ole kdesolevas t60s ega Tamme 2013 t00s
vOtmenditajate hulgas miiligitulu ega dividendi niitajaid — need kiill olid mdlemas valimis
esindatud, kuid tulenevalt pangandusettevotete spetsiifikast, oli aruannetes siiski rohkem
deposiitide (erandina kéesolev t60), laenuportfelli ja varade mahu teemalisi arvjooniseid.
Niiteks toid enda 1992. aasta t60s Beattie ja Jones vilja, et vorreldes mitte-
finantsettevotetega, oli finantsettevotete puhul aruannetes palju varade mahu teemalisi

arvjooniseid.

3.1.2. Arvjooniste kasutus liigiti

Joonisel 3 on vilja toodud kdigi arvjooniste jagunemine liigiti, millest néhtub, et iile
poole arvjoonistest olid tulpdiagrammid, mis on hea arvjoonise liik kujutamaks aegridasid.
Teine levinud aegrea kujutamise litk — joondiagramm — leidis vdhem kasutust (15%).
Arvukuselt teine oli sektordiagramm, mille abil on hea kujutada niitajate struktuuri (24%).
Struktuur ja aegread on pankade aruannetes olulised teemad, kujutamaks kas vdi kdesolevas
toos valitud vOtmenditajate (kasum, laenuportfelli, deposiitide ja varade maht) suuruse
diinaamikat ajas ning nende struktuuri.

Kesk- ja Ida-Euroopa pankade uurimuses oli arvjooniste liigiti jagunemine viga
sarnane, kus enim kasutatud liik oli samuti tulpdiagramm (49% koguhulgast), seejirel sektor-
ja joondiagramm (vastavalt 18% ja 17%). Erinevusena jirgnesid libisevate tulpadega (12%),
organisatsioonidiagrammid (2%) ning viimaks lintdiagrammid (2%) (Tamme 2013, 45).
Seevastu kéesolevas to0s olid lintdiagrammid oluliselt levinumad, ent libisevate tulpadega

diagramme esines vihem. Kédesolevas t60s klassifitseeriti organisatsioonidiagrammid ,,muud*
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kategooriasse, kuna lisaks organisatsioonidiagrammidele esines muid arvjoonisetiilipe
(nditeks protsessi- jm seosediagrammid), mida polnud voimalik teiste kategooriate hulka

arvata, kuid mis olid siiski arvjoonised.

® tulpdiagramm

B sektordiagramm

= joondiagramm

B lintdiagramm

m libisevate tulpadega

diagramm

E muu

Joonis 3. Kdigi arvjooniste jagunemine liikide 1dikes
Allikas: autori koostatud

Joonisel 4 on ainult votmenditajaid kujutavate arvjooniste jagunemine liigiti, millest
ndhtub, et vorreldes kdigi kdesoleva t60 arvjooniste hulgaga on tulpdiagramme oluliselt
rohkem, monevorra enam on ka sektordiagramme — mdlemat liiki voib lugeda peamisteks
finantsnditajate kujutamise arvjooniste liikideks. Teist liiki arvjooniste osakaal oli vdiksem
koigist vOtmenditajatest. Muud tiilipi arvjooniseid enamasti finantsnéitajate kuvamiseks ei
kasutatud, mistottu oli votmenditajate hulgas muud liiki arvjooniseid vaid mdned iiksikud,
mis andis imardatult osakaaluks 0%.

Kédesoleva t00 uuritud aruannete puhul oli arvjooniste liigiti jaotumine sarnane
tavapdrasele jaotumisele finantsaruannetes, niiteks Beattie ja Jones (2008, 9) toid vélja
seniseid uurimusi kokkuvdtvas to0s, et peamiselt on aruannetes kujutatud niitajaid tulp-,

joon- ja sektordiagrammiga.
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® tulpdiagramm

m sektordiagramm

H lintdiagramm

m libisevate tulpadega
diagramm

= joondiagramm

H muu

Joonis 4. Vdtmenditajatega arvjooniste jagunemine liikide 16ikes
Allikas: autori koostatud

Téaiendavalt kontrollis t66 autor erinevat tiilipi arvjooniste kasutamist aastate 1dikes.
Kuna tulemused olulisi koikumisi ei ndidanud, siis neid tulemusi siinkohal tdiendavalt
esitatud ei ole. Kiill aga viitab tulemus sellele, et erinevat tiilipi arvjooniste kasutamine on

olnud aastate 10ikes stabiilne.

3.1.3. Arvjooniste kasutus riigiti

Riikide 1dikes esines mérkimisvéérseid erinevusi arvjooniste kasutuses. Nagu niha
tabelis 8, sisaldasid Hispaania ja Portugali pankade aruanded teistest riikidest oluliselt rohkem
arvjooniseid aruande kohta. Teistest oluliselt véhem kasutasid arvjooniseid lirimaa pangad,
mille puhul oli kahe panga seitsme aasta aruannete peale kokku kdigest kolm arvjoonist,
kusjuures iikski neist kolmest polnud votmenditajaga arvjoonis. Tabelist selgub ka, et kodige
enam kasutatud arvjoonisetiiiip oli 14 riigist 10 riigi puhul tulpdiagramm, iilejddnud nelja riigi
puhul sektordiagramm. Teise koha populaarsemate arvjooniste hulka lisandub ka
joondiagramm ning iihel juhul lintdiagramm. Uldiseks trendiks on, et Euroopa ldunapoolsete
riikkide (Hispaania, Portugal, Itaalia) aruanded olid arvjooniste mahukad. Samas nditeks
pohjamaiste Rootsi pankade aruanded sisaldasid samuti keskmisest rohkem arvjooniseid.
Vaadates riikide 10ikes arvjooniste kasutamist, vOoib ndha, et enamasti on vOtmenditajaga

arvjooniste osakaal kdigist arvjoonistest ldhedane valimi keskmisele, ent silma paistavad
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Austria ning Saksamaa, mille pankade aruannetes oli teiste ritkidega vorreldes votmenditajaga
arvjooniseid mirksa vihem. Keskmisest enam keskendusid enda aruannetes votmenditajatele

aga Sveitsi, Hollandi ja Hispaania pangad.

Tabel 8. Arvjoonised aruannetes riikide 15ikes

iy Pankade Arvjooniseid Votmenditajaga V()tm.enéiit'ajaga Er{imkfclsuta.t.u('i
Péritolumaa aruande Lo arvjooniste arvjooniste liigid
arv kohta arvjooniste arv osakaal L 5
Hispaania 2 91,3 400 31,3% | tulp sektor
Portugal 1 81,6 159 27,8% | tulp joon
Rootsi 4 44 .4 318 25,6% | tulp sektor
Itaalia 3 39,1 197 24,0% | sektor tulp
Austria 2 36,0 60 11,9% | tulp sektor
Sveits 2 31,6 145 32,8% | tulp joon
Holland 2 25,0 111 31,7% | sektor tulp
Prantsusmaa 4 23,4 174 26,6% | tulp sektor
Norra 1 22,4 43 27,4% | tulp sektor
UK 5 21,1 198 26,8% | tulp lint
Taani 1 20,9 44 30,1% | sektor joon
Belgia 2 19,5 76 27,8% | sektor tulp
Saksamaa 4 18,1 64 12,6% | tulp sektor
lirimaa 2 0,2 0 0,0% | tulp sektor
Koik riigid 35 31,4 1989 25,9% | tulp sektor

Allikas: autori koostatud

Arvjooniste kasutamist vdivad lisaks konkreetsele regioonile ja riigile mdjutada ka
erinevad pangaspetsiifilised tegurid, mida kdesolevas t66s 1dhemalt ei késitleta. Kiill aga vdiks

see olla potentsiaalne uurimisteema tulevasteks toodeks.

3.2. Hiipoteeside testimise tulemused

Kiesolevas t60s on piistitatud neli hiipoteesi, millest kaks esindavad selektiivsuse
uurimist ehk kas arvjooniste kaasamine voi mittekaasamine aruannetesse on seotud sellega,
kui head on olnud panga tulemused. Ulejiinud kaks keskenduvad moonutuste testimisele.

Vastavalt on kahte alapunkti jagatud ka nende testimise tulemuse analiiiis.
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3.2.1. Selektiivsuse testimise tulemused

Hiipotees 1 puhul testiti, kas arvjooniseid kaasatakse aruandesse siis, kui arvjoonisel
kujutatav néitaja paranes kédesoleval aastal vorreldes eelmise aastaga, ning ei kaasata siis, kui
kujutatav niitaja halvenes.

Hiipotees 1 sai kinnitust kogu perioodil kdigi votmenditajate kogumi peale kokku, sest
siis iiletas empiiriline  véirtus kriitilist. V&tmenditajate 15ikes sai selektiivsuse olemasolu
kinnitust laenumahu nditajate puhul (kogu perioodil) olulisuse nivool 10%, teiste
votmenditajate puhul hiipotees 1 kinnitust ei saanud, kuna empiirilised y* vésrtused jdid alla
kriitilise véartuse. Vaadates testi tulemusi aastate 1dikes, siis laenumahtude votmenditaja
puhul leidis hiipotees 1 kinnitust 2006. aastal olulisuse nivool 5% ning 2008. aastal nivool
10%. Ulejiinud aastatel ning teiste niitajate korral kui ka vdtmenditajate iildkogumi puhul
hiipotees 1 aastate 10ikes kinnitust ei saanud. Siinkohal on oluline maérkida, et neid aastate
16ikes saadud tulemusi ei tohiks iile tdhtsustada, kuna vaatluste arv igal konkreetsel aastal oli

koigest 35, mistdttu niivord viikese vaatluse arvu pealt on keeruline saada statistiliselt olulisi

tulemusi.

Tabel 8. Hiipotees 1 kontrolli tulemus

Xz empiiriline x2 kriitiline
Naita 1006 12007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | kogu | olulisuse | olulisuse
periood | nivoo 5% | nivoo 10%
Laenud 575| 2.04| 2,79] 0.55| 2.14] 2.06] 2,13| 345
Varad 0,01 0,07] 0.,04] 003] 004] 0,03] 0,03] 0,00
Deposiidid 048] 0,05 0,03] 0,03] 004] 0,03| 0,03] 1,19 384 571
Kasum 0,09] 0,03] 0,09] 003] 004] 0,04] 0,03] 000 ’ ’
Naitajad
kokku 029 2.14| 2.03] 051| 223| 2,02| 201 513

Allikas: autori koostatud

Mirkus: paksus kirjas on seos oluline nivool 10%, paksus kirjas ja allajoonitult on seos
oluline nivool 5%.

Hiipotees 2 baasil testiti seose olemasolu arvjooniste kaasamise ning panga kui terviku
tulemuste vahel. Panga terviku tulemuslikkuse iseloomustamiseks on kéesolevas t66s ning ka
varasemates toddes (vt tabel 5) kasutatud kasuminditajaid. Tabelist 9 ndhtub, et hiipotees 2 sai
kinnitust kogu perioodil deposiitide arvjooniste puhul, st arvjoonised lisati aruandesse siis, kui

panga kasumlikkus paranes. Samas iilejddnud votmenditajate ning kdigi néditajate kogumi
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peale kokku seose olulisust kinnitada ei saa. Vaadates tulemusi aastate 10ikes, on ndha, et
laenumahtude néitajate kaasamine aruannetesse oli kahel aastal nivool 5% oluliselt seotud
panga iildise sooritusega vastaval aastal, iilejadnud aastatel ja teiste nditajate puhul ega kdigi

nditajate kogumi peale kokku seos kinnitust ei leidnud.

Tabel 9. Hiipoteesi 2 kontrolli tulemus

* empiiriline ¥ kriitiline
Naitaja 1006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | kogu | olulisuse | olulisuse
periood | nivoo 5% | nivoo 10%
Laenud 426| 0,50| 4.88| 2,59| 2.26| 2.26| 2,06] 025
Varad 0,09| 0,03| 0,09 0,03| 0,04| 0,04| 0,03| 0,00
Deposiidid 048] 0,03| 0,09 0,03| 0,04| 0,04] 0,03| 3,58 3,84 2,71
Naitajad
kokku 0,09| 0,03| 0,09 0,03| 0,04| 0,00 0,03| 0,00

Allikas: autori koostatud

Mirkus: paksus kirjas on seos oluline nivool 10%, paksus kirjas ja allajoonitult on seos
oluline nivool 5%.

Varasemad uurimused on enamasti kinnitanud seose olemasolu arvjooniste kasutamise
ja nendel arvjoonistel kujutatud niitajate soorituse ning ettevotte terviku soorituse vahel (vt
tabel 5). Samas sarnaselt kdesolevale toole Kesk- ja Ida-Euroopa pankade puhul seost
arvjooniste aruannetesse kaasamise ja pankade iildsooritusega (ehk kasumiga) ei tuvastatud,
pohjuseks arvati olevat asjaolu, et valimi pankade puhul oli kasuminéitajatega arvjooniseid
aruannetes lisna vihe ning leiti, et pankade puhul polnud kasuminditajad piisavalt olulised
mojutamaks arvjooniste kaasamist aruannetesse. Arvjooniste kaasamise seos nendel
arvjoonistel kujutatud néditajate sooritusega sai kinnitust kogu valimi puhul ning deposiitide ja
laenude néitajate puhul eraldi, varade néitajatega arvjoonistel olulist seost sooritusega polnud
(Tamme 2013, 51).

Kokkuvottes nditavad tulemused, et kdesolevas to0s ei leia tugevat kinnitust
selektiivsuse ootus arvjooniste kasutuses. See tulemus on moneti iillatav — vaadeldud perioodi
jai 2008. aasta finantskriis, millele eelnes majandustsiikli tipp ja jargnes langus ning langusest
taastumine, mistottu jdid késitletud ajavahemikku pankade soorituse mdttes {isna erinevad
tulemused. Voinuks eeldada, et perioodi mitmekesisuse tottu oleks palju olnud arvjooniste
kaasamise otsuseid seoses paranevate tulemustega ning arvjooniste aruannetest viljajatmise
otsuseid, kui tulemused halvenesid. Ent siivenedes analiilisi andmetesse, vOis mairgata, et

arvjooniseid pigem kaasati aruannetesse sdltumata tulemuslikkusest ning olukordi, kus halva
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tulemuse puhul arvjoonis kajastamata jdi, oli vdhe. Selle iihe voimaliku pShjusena vdib niha
eelnevalt kirjanduses maérgitud status quo kallet, mis tdhendab, et kui ettevote on kord
hakanud oma aruandes mone néitaja arvjoonist kasutama, siis seda enam niisama lihtsalt sealt
vilja ei jéeta (Samuelson, Zeckhauser 1988). See kalle vdiks olla eeldatavalt tugevam suurtes
pangandusgruppides, mis on suurema avalikkuse tihelepanu all. Uhtlasi niitas kiesoleva t6d
kdigus teostatud kodeerimine, et vorreldes Tamme 2013 Kesk- ja Ida-Euroopa regiooni
pankadega oli Lédne-Euroopa suurpankadel tavaks rohkem sama niitajat kuvavaid
arvjooniseid aruandesse lisada, mistottu neist iihe kadumine mitme sama vdtmenditaja
arvjoonise seast ei kajastu kdesolevas t60s rakendatud metoodika puhul kuidagi selektiivsuse
testimises. Sellest tulenevalt tuleks jirgnevates uurimustes poOorata tdhelepanu
regressioonmudelite kasutamisele, mis vdimaldaks paremini arvesse votta muutusi {ihte ja
sama vOtmenditajat kujutavate arvjooniste arvus ning samaaegselt kontrollida ka erinevate

pangaspetsiifiliste tegurite moju arvjooniste kasutamisele.

3.2.2. Moonutuste testimise tulemused

Ulejianud kaks hiipoteesi puudutavad arvjooniste moonutuste uurimist. Hiipoteesi 3
kohaselt oodati, et pankade arvjoonistes esineb olulisi moonutusi. Arvjoonised loetakse
oluliselt moonutatuks, kui nende arvjooniste kallutatuse indeksi GDI (vt valem 2)
absoluutvédrtus on suurem kui 5%.

Tabelist 10 ndhtub, et votmenditajatest 54% olid GDI védrtusega vahemikus -5% kuni
5% ehk nende puhul loeti moonutus ebaoluliseks. Seega tilejddnud 46% ehk ligi pool kdigist
arvjoonistest olid siiski olulisel méédral moonutatud. Sarnane jaotus oli ka iiksikute
votmenditajate l0ikes. Kéesolevas t00s oli olulise moonutusega arvjooniste osakaal
koguhulgast suurem kui senistes uurimustes, kus osakaal jdi enamasti 30% ldhedale, kuigi
esines ka olukordi, kus moonutatud oli koguni 60% arvjoonistest (vt tabel 5). Kesk- ja Ida-
Euroopa pankade uurimuses oli moonutatud arvjooniste osakaal 36% (Tamme 2013). Seega
vastupidiselt voimalikule ootusele, et vihemarenenud ja vdhejoukad Kesk- ja Ida-Euroopa

riikide pangad moonutavad arvjooniseid rohkem, leidis kinnitust hoopis vastupidine olukord.
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Tabel 10. GDI viirtuste jaotus

Arvjooniste arv Osakaal

GDI védrtuse koigist
vahemik (%) laenud varad | deposiidid | kasum nﬁéﬁid arzlr]lgﬁgiztgst

kokku)
-0| <GDI<= | -50 17 29 14 83 143 12%
50| <GDI<= | -25 17 12 4 78 111 9%
25| <GDI<= | -10 17 8 3 38 66 6%
-10| <GDI<= -5 12 13 2 33 60 5%
-5| <GDI<= 5 96 148 32 365 641 54%
5| <GDI<= 10 11 7 7 29 54 5%
10| <GDI<= | 25 12 4 2 31 49 4%
25| <GDI<= | 50 4 3 3 17 27 2%
50| <GDI<= [100 6 3 2 14 25 2%
100| <GDI<= |+ 1 3 0 13 17 1%
Kokku 193 230 69 701 1193 100%

Allikas: autori koostatud

Joonisel 5 on graafiliselt nidha votmenditajatega arvjooniste GDI védrtuste
sagedusjaotus, millest voib tdheldada, et oluliste moonutuste jaotus oli kaldu negatiivse
vadrtuse suunas ning GDI vaartusgruppide kahanemisel suurenes ka esinemissagedus. Kesk-
ja Ida-Euroopa pankade puhul polnud GDI véirtuste sagedusjaotuses nidha trendi negatiivse
védrtuse kasvamise suunas, kiill aga esines vahemiku ,,-50% ja vidhem GDI viirtuseid
oluliselt rohkem kui teisi védrtusvahemikke. Autori selgituse kohaselt tingisid nimetatud
moonutuste grupi suure esinemissageduse tagurpidisest aegreast pohjustatud moonutustega
arvjoonised (Tamme 2013). Kéesolevas t60s seost negatiivse GDI vddrtusega moonutuste
suurema osakaalu ja teatud moonutuse pdhjuste vahel ei tuvastatud. Siinkohal pole mdistlik
teha ka jireldust, et seoses negatiivse GDI viirtusega arvjooniste osakaalu suurenemisega on
pankade aruannetes olevate arvjooniste eesmdrk kujutada seisu tegelikkusest
konservatiivsemalt voi lausa halvemini — moonutuse soodsuse ja ebasoodsuse maddramisel on
oluline lisaks GDI véirtuse mirgile ka arvjoonisel kujutatud suuruse trend, moonutuste

soodsust ja ebasoodsust kisitletakse kdesoleva t66 edasises analiiiisis.

43



700

gus (tk)
AN
(e}
(e}

o)
2,200
g

< 100 -

. N )
AL NG N

Ao
%
%
[0}

GDI vairtusvahemikud

Joonis 5. Arvjooniste kogus GDI véirtusvahemike 16ikes
Allikas: autori koostatud, tabel 10 andmete alusel

Tabelis 11 on vélja toodud pdhjused, mis on olulisi moonutusi analiiiisitud arvjoonistel
tinginud. Kdige enam esines arvjooniseid, kus puudus korrektne voi selgelt tuvastatav
aritmeetiline skaala (59% koigist olulise moonutusega arvjoonistest), mistottu tekkisid
erinevused algandmete ja arvjoonise kujutise suuruse vahel. Jargnesid arvjoonised, mille
puhul polnud tédpne pohjus, miks moonutus on tekkinud, selge (22%) — selliste moonutuste
puhul loeti pdhjuseks lihtsalt ebatépsus. 7% arvjoonistest olid sellised, mille puhul oli suur
GDI vairtus tingitud asjaolust, et arvjoonisel kujutatud tulpade kdrgused olid véga viikese
erinevusega. Taolise moonutuse korral paraku ei pruugi GDI véirtus olla usaldusviérne, kuna
arvjoonise modtmisel on suhteliselt suur modtmisvea oht ja nditeks suur GDI arvvéartus voib
(aga ei pruugi) olla tingitud mitte moonutusest, vaid suurest tundlikkusest modtmisvea suhtes.
Kirjeldatud moonutuse pdhjusega arvjoonised on ebausaldusvédrsuse tottu hiipoteeside 3 ja 4
testimisest vélja jaetud.

Kirjeldatud moonutuste pdhjuste jagunemine oli iisna erinev Kesk- ja Ida-Euroopa
pankade analiiiisi tulemusest, kus suurem osa (31%) moonutusi oli pohjustatud
vastassuunalistest aegridadest, seevastu kéesolevas t60s oli nimetatud pdhjus iiks
vihemlevinumaid. Ka oli viga levinud y-telje nullpunkti puudumisest pdhjustatud
moonutused (22%), mida kdesolevas td0s oli seevastu kdigest 4% juhtudest. Ladne-Euroopa
pankade levinuim aritmeetilise skaala puudumine pohjustas vordlustd6ds moonutusi vaid 3%

juhtudest (Tamme 2013, 55).
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Tabel 11. Olulise moonutusega arvjooniste moonutuste pohjused

Moonutuse pohjus ArVJ((ilcgnsed Osakaal
Puudub aritmeetiline skaala 353 59%
Kodrguste erinevus véga viike 43 7%
3D-efekti kasutamine 25 4%
Puudub y-telje nullpunkt 22 4%
Tulpade algus ebatdpne 11 2%
Katkestatud y-telg 5 1%
Vastassuunaline aegrida 4 1%
Ebatépsus olulise pohjuseta 132 22%
Kokku 595 100%

Allikas: autori koostatud

Nagu tabelist 10 selgus, oli koigi analiilisitud aruannete puhul votmenditajaga
arvjoonistest 46% olulise moonutusega. Tabelis 12 on moonutatud arvjooniste osakaal toodud
vilja riikide 10ikes, millest nédhtub, et Hispaania pankade arvjoonistest olid olulise
moonutusega koguni 80%, jargnes Itaalia, mille arvjoonistest olid oluliselt moonutatud 49%.
Ulejésinud 12 riigi moonutatud arvjooniste osakaal jii alla koguvalimi keskmise. Hispaania
pankade aruannete arvjoonised omavad vidga suurt moju koguvalimi tulemusele, kuna riiki
esindava kahe panga aruanded sisaldasid teistest pankadest oluliselt rohkem arvjooniseid,
sealhulgas votmenditajaid kajastavaid arvjooniseid ning arvjoonised olid ka suures ulatuses
moonutatud. Vordluseks on hea tuua niiteks Belgia, mida esindas samuti kaks panka, kuid
nende kahe panga aruannetes oli peaaegu kiimme korda vdhem arvjooniseid kui Hispaania
pankade aruannetes, see-eest olulise moonutusega olid neist vaid 13%. Kvaliteetsema
aruandlusega jiivad veel silma Uhendkuningriikide pangad, mille moonutatud arvjooniste
osakaal oli 23%, samas kui Uhendkuningriigid olid ka kdige rohkemate pankadega esindatud
(viis panka). Uldjoontes vdib mirgata, et suurimad arvjooniste moonutajad on Euroopa
1dunapoolsemad riigid, mille puhul v3ib lisaks moonutuse ulatusele méirgata ka iildiselt

suuremat arvjooniste kasutamist aruannetes (vt tabel 8).
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Tabel 12. Moonutustega votmendiitajatega arvjoonised riikide 16ikes

Olulise
. Moonutatud
.. Arvjoonised | moonutusega ..
Riik . arvjooniste
(tk) arvjoonised osakaal
(tk)

Hispaania 342 272 80%
Itaalia 109 53 49%
Prantsusmaa 102 41 40%
Portugal 148 54 36%
Austria 48 16 33%
Rootsi 75 24 32%
Saksamaa 32 10 31%
Sveits 67 20 30%
Holland 34 10 29%
Norra 35 10 29%
UK 162 37 23%
Belgia 39 5 13%
Taani - - -
lirimaa - - -
Riigid kokku 1193 552 46%

Allikas: autori koostatud, lisa 3 andmete alusel

Lisas 3 on vilja toodud moonutatud arvjooniste osakaal valimi 35 panga 10ikes, kust
nditeks ndhtub, et Hispaania suure arvjooniste moonutatuse pohjustab Banco Santander, mille
puhul oli moonutustega arvjooniseid 84%, samas ka teine Hispaania pank (Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria) on oma aruannetes kajastanud 55% arvjoonistest moonutatult.
Vordluseks néiteks koige korrektsema tulemusega Belgia puhul oli iiks kahest pangast (KBC)
moonutatud arvjooniste osakaaluga 6%, kusjuures sellist tulemust ei saanud tingida ka
juhuslikkus, mis voiks tuleneda arvjooniste koguarvu véhesusest — nimetatud panga
aruannetes oli 33 vdtmenditajaga arvjoonist, millest vaid kaks olid olulise moonutusega.
Kokkuvotteks voib oelda, et hiipotees 3 sai kinnitust, kuna analiiiisitud aruannetes esines
olulise moonutusega arvjooniseid (mille GDI absoluutvddrtus oli suurem kui 5%).
Moonutuste arv kiill vdheneb, kui lugeda oluliselt moonutatuks arvjoonised, mille GDI
absoluutvéirtus iiletab 10%. Sellisel juhul oli moonutuseta arvjooniste osakaal 64% ja seega
olulise moonutusega arvjooniseid 36% (vt tabel 10). Ent ka sellise kdrgema olulisuse nivooga
— mida pidasid enda t66s Beattie ja Jones (2002) piiriks, alates millest on arvjoonise lugeja

muljed ning otsused maérgatavalt mojutatud — on moonutusega koguni iiks kolmandik
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kdesoleva t00 arvjoonistest. Seega kisitletud kahest olulisuse nivoost ei sdltu hiipoteesi 3
testimise tulemuse kehtivus.

Tulenevalt Hispaania pankade suurest mojust koguvalimi tulemusele, on tabelis 13
uuesti esitatud GDI viértuste jaotus ilma Hispaania pankade aruannetes sisaldunud
moonutusteta. Selgub, et ilma tugevalt moonutatud Hispaania pankade arvjoonisteta oli
vihemalt 5% moonutusega arvjooniste osakaal senise 46% asemel 33% (Kesk- ja Ida-
Euroopa pankade valimi puhul 36%), mis muudab veidi jdreldust seoses ootusega, et
arenenud Lidne-Euroopa pankade aruanded vdiksid areneva Kesk- ja Ida-Euroopa pankade
omadest olla kvaliteetsemad ja sisaldada vihem moonutatud arvjooniseid: Ladne-Euroopa
pankade aruannetes on moonutatud arvjooniste osakaal mdnevdrra viiksem kui Kesk- ja Ida-

Euroopa pankade aruannetes.

Tabel 13. GDI védrtuste jaotus ilma Hispaania pankadeta

Arvjooniste arv Osakaal
GDI vairtuse koigist
i 0 . . 3 5

vahemik (%) laenud varad | deposiidid| kasum n;(l)tﬁlj(id ar&z;g-ztft

kokku)
-o| <GDI<= | -50 8 27 13 11 59 7%
-50| <GDI<= | -25 3 11 4 10 28 3%
25| <GDI<= | -10 14 8 3 18 43 5%
-10| <GDI<= -5 7 13 1 21 42 5%
5| <GDI<= 5 83 148 27 313 571 67%
5| <GDI<= 10 7 7 5 23 42 5%
10| <GDI<= | 25 9 4 1 13 27 3%
25| <GDI<= 50 3 3 1 11 18 2%
50| <GDI<= |100 3 2 0 8 13 2%
100 <GDI<= |+w 0 3 0 5 8 1%
Kokku 137 226 55 433 851 100%

Allikas: autori koostatud

Hiipotees 4 uurib hiipotees 3 tulemust edasi, véites, et kui olulised moonutused
esinevad, siis need on panga jaoks soodsad ehk kuvavad panga tulemust tegelikkusest
paremini. Juhul kui votmenditaja vorreldes eelneva perioodiga paranes, voib moonutuse abil
paranemist tegelikkusest suuremana kujutada, kui niitaja halvenes, vOoib moonutuse abil
halvenemist tegelikkusest vidiksemana kujutada. Hiipotees 4 testimiseks on koik olulise

moonutusega arvjoonised jaotatud panga jaoks soodsateks (kujutavad panka tegelikkusest
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paremini) ja ebasoodsateks (kujutavad panka tegelikkusest halvemini) moonutusteks. Seoses
moningate moonutustega arvjooniste elimineerimisega hiipotees 4 testimisest (vt alapeatiikki
2.2) on kokku 552 olulise moonutusega arvjoonisest testimisse kaasatud 541 votmenditajaga

arvjoonist. Moonutuste jaotumist soodsateks ja ebasoodsateks on kajastatud tabelis 14.

Tabel 14. Moonutuste esinemine votmeniitajaga arvjoonistes

. Votmenditajad
Laenud Varad Deposiidid Kasum Kkokku
kogus kogus kogus kogus kogus
(tk) osakaal (tk) osakaal (tk) osakaal (tk) osakaal (tk) osakaal
Soodsa
moonutusega 49 26% 35 16% 18 26% 117 17% 219 19%
Ebasoodsa
moonutusega 43 23% 44 19% 19 28% 216 31% 322 27%
Moonutuseta 96 51% 148 65% 32 46% 365 52% 641 54%
Kokku 188 100% 227 100% 69 100% 698 100% | 1182 100%

Allikas: autori koostatud

Olulise moonutusega vdtmenditajat kujutavate arvjooniste puhul ei leidnud
binoomtesti tulemusel kinnitust hiipotees, et soodsa moonutusega arvjooniste
esinemistoendosus on suurem kui ebasoodsa moonutusega arvjooniste esinemistdendosus.
Vaadates analiilisitud votmenditajate kogumi jaotumist soodsalt ja ebasoodsalt moonutatuteks
(vt tabel 14), voib tdheldada hoopis vastupidist: ebasoodsaid moonutusi oli rohkem kui
soodsaid, ka votmenditajate 10ikes eraldi. Erandina esines laenude puhul soodsaid moonutusi
siiski rohkem kui ebasoodsaid ning laenude soodsate moonutuste esinemise tdendosus liletas
ebasoodsate esinemistdendosust olulisuse nivool 0,1.

Arvjooniste jagunemist soodsate ja ebasoodsate moonutusega arvjoonisteks aastate
16ikes kajastab joonis 6. Soodsate moonutuste osakaal kdigist votmenditajaga arvjoonistest on
vorreldes varasemaga kerkinud aastatel 2009 kuni 2011. Voimalik, et nimetatud aastatel
toimus pankade taastumine 2008. aasta finantskriisi tagajargedest, kasumid olid madalad ja
laenukahjud kdrged. Seetdttu oli tarvis kujutada pankasid pigem paremas valguses, et taastada
usaldus ning hea maine seotud huvigruppide seas. 2008. aasta, kui ebasoodsa moonutusega
arvjoonised vidhenesid ning asendusid moonutuseta arvjoonistega, oli anomaalne, kuna
iildiselt on ebasoodsa moonutusega arvjooniste osakaal piisinud 30% juures — voimalik, et
2008. aastal olid pankade tulemused niivord kehvad, mistdttu ebasoodsa moonutusega
vOtmenditajatega arvjooniste kuvamine oleks pankasid veelgi halvemas valguses kujutanud ja

aruannete koostajad jélgisid, et aruannetesse kaasataks taolisi arvjooniseid voimalikult véhe.
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Seega antud tulemused viitavad suurenenud mulje juhtimisele arvjooniste kasutamise kaudu

kriisi algusfaasis ning vahetult selle jargselt.
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Joonis 6. Moonutusega ja moonutuseta arvjooniste osakaal aastatel 2006-2012 vitmenditajate
16ikes ja kokku
Allikas: autori koostatud

Teistest vOtmenditajatest erineb deposiitide moonutuste jaotumine — kogu perioodi
jooksul suureneb moonutusega arvjooniste osakaal, vélja arvatud 2012. aasta, mil soodsa
moonutusega arvjoonised asenduvad moonutuseta arvjoonistega. Kuna deposiitidega

arvjooniste osakaal koguvalimist oli viga viike, voib erinevus olla juhuslik.
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Tabelis 15 on soodsad ja ebasoodsad moonutused vélja toodud pohjuste 16ikes, millest
ndhtub, et suure hulga ebasoodsaid moonutusi tingis korrektse aritmeetilise skaala
puudumine, soodsaid moonutusi tingis nimetatud moonutuse pohjus vidhem. Seevastu

soodsaid moonutusi pdhjustas 3D-efekti kasutamine rohkem kui ebasoodsaid moonutusi.

Tabel 15. Moonutuse jagunemine soodsateks ja ebasoodsateks moonutuse pohjuste 1dikes

o Ebasoodsad | Soodsad
Moonutuse pohjus

moonutused | moonutused
Puudub aritmeetiline skaala 70% 56%
Ebatédpsus olulise pohjuseta 23% 26%
3D-efekti kasutamine 2% 8%
Puudub y-telje 0-punkt 2% 7%
Tulpade algus ebatéipne 2% 2%
Katkestatud y-telg 1% 1%
Kokku 100% 100%

Allikas: autori koostatud.

Erinevalt varasematest uurimustest, kus enamasti tuvastati, et moonutused on
tdendolisemalt sellised, et kujutavad ettevotet tegelikkusest paremini, hiipotees 4 kiesolevas
to0s kinnitust ei saanud. Moonutuste jagunemine oli hoopis selline, et kdigist moonutustest
suurema osa moodustasid pankadele ebasoodsad moonutused. Erandina laenumahtude
arvjooniste puhul oli soodsaid moonutusi ebasoodsatest siiski enam ning soodsate moonutuste
esinemise tdendosus ka suurem vorreldes ebasoodsate moonutustega. Sellest voib jireldada, et
laenumahtude kujutamist pidasid aruannete koostajad oluliseks aruande lugeja mulje
juhtimise seisukohast. Uhtlasi oli mulje juhtimine tugevam kriisiperioodil, sest perioodil
2008-2011 kasvas soodsate moonutustega arvjooniste osakaal. Teiste vOtmenditajate puhul
aga voib Oelda, et moonutused, mis vastavalt hiipotees 3 tulemusele esinesid peaaegu pooles
koigist arvjoonistest, olid eeldatavasti tingitud lohakusest arvjooniste konstrueerimisel voi
tahtmatust eksimisest arvjooniste konstrueerimise printsiipide vastu.

Kuna tabelist 12 selgus, et moonutuste analiilisi tulemusi mojutasid viga tugevalt
Hispaania pankade aruannetes sisalduvad arvjooniste moonutused, on tabelis 16 uuesti vélja
toodud moonutuste jagunemine soodsateks ja ebasoodsateks ilma Hispaania pankade
arvjoonisteta. Korrigeeritud valimi puhul on soodsaid moonutusi ebasoodsatest mdnevorra
enam ning ka binoomtesti tulemus kinnitab, et kogu valimi votmenéitajate puhul oli soodsate
moonutuste esinemise toendosus suurem kui ebasoodsate moonutuste esinemise tdendosus

(nivool 0,05). Ka laenude puhul oli soodsaid moonutusi enam ning need esinesid binoomtesti
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tulemusel ebasoodsatest moonutustest tdendolisemalt (samuti nivool 0,05). Sarnaselt
Hispaania pankasid sisaldanud valimi tulemustele, olid ka korrigeeritud valimi korral teiste
vOtmenditajate puhul ebasoodsaid moonutusi kas sama palju vdi rohkem kui soodsaid,

mistOttu soodsate moonutuste esinemise toendosus ei osutunud suuremaks.

Tabel 16. Moonutuste esinemine votmenditajaga arvjoonistes ilma Hispaania pankadeta

. Votmenditajad
Laenud Varad Deposiidid Kasum Kkokku
kogus kogus kogus kogus kogus
(tk) osakaal (tk) osakaal (tk) osakaal (tk) osakaal (tk) osakaal
Soodsa
moonutusega 32 24% 33 15% 14 25% 59 14% 138 16%
Ebasoodsa
moonutusega 18 14% 42 19% 14 25% 60 34% 134 16%
Moonutuseta 83 62% 148 66% 27 50% 313 72% 571 68%
Kokku 133 100% 223 100% 55 100% 432 100% 843 100%

Allikas: autori koostatud

Seega voib Gelda, et hiipotees 4 kehtib, kui analiiiisist vilja jitta Hispaania pangad.
Hispaania on kiill iiks Liddne-Euroopa riikidest, kuid sealse kahe panga tavapdratult suur
arvjooniste arv ning nende arvjooniste moonutatus mojutas oluliselt kogu valimi tulemust.
Samuti digustab lisaanaliilisi asjaolu, et ilma Hispaania pankasid arvestamata on arvjooniste

moonutuste analiitisi tulemused ldhedasemad seniste uurimuste tulemustele.

3.3. Jareldused

Kéesolevas t60s analiiiisitud pankade aruanded olid mahukad, sisaldades palju infot
pangagruppide tegevusest ja tulemustest, sealhulgas kasutati aruannetes ulatuslikult graafilist
infoedastust arvjooniste abil. Keskmiselt oli ithe aruande kohta 31,4 arvjoonist, mis on
oluliselt rohkem vorreldes seniste toddega antud uurimisvaldkonnas. Kdige ldhedasem senine
uurimus oli Kesk- ja Ida-Euroopa pankasid késitlev (Tamme 2013), kuid ka selle uurimuse
puhul oli keskmine arvjooniste arv aruande kohta ligi neli korda vdiksem.

Kodige enam kasutasid Ladne-Euroopa riikide suurpangad tulpdiagramme. See tulemus
oli suhteliselt sarnane eelnevalt margitud Kesk- ja Ida-Euroopa ritke hdlmava uurimusega
(Tamme 2013) ning eelnevate muid sektoreid puudutavate uurimustega. Samas arvjooniste

kasutuse koguarvudes esines riigiti ja pankade 16ikes mérkimisvadrseid erisusi.
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Uurimuse pohihuvi oli, et kas Lidne-Euroopa pankade aruannetes esineb lugeja mulje
juhtimist 1dbi selektiivsuse ning arvjooniste moonutamise. Selektiivsuse olemasolu seoses
arvjoonisel kujutatud néditaja sooritusega sai kinnitust kodigi vOtmenditajate kogumi puhul,
mistottu voib Oelda, et arvjooniseid kaasati aruannetesse, kui neil arvjoonistel kujutatav
nditaja paranes vorreldes eelmise perioodiga, ent nditaja halvenemisel jdeti arvjoonis
aruandest vilja. Votmenditajate 10ikes eraldi sai seose olemasolu kinnitust ainult
laenumahtusid kujutavate arvjooniste puhul, teiste niitajate puhul selektiivsuse olemasolu oli
madal voi puudus iildse. Arvjooniste aruandesse kaasamise seos panga iildtulemuslikkusega
ehk kasumi paranemise voi halvenemisega ei leidnud kinnitust kdigi nditajate kogumi puhul.
Ainult deposiidinditajate puhul esines selektiivsus olulisuse nivool 10%. Laenude puhul oli
seos tugev analiilisitava perioodi kahel aastal, kuid kogu perioodi peale kokku seos siiski
oluliseks ei osutunud. Kokkuvotteks selektiivsuse analiiiisi tulemuste kohta voib oelda, et
kuigi selektiivsus moningal juhul leidis kinnitust, ilmnes andmeto6tluses siiski asjaolu, et
pangad, kas viljakujunenud praktika tottu voi kohustuslikus korras lisasid aruandesse
vajalikuks peetud arvjooniseid, jittes tugeva muljejuhtimise motiivi kdrvale. Seda kinnitab
asjaolu, et kogu valimi peale oli palju olukordi, kus paranenud niitaja puhul arvjoonis kaasati
aruandesse, mis justkui kinnitaks selektiivsuse hiipoteeside paikapidavust, ent olukordi, kus
nditaja halvenes ning arvjoonist ei kaasatud, oli vidga védhe, mis see-eest vdhendab
selektiivsuse olemasolu. Selline olukord kinnitab samas status quo kalde esinemist. See kalle
vOiks olla eeldatavalt tugevam suurtes pangandusgruppides, mis on suurema avalikkuse
tihelepanu all. Uhtlasi niitas kiesoleva t66 kiigus teostatud kodeerimine, et vorreldes Kesk-
ja Ida-Euroopa regiooni pankadega (Tamme 2013) oli Lidne-Euroopa suurpankadel tavaks
rohkem sama néitajat kuvavaid arvjooniseid aruandesse lisada, mistottu neist ithe kadumine
mitme sama vOtmenditaja arvjoonise seast ei kajastu kdesolevas t60s rakendatud metoodika
puhul kuidagi selektiivsuse testimises. Sellest tulenevalt tuleks jirgnevates uurimustes pdorata
tdhelepanu regressioonmudelite kasutamisele, mis voimaldaks paremini arvesse votta muutusi
arvjooniste arvus ning samaaegselt kontrollida ka erinevate pangaspetsiifiliste tegurite mdju
arvjooniste kasutamisele.

Arvjooniste moonutamine oli aruannetes viga levinud, kuna olulisel maéiral olid
moonutatud koguni 46% vOtmenditajatega arvjoonistest, mis on vorreldes varasemate toodega
mdnevorra suurem moonutatuse niitaja. Uhtlasi iiletas antud niitaja eelnevas Kesk- ja Ida-

Euroopa pankade uuringus saadud tulemust. Eelnevad t66d on tuvastatud, et soodsaid
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moonutusi esineb tdendolisemalt kui ebasoodsaid — kéesolevas t00s seevastu esines
koguvalimi puhul ebasoodsaid moonutusi rohkem kui soodsaid. Erandina siiski tuvastati, et
laenumahunditajate puhul esinesid panga jaoks soodsad moonutused ebasoodsatest
toendolisemalt. Kuna valimis olnud Hispaania pangad omasid vdga suurt osakaalu
koguvalimist, modjutasid need moonutuste uurimise tulemusi védga suurel mééral. I[Ima
Hispaania pankadeta oli oluliselt moonutatud arvjooniste osakaal 33%, olles sedasi isegi
monevorra viiksem Kesk- ja Ida-Euroopa pankade uurimuse tulemusest. Samuti muutus
moonutuste jagunemine soodsateks ja ebasoodsateks — kinnitust leidis, et soodsaid moonutusi
oli ebasoodsatest monevorra rohkem ning ka esinemistdendosus iiletas statistiliselt olulisel
maiiral ebasoodsate moonutuste esinemistdendosust.

Ebasoodsate moonutuste suure osakaalu pohjuseks voib lugeda lohakust ning
arvjooniste konstrueerimise pohitddede mittetundmist. See tulemus on monevorra iillatav, sest
pigem eeldaks Ladne-Euroopa ettevotetelt, eriti pankadelt, kelle toimimise aluseks voiks
nimetada usaldusvédrsust, tdpsust ja ldbipaistvust, korrektsust ka graafilise info edastamisel.
Uhtlasi ei tohiks ebapidevuse pdhjuseks antud juhul lugeda ka professionaalide palkamiseks
vajaliku ressursi puudumist.

Mboningast toetust mulje juhtimise olemasolule pakub asjaolu, et enamiku
votmenditajate puhul kasvas soodsate moonutuste osakaal perioodil 2008-2011.

Sarnaselt varasematele uurimustele, peab ka kéesoleva t66 autor oluliseks poOorata
tdhelepanu graafilise materjali kvaliteedile aruannetes. Eeldus ja ootus teabe avaldamise
korgele kvaliteedile borsil noteeritud pankade puhul on tugev ning {isna suuresti on aruandlus
ka reguleeritud, kuid senised uurimused ning ka kéesolev t66 annab kinnitust, et esineb siiski
info moonutamist, mis v0ib kahandada pankade usaldusvdirsust ning alusetult mdjutada
huvigruppide otsuseid ja meelsust pankade suhtes. Seega viitab viga suur moonutusega
arvjooniste osakaal sellele, et Lidne-Euroopa pangad peaksid podrama rohkem tdhelepanu
arvjooniste korrektsele konstrueerimisele.

Mitmed autorid on vélja pakkunud suurema reguleerituse aruannete osas, mida toetab
ka antud t66 autor — kui praegu on selgelt ja rangelt reguleeritud vaid teatud aruande osad
(eelkdige finantsaruannete osa), siis on vajalik selgelt kokku leppida ka tegevusaruande
koostamise osas. Kas vOi arvjooniste koostamise pohiprintsiipide jidlgimise kohustuslikuks
tegemine voiks aidata tdsta aruandluse kvaliteedi taset. Samuti on oluline roll aruannete

auditeerimisel, mille puhul praegu audiitor graafilise materjali kvaliteedile tdhelepanu
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tildjuhul ei poora, kuid viiks seda siiski teha. Ilmselgelt néiteks arvjooniste pdhjalik tdpsuse
modtmine oleks ebamdistlik lisatoiming, ent kas voi teatud kokku lepitud pohiprintsiipide
jargimise osas vOiks audiitor oma hinnangu anda. Autori arvates kaasasid mdned analiiiisitud
pankadest (nditeks Hispaania pangad) aruannetesse liiga palju arvjooniseid, ent arvjoonised
peaksid kajastama siiski koige olulisemaid teemasid. Kohati kujutati arvjoonistel panga
aastatulemuste edastamise seisukohast ebaolulisi nditajaid ning sage oli ka iihe ja sama info
kajastamine mitmel erineval arvjoonisel. Vdhendades arvjooniste hulka, kuvades vaid
olulisemaid, vdheneks moonutuste hulk ning aruande lugeja ilmselt fokuseeriks paremini
olulistele teemadele. Moistagi ei tohi ka vdhenenud arvjooniste korral korvale jitta korrektset
konstrueerimist ja ausa info kuvamist, et véltida lugeja mulje juhtimist.

Antud t00 raames selgusid ka mitmed varemkasutatud metoodika puudused.
Arvjooniste kodeerimise kontekstis on sellest tulenevalt edaspidi oluline vaga tépselt eristada,
milliste konkreetsete iliksuste tulemusi arvjoonistel kuvatakse. See voOimaldaks tdpsemalt
hinnata ka voimalikku ,,miira“, mida niitaja korduv kuvamine erinevatel arvjoonistel tekitab.
Teisalt tuleks selektiivsuse testimisel suuremate ettevatete puhul, millel on palju samaliigilisi
votmeniitajatega arvjooniseid, eelistada y’-testile pigem regressioonanaliiiisil pShinevaid
lihenemisi. Uhtlasi vdimaldaks sellised mudelid kontrollida erinevate pangaspetsiifiliste
tegurite moju arvjooniste avaldamisele ning seeldbi pakkuda oluliselt paremaid voimalusi
saadud tulemuste tolgendamiseks.

Kiesolev t66 on ndidanud ka selgelt voimalikke erisusi erinevate regioonide ettevotete
arvjooniste kuvamises ja kvaliteedis, mistottu jargnevateks uurimusteks voiks ka muude
sektorite ettevotete 10ikes arvjooniste abil mulje juhtimise kasutamise regionaalseid erinevusi

lahemalt uurida.
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KOKKUVOTE

Ettevotete ja erinevate huvigruppide vahel eksisteerib informatsiooni asiimmeetria,
mistottu on ettevotte juhtkonnal avalikkusest enam infot ettevotte tegelikest tulemustest ja
seisust. Astimmeetria vihendamiseks avaldavad ettevotted mitmeti teavet, muuhulgas ka 14bi
regulaarse aastaaruande, kuid paraku on aruandlusel lisaks avalikkuse informeerimise
eesmérgile ka potentsiaalne motiiv juhtida lugeja muljet. Kuna arvjoonised annavad kiire ja
lihtsa iilevaate kujutatud infost, fokusseerivad aruandelugejad enda tdhelepanu arvjoonistele
ning langetavad nende pohjal ka otsuseid. Seetdttu eksisteerib voimalus 14bi mittetdieliku voi
moonutatud info edastamise kujundada lugeja meelsust ettevottele positiivses suunas. Kuna
varasemates uurimustes on ettevotetepoolne arvjooniste kaudu mulje juhtimine kinnitust
leidnud, oli kédesoleva t60 eesmérgiks analiilisida mulje juhtimist arvjooniste kaudu Lédéne-
Euroopa pankade aastaaruannetes perioodil 2006 kuni 2012.

Mulje juhtimist késitleti 1dbi arvjooniste selektiivse kasutamise ning nende
moonutamise. ToOs piistitati neli hiipoteesi:

Hiipotees 1: Vdotmenditajatega arvjooniste kaasamine aruannetesse on positiivselt seotud
nende vOtmenditajate eneste sooritusega ehk kui vOtmenditaja on paranenud, valitakse seda
vOtmenditajat kajastav arvjoonis aruandesse.

Hiipotees 2: Vdotmenditajatega arvjooniste kaasamine aruannetesse on positiivselt seotud
panga iildise sooritusega ehk kui panga iildine sooritus on paranenud, valitakse enam
vOtmenditajatega arvjooniseid aruandesse.

Hiipotees 3: Aruannetes esineb arvjooniste moonutusi.

Hiipotees 4: Arvjooniste moonutused vdimaldavad kuvada panka tegelikkusest soodsamas
valguses.

Toos kisitleti 35 Ladne-Euroopa riikide borsidel noteeritud varade mahult suurimat
panka perioodil 2006-2012, seega oli analiilisis 245 aastaaruannet, millest mérgiti iiles kdik
arvjoonised. Hiipoteeside testimisel keskenduti ainult koige sagedamini kasutatud
finantsnéitajaid kajastavatele arvjoonistele ehk votmenditajaid kujutavatele arvjoonistele, mis
kdesolevas t60s olid laenu-, varade-, deposiitide mahtusid ja kasuminditajaid kujutavad

arvjoonised. Tuvastamaks seose olemasolu arvjooniste aruandesse kaasamise ja nendel
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arvjoonistel kujutatud finantsnéitajate soorituse ja panga iildtulemuse (milleks oli antud t60s

kasum) vahel, kasutati y>-testi. Moonutuste analiiiisi osas arvutati moonutuste olemasolu

tuvastamiseks arvjooniste kallutatuse indeks ehk GDI ning soodsate ja ebasoodsate

moonutuste esinemise tdendosuse erinevuse tuvastamiseks kasutati binoomtesti.

T66 peamised arvjooniste kasutust puudutavad tulemused olid jargmised:

1.

10.

Analiitisitud ~ aastaaruannetes kasutati kommunikatsioonivahendina rohkelt
arvjooniseid — keskmiselt oli {ihe aruande kohta 31,4 arvjoonist, mis oli vOrreldes
eelnevate uurimustega mirgatavalt korgem néitaja.

94,9% aruannetest sisaldas vdhemalt {iht arvjoonist, mis oli vorreldes eelnevate
uurimustega korge néitaja.

Levinumad arvjoonisetiilibid olid sarnaselt eelnevatele uurimustele tulp- ja
sektordiagrammid — vastavalt 51% ja 24% koigist arvjoonistest.

Arvjooniste selektiivset kasutamist vihendas status quo kalle — isegi halvenenud
votmenditajate korral polnud suurpankadel huvi varasematel aastatel tavaks saanud
arvjooniste kajastamist tihtikki Iopetada.

Olulisel médral moonutatud vOtmenditajatega arvjooniste osakaal oli 46%, mis oli
eelnevates uuringutes mérgitust monevorra korgem.

Hispaania pankade arvjoonised olid tugevalt moonutatud (80% arvjoonistest) ning
moodustasid ka suure osa koguvalimist, mistdttu mdjutas Hispaania pankade
tulemus tugevalt kogu valimi moonutuste analiiiisi tulemust.

Kodige vihem sisaldasid moonutatud arvjooniseid Belgia pankade aastaaruanded
(13%).

Laane-Euroopa pankade aruanded sisaldasid rohkem moonutatud arvjooniseid kui
Kesk- ja Ida-Euroopa pankade aruanded. Arvestamata kdesoleva t00 valimis
Hispaania pankasid, oli moonutatud arvjooniste osakaal kédesolevas t66s 33%, mis
oli siiski vdiksem kui Kesk- ja Ida-Euroopa pankade uurimuses (36%).

Peamine moonutusi tinginud pohjus oli korrektse voi1 selgelt tuvastatava
aritmeetilise skaala puudumine, teine peamine moonutuste tingija aga lihtsalt
ebatépsus olulise pdhjuseta.

Mulje juhtimise suurenemist 1abi moonutuste suurema kasutamise vois tdheldada
alates 2008. aastast, mil hakkas aasta-aastalt suurenema soodsate moonutustega

arvjooniste osakaal.
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11. Majanduskriisi pohiaastal (2008) vdhenes monevorra kasutatud arvjooniste arv
aruannetes. Samas védhenes ebasoodsalt moonutatud arvjooniste osakaal, justkui
jélginuks aruannete koostajad niigi halva majandusliku seisundi ajal, et
arvjoonistega ei kujutataks tulemusi veelgi halvemalt.

Hiipoteeside testimise tulemusel leidis kinnitust positiivne seos arvjooniste kaasamise
ja neil kujutatud voOtmenditaja soorituse vahel (hiipotees 1) kogu valimi puhul ning
vOtmenditajate 10ikes laenumahtusid kujutavate arvjooniste puhul, iilejdéinud néditajate puhul
olulist seost ei tuvastatud. Arvjooniste kaasamise positiivne seos panga iildise sooritusega
kogu valimi puhul kinnitust ei leidnud (hiipotees 2), kiill aga erandina deposiitide puhul oli
statistiliselt oluline positiivne seos deposiite kujutatavate arvjooniste kaasamise ja panga
tildsoorituse vahel.

Kinnitust sai oluliste moonutuste olemasolu (hiipotees 3), kuna oluliselt oli
moonutatud ligi pool arvjoonistest (46%). Hiipotees 4 kinnitust ei saanud, kuna vastupidiselt
ootusele ilmnes asjaolu, et pankasid tegelikkusest soodsamalt kujutavaid moonutusi esines
vihem kui ebasoodsaid moonutusi.

Kuna moonutuste analiiiisil omasid tugevalt moonutatud Hispaania pankade
arvjoonised olulist mdju kogu valimi tulemusele, testiti moonutuste olemasolu ka ilma
Hispaania pankadeta. Selle tulemusel langes moonutatud arvjooniste osakaal 33%le, mis
tihtlasi tdhendas, et ilma Hispaania pankadeta olid Laéne-Euroopa pankade aruannete
arvjoonised siiski vorreldes Kesk- ja Ida-Euroopa pankadega korrektsemad. Muutus ka
soodsate ja ebasoodsate moonutuste osakaal — ilma Hispaania pankadeta esines soodsaid
moonutusi ebasoodsatest enam ning ka nende esinemistdendosus oli statistiliselt oluliselt
suurem ebasoodsate esinemistdendosusest, millest voib jareldada, et sarnaselt varem uuritud
piirkondadele ja ettevotetele, esines ka Lddne-Euroopa pankade aruannetes mulje juhtimise
motiive ldbi arvjooniste moonutuse.

Kokkuvdtteks esines moningaid mulje juhtimise ilminguid vaadeldud pankade
aruannetes 1dbi arvjooniste kasutuse. Selektiivne arvjooniste kasutus leidis osaliselt kinnitust,
oluliste moonutuste olemasolu oli mérgatav. Samas moonutuste eesmérk kujutada pankasid
tegelikkusest soodsamas valguses sai kinnitust ainult siis, kui analiiiisist eemaldati viga suure
moonutatusega Hispaania pankade tulemus. Uhtlasi oli soodsate moonutuste osakaalu kasv

tdheldatav pigem perioodil 2008-2011.
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Antud tulemused viitavad sellele, et oluline on pododrata tdhelepanu arvjooniste
korrektsele konstrueerimisele ja kuvamisele pankade aruannetes. Siin v3iks olla abiks vastava
infoedastuse suurem reguleeritus ning auditeerimine. Samuti peaksid pangad kriitiliselt
suhtuma arvjooniste kaasamise vajalikkusesse, sest kaasates vihem arvjooniseid on vdimalik
vihendada neist tulenevat ,miira®. Uletamaks kiesoleva magistritdd koostamise kiigus
tuvastatud puudusi varemkasutatud arvjooniste kasutuse analiiiisi metoodikas, peaks edasistes
uurimustes eristama seda, milliste liksuste kohta arvjooniseid esitatakse.

Kuna kiesoleva t66 koostamise kiigus selgusid ka modningad olulised erisused
erinevate regioonide pankade arvjooniste kuvamises ja kvaliteedis, vOiks edaspidi uurida

muude sektorite ettevotete 10ikes regionaalseid erinevusi mulje juhtimises arvjooniste abil.
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SUMMARY

MANAGING IMPRESSIONS THROUGH GRAPHS DISCLOSED IN WESTERN
EUROPEAN BANKS’ ANNUAL REPORTS

Toomas Arak

Annual reports are an important medium for disclosing information about company’s
performance to stakeholders. This medium helps to reduce information asymmetry, but also is
often used as an impression management tool. Usually annual reports include many graphs,
which can give the reader a quick and easy to understand overview of the information
presented. This may lead to a situation where readers focus on graphs and make decisions
based on them, which on the other hand is a potential motivator for companies to distort
graphs to bias stakeholders’ evaluation of the performance of the company.

Impression management through graphs in annual reports has previously been
researched, however, there has been limited attention paid to banks. The only exception has
been the research on graph use in Central and Eastern European banks’ annual reports by
Tamme (2013). Due to the important role of banks in economy and questions about banking
ethics which arose during the previous financial crisis, disclosure quality of banks’ annual
reports should be researched in other regions as well.

The aim of this Master’s thesis is to analyse impression management through graphs
in annual reports of Western European banks during the period of 2006 to 2012. Four
hypotheses are set:

Hypothesis 1: There is a positive association between the use of key financial variable graphs
and the change in the variable itself.

Hypothesis 2: There is a positive association between the use of key financial variable graphs
and bank performance.

Hypothesis 3: There exist measurement distortions on graphs disclosed in annual reports.
Hypothesis 4: Measurement distortions are likely to give a more, rather than less, favourable

portrayal of bank performance.
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Hypotheses 1 and 2 are tested using x’-test, hypothesis 3 is tested by calculating graph
discrepancy index GDI and hypothesis 4 is tested with Bernoulli binomial test.

The thesis consists of three chapters. The first chapter provides an overview of the
essence of graphs, their construction principles and how they can be used for impression
management purposes. The chapter also includes an overview of previous empirical research.
The second chapter introduces the sample of banks and methods used to test the hypotheses.
The third chapter presents the results as well as the conclusions and implications.

The results show that on average there were 31.4 graphs per annual report and 94.4%
of reports included at least one graph indicating high usage of graphs in Western European
banks’ annual reports. These numbers are high in comparison to those reported in previous
studies and in the context of Central and Eastern European banks. Similarly to previous
studies, column and pie charts were used most frequently — accounting for 51% and 24% of
graphs respectively.

Hypothesis 1 was partly supported — there was significant positive association between
graph use and change in graphed variable for all key financial variables displayed on the
graph and for loan volume graphs. Hypothesis 2 was not supported — there was no significant
association between graph use and banks’ overall performance (profit) for the whole sample.
As an exception, deposit volume graphs’ use was significantly related to banks’ performance.
It also appeared that the graph use decision was influenced by the status quo bias which
means that banks rely on their previous decisions on including graphs in annual reports rather
than making changes in usage of graphs on the change of performance.

Hypothesis 3 was supported, since 46% of graphs were materially distorted. The
results for the whole sample were strongly influenced by graphs from Spanish banks’ annual
reports due to the fact that those graphs were more frequently distorted. Excluding Spanish
banks’ annual reports, 33% of all graphs were materially distorted. Surprisingly, graphs in
Western European banks’ annual reports were more distorted than in Central and Eastern
European banks’ reports, whereas excluding Spanish banks, the difference was the other way
round, as expected. Most of the distortions were related to the missing scale or distortion with
no specific reason.

Hypothesis 4 was not supported — in fact there were more distortions that gave an
unfavourable portrayal of the banks’ performance. However, once the heavily distorted graphs

of Spanish banks were excluded, hypothesis 4 was supported — distortions gave a favourable
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portrayal of banks’ performance. Since 2008 the proportion of favourably distorted graphs’
began to increase indicating an increase in impression management through graphs.

In conclusion, there were occurrences of impression management through graph use in
annual reports, indicating a need for additional regulations or auditing on the use of graphs in
annual reports. Banks should also think more carefully about the use of graphs by including
only as many graphs as needed. This way it would be possible to avoid the “noise” created by
multiple graphings of the same variable. The analysis also showed that in future studies closer
attention should be paid to the type of entity for which graphs have been presented and some

future studies could also focus more on regional differences in graph use.
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Lisa 2. Valimi pangad ja valik keskmistest finantsnaitajatest 2006-2012

Keskmine
Nimi Péritolumaa | laenuportfelli | varade maht | puhaskasum
maht (mEUR) | (mEUR) (mEUR)

Erste GroupBank AG Austria 118 266 195 958 857
Raiffeisen Bank International AG Austria 57 320 93 371 930
Dexia Belgia 260 238 526 788 -1 488
KBC Groep NV Belgia 144 425 313 863 664
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA Hispaania 317 888 517 050 4596
Banco Santander SA Hispaania 634 575 1 043 700 7 847
ING Groep NV Holland 553 750 1221 625 4109
SNS Reaal NV Holland 63 605 112 294 -102
Allied Irish Banks plc lirimaa 105 227 153 263 -1 870
Bank of Ireland lirimaa 118 328 174 250 -70
Banca Monte dei Paschi di Siena SpA-
Gruppo Itaalia 134 650 200 875 -480
Intesa Sanpaolo Itaalia 364 850 600 838 1926
UniCredit SpA Itaalia 544 463 891 800 1914
DnB ASA Norra 132 690 212 738 1488
Banco Comercial Portugués, SA-
Millennium bep Portugal 68 480 89 503 66
BNP Paribas Prantsusmaa 553 688 1 788 875 7 060
Crédit Industriel et Commercial Prantsusmaa 116 141 232 413 861
Natixis Prantsusmaa 85993 472 088 482
Société Générale Prantsusmaa 351 525 1 065 725 2 798
Nordea Bank AB (publ) Rootsi 269 113 497 763 2814
Skandinaviska Enskilda Banken AB Rootsi 117 248 237 363 1031
Swedbank AB Rootsi 121 074 175 522 902
Svenska Handelsbanken Rootsi 148 113 220 563 1351
Commerzbank AG Saksamaa 275 559 648 883 204
Deutsche Bank AG Saksamaa 287 525 1 785 525 3012
Deutsche Postbank AG Saksamaa 97 152 197 573 183
Landesbank Berlin Holding AG Saksamaa 48 472 136 325 214
Credit Suisse Group AG Sveits 169 463 782 813 2723
UBS AG Sveits 239 483 1210097 -334
Danske Bank A/S Taani 245 988 423 875 790
Barclays Plc UK 478 825 1 669 500 5993
HSBC Holdings Plc UK 684 588 1 687 125 10 305
Lloyds Banking Group Plc UK 489 550 808 788 1092
Royal Bank of Scotland Group Plc (The) UK 747 638 1 805 250 -4 266
Standard Chartered Plc UK 145 774 314 738 2790

Allikas: autori koostatud, pankade aastaaruannete alusel
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Lisa 3. Moonutustega votmenditajatega arvjoonised pankade loikes

Olulise

L Moonutatud
o Arvjoonised | moonutusega .
Pank Péritolumaa . arvjooniste
(tk) arvjoonised osakaal
(tk)

Banco Santander SA Hispaania 293 245 84%
Banca Monte dei Paschi di Siena SpA-Gruppo Itaalia 3 2 67%
Deutsche Postbank AG Saksamaa 3 2 67%
Natixis Prantsusmaa 19 12 63%
Intesa Sanpaolo Itaalia 54 34 63%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA Hispaania 49 27 55%
Dexia Belgia 6 3 50%
Société Générale Prantsusmaa 42 19 45%
HSBC Holdings Plc UK 9 4 44%
Barclays Plc UK 12 42%
Erste GroupBank AG Austria 25 10 40%
ING Groep NV Holland 18 39%
Banco Comercial Portugués, SA-Millennium bcp | Portugal 148 54 36%
Swedbank AB Rootsi 42 15 36%
UBS AG Sveits 55 18 33%
UniCredit SpA Itaalia 52 17 33%
Crédit Industriel et Commercial Prantsusmaa 26 31%
Commerzbank AG Saksamaa 14 4 29%
Deutsche Bank AG Saksamaa 14 4 29%
DnB ASA Norra 35 10 29%
Skandinaviska Enskilda Banken AB Rootsi 32 28%
Raiffeisen Bank International AG Austria 23 6 26%
Lloyds Banking Group Plc UK 87 21 24%
SNS Reaal NV Holland 16 3 19%
Credit Suisse Group AG Sveits 12 2 17%
Standard Chartered Plc UK 49 7 14%
BNP Paribas Prantsusmaa 15 2 13%
KBC Groep NV Belgia 33 2 6%
Landesbank Berlin Holding AG Saksamaa 1 0 0%
Nordea Bank AB (publ) Rootsi 1 0 0%
Royal Bank of Scotland Group Plc (The) UK 5 0 0%
Allied Irish Banks plc lirimaa 0 0 -
Bank of Ireland lirimaa 0 0 -
Danske Bank A/S Taani 0 0 -
Svenska Handelsbanken Rootsi 0 0 -

Allikas: autori koostatud
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