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Liihendite loetelu ja selgitus

Liihend, eesti- ja inglise keelne nimetus

Selgitus

(COGS) miitidud kaupade maksumus (cost of goods
sold — COGS)

Teatud perioodi jooksul miiidud kaupade
maksumus soetushinnas voi miilidud toodangu

maksumus tootmisomahinnas.

(EMTAK)  Eesti

Klassifikaator (The Estonian Classification of

Majanduse  Tegevusalade

Economic Actives)

EMTAK on aluseks tegevusala maddramisel, mis on

oluliseks allikaks erineva valdkonnastatistika

tootmisel. Samuti vOimaldab tegevusaladesse

liigendamine rahvusvahelist vOrreldavust vastava

valdkonna sees.

(EPS) puhaskasum aktsia kohta (earnings per share
-EPS)

EPS niitab kasumit tihe lihtaktsia kohta.

(GAAP) ildtunnustatud raamatupidamisprintsiibid
(Generally Accepted Accounting Principles - GAAP)

GAAP

rahvusvaheliselt iildtunnustatud printsiipe.

nditab raamatupidamisaruannete

(ROA) varade rentaablus (return on assets)

ROA

puhaskasumi teenimiseks.

nditab varade kasutamise efektiivsust

(ROE) omakapitali rentaablus (return on equity)

ROE néitab ettevottesse investeeritud omakapitali

kasutamise efektiivsust puhaskasumi teenimiseks.




SISSEJUHATUS

Toostusettevotetel on mirkimisvddrne moju majanduse arengule. Kiiresti muutuvas
maalimamajanduses on ettevotjatel vaja teha valikuid ja langetada digeid otsuseid.
Maédravate muutuste leidmiseks vajatakse reaalseid andmeid, millele toetuda ja teostada
finantsanaliiiis, mis aitab Oigete valikute abil otsuseid langetada. Ettevotjaid huvitab
ettevotte kasumlikkus ja jatkusuutlikus. Selleks tuleb rakendada finantsanaliiiisi metoodikat,
kogudes finantsinformatsiooni ja teostada finantsanaliiiis. Kédesolev t66 on aktuaalne kuna
teadaolevalt ei pOora ettevotjad erilist tdhelepanu finantsanaliiiisi teostamisele, mis tihendab

teadmatust tegelikust finantsolukorrast ettevattes.

Ettevotte tulemuslikkuse kriitiliste nditajate analiiiis, nagu kasumimarginaalid, varude kdive
ja omakapitali tootlus voib tuvastada esilekerkivaid probleeme ja tugevusi. Niiteks, kui
aktsiakasum (EPS) tduseb, kuna miitidud kaupade maksumus (COGS) on langenud vo6i miiiik
on pidevalt tdusnud. Kattemédrad, nagu rahavood ja volasuhe ning intresside katmise suhe,
voivad néidata, kui hésti suudab ettevote oma volga piisava likviidsuse kaudu teenindada ja,
kas see vOime suureneb vOi vidheneb. Loputéd aluseks on ildtunnustatud
raamatupidamispdhimotted (GAAP), mis pohinevad finantsaruannete jarjepidevusele ja
vorreldavusele. Jarjepidevate raamatupidamispdhimotete, kasutamine tagab jarjepidevuse ja
voimaluse ettevotte finantsaruanded aja jooksul tépselt iile vaadata. Vorreldavus on voime
vorrelda kahe vOi enam erineva ettevotte finantsnditajaid vordlusuuringuna. Kéesolevas tods
uuritakse metallitoostusharu  kaheksa ettevotja majandusaastate raamatupidamislike

andmeid, mille alusel teostatakse finantsanaliiiis.

Finantsanaliilisi teostamiseks kasutatakse vdhemalt viie aasta majandusaasta aruannetelt
saadud andmeid, mis annavad iilevaate ettevotte méodunud perioodist. Finantsanaliilis on
vajalik ettevotte finantsolukorra viljaselgitamiseks, sest saadud tulemused annavad

iilevaatliku pildi valikutest ja otsustest, mis on tehtud mé6dunud perioodil.

Ettevotte finantsandmete analiiiis aitab tugevdada ettevatte sisest strateegiat ja leida uusi teid
tuluni, kasutades tulemuslikkuse mootmise suhtarvu, mis késitlevad finantsvahendite
kasutamist, tegevuse tulemuslikkust, rahakiivet, likviidsust, pikaajalist maksevoimet,

investeeringurentaablust ja turuvaartust. (Bragg, 2005, Ik 85; Higgins, 1989, lk 62)



Finantsanaliilisi mddtmise siisteemiga seotud arvutusmetoodika jirjepidevus ja tédpsus on
tulemuslikkuse niitaja defineerimiseks ja formaalseks médratlemiseks tahtis (Bragg, 2005,
Ik 86). Finantsanaliiiisi tulemus on oluline ettevotte toimimiseks, piisimajdamiseks ja
ettevotte juhtkonna informeerimiseks. Finantsolukorrast on huvitatud ka investorid ja

pangad.

Samuti kinnitab finantsanaliiiisi olulisust Modigliani & Milleri teoreem, mis uurib ettevotte
vadrtuse soltuvust ettevotte kapitali struktuurist, Kus piistitati hiipotees majandusiiksuses,
kus puuduvad maksud, pankrotikulud, juhtimiskulud ja asimmeetriline informatsioon vaib
ndidata kasumlikku turuolukorda ja see ei mojuta ettevotte kapitali struktuurilist véartust.
Modigliani & Mllleri teoreem seisneb asjaolus, et reaalses maailmas voivad eelnevad tegurid
ettevotte viirtust olulisel miiral mojutada ning optimaalse kapitali leidmiseks on vaja

analiilisida just antud tegurite moju. (Modigliani & Miller, 1958, p. 262)

P&hjaliku ja efektiivse tulemi saame peale suhtarvude analiiiisi, mille tulemusel on voimalik
ettevotteid omavahel vorrelda, piistitada eesmirke, maksimeerida kasumit, analiilisida
eelmistel perioodidel tehtud juhtimisotsuste mdju ning planeerida ettevotte arengut
tulevasteks perioodideks. Ettevotjad vajavad usaldusvédrset informatsiooni ja
juhtimisarvestust rahandusotsuste tegemisel ning teostamisel. (Koomégi, 2006, 1k 110)
Itaalia tootmisettevotetes 1dbi viidud uuringutest tuleneb, et ettevdtjad vajavad ettevotte
efektiivsemaks finantsjuhtimiseks analiiiisisiisteemi, mis konkreetselt néitab finantsolukorra
toimimist (Ciampi & Gordini, 2009, p.14). Ettevotjatel on vaja planeerida oma rahaline pool,
see annab kontrolli kuludele, iilevaate finantsidest ja luua strateegiaid. Ettevotte edukus

soltub ettevotjate kirjaoskusest (Bray, et al., 1994, pp. 60-61).

Too autor on pikalt todtanud tootmisettevottes, mis tegeleb ahjude, toostusahjude ja
ahjupdletite tootmisega ja seetdttu tekkis autoril huvi teada saada, milline on antud
valdkonna ettevdtjate jatkusuutlikkus ja tasuvus. Seetdttu uuritakse kaheksat metallitoostuse
ettevotjat (EMTAK kood 28211) ja tehakse finantsanaliiiis viie (2017-2021) majandusaasta-
aruande pdhjal (Eesti Kaubandus- T6ostuskoda, s.a.).

Loputdds piistitatakse probleem kiisimusena: milline on ahjude, tdostusahjude ja

ahjupdletite tootmisettevotjate tasuvus ja jatkusuutlikkus?

Loputod eesmérgiks on vilja selgitada ahjude, todstusahjude ja ahjupdletite

tootmisettevotjate jatkusuutlikus finantsanaliitisi kaudu.



Eesmirgi tditmiseks piistitatakse jirgmised uurimisiilesanded:

1. Analiiiisida ja siinteesida ettevotete finantsseisundi hindamise teoreetilisi lahtekohti
teadusallikate pohjal.

2. Analiiiisida ettevotete finantsaruandeid selgitamaks vilja nende tasuvus ja
jatkusuutlikus vertikaal-, horisontaal- ja suhtarvude analiiiisi kaudu.

3. Seostada teooria ja empiirilise uuringu tulemusi ja teha jareldusi.

Loputod eesmirgi tditmiseks kasutatakse kvantitatiivset uurimismeetodit, tehakse
empiiriline andmeuuring. Uurimise labiviimiseks saadakse andmed Registrite ja
Infosiisteemide  Keskusest, e-driregistri andmebaasist. ~Alusandmeteks voetakse
metallitoostusharu  kaheksa ettevotte majandusaasta aastaaruannetest, bilansi- ja
kasumiaruanded ning teostatakse finantsanaliiiis tabelarvutusprogrammi Microsoft Office

Excel-i abil.

Loputod koosneb kahest osast. Esimeses osas kirjeldatakse finantsanaliitisi olulisust ja
meetodeid tuginedes erialasele eesti- ja voorkeelsele kirjandusele, kasutades raamatuid ja
teadusallikaid. Selgitatakse vertikaal-, horisontaal- ja suhtarvude analiilisi teoreetilisi
aluseid, ning raamatupidamislike andmete tdhtsust. Loppviljundiks on saada teavet

majandusharu kasumlikkusest, et teha edaspidiseid ettevotlus tegevusi.

Teises 0sas antakse {lilevaade uuringusse kaasatud ettevotjate tegevuse kohta, kes valiti vélja
metallitoostusharu 15-ne ettevotja hulgast. Selgitatakse metoodikat, toetutakse teoorias
kasutatud teadusallikatele ja teostatakse finantsanaliiiis kasutades tabelarvutusprogrammi.
Analiitisi tulemusi kirjeldatakse, visualiseeritakse graafikutel ja  tulemustest tehakse

jareldused ning ettepanekud.



1 ETTEVOTTE FINANTSANALUUS

1.1 Finantsanaliiiisi olulisus

Ettevatjatele on finantsjuhtimise esmane eesmaérk ettevotte véaartuse ehk aktsionéride rikkuse
suurendamine. Finantsanaliiiisi eesmérgiks on hinnangu andmine ettevotte finantsolukorrale
1abi oskusliku finantsjuhtimise. Ettevotte finantsolukorra kohta voib teha finantsanaliiiisi
moddunud perioodile, hetkeseisuga ja tulevaste perioodide kohta. Finantsanaliiiis annab
tilevaate finantsaruandlusest ja on aluseks finantsotsuste vastuvtmisel. (Deakin & Maher,

1991, p. 751)

Analiitisi all moistetakse millegi eritlemist vOi osadeks lahutamist, mille puhul
komponentide jaotamise eesmirk on sisemiste seoste véljatoomine, kui ka tervikpildi
motestamine. Majandusanaliiiis késitleb majandusiiksuses ilmnevaid majanduslikke ndhtusi
individuaalselt, et kindlaks mééirata, millised tegurid neid mdjutavad. Majandusanaliilisis
uuritakse eeclkdige seoseid. Ettevatjate tegevuse majandusanaliilisi iiheks osaks ongi
finantsaruannete analiiiis. (Alver & Reinberg, 2002, 1k 299-300; Deakin & Maher, 1991, p.
467)

Finantsanaliiiisi voib jagada kolme etappi (Raudsepp, 1999, Ik 138):

1. ettevalmistav etapp, mille kdigus tehakse kindlaks analiiiisi eesmérgid ja kogutakse
finantsteavet perioodide 1dikes, kdesolevas t60s aastaaruanded 2017-2021,;
2. nditajate arvutamine ja interpreteerimine, kus kasutatakse nelja finantsanaliiiisi liiki:
e trendide analiilis suhtarvude kaudu, mispuhul arvutatakse ettevotte
tegevuse finantsnditajaid ja vorreldakse neid aruandeperioodi alguse ja
16pu seisuga;
e suhtarvuanaliilis keskmiste normidega (tootmisharu keskmisega)
vordlemiseks;
e struktuur- ehk vertikaalanaliilis, kus arvutatakse aruandluse iiksikute
Kirjete osakaal iildisest summast ja vorreldakse neid eelmise perioodi
vastavate niitajatega;
e horisontaalanaliiiis, milles vorreldakse ettevotte tegevuse mitme perioodi

aruandluse kirjeid ja nditajaid.



3. jarelduste tegemine iildistatud analiilisi tulemustel ja neist tulenevate otsuste
formuleerimine edasiseks tegevuseks ning tdhtis on teada, et saadud néitajaid ei tohi

votta absoluutsetena, sest neid on mojutanud paljud keskkonnategurid.

Finantsaruandluse analiiiis tehakse aruandluse pdhivormide pohjal, see tdhendab, et aluseks
voetakse raamatupidamislikud aastaaruanded, bilanss ja kasumiaruanne ning lisad, mille
hulgas koige tdhtsam on rahavoogude aruanne (Brigham, et al, 1999, pp. 73-74; Kdomagi,
2006, Ik 111). Diskontoméidra on vaja arvestada selleks, et tulevikuhetkeks ajastatud
positiivsete ja negatiivsete vadrtuste summad oleksid vorreldavad rahakiibe vairtusega
praegu, seega vaadeldakse ettevotjate poolt kasutatavate rahaliste vahendite keskmist hinda
(Bragg, 2000, p. 3).

Majanduse koige tdhtsamaks eduvotmeks peetakse finantsanaliilisi, seda igapédevastes
tegevustes ning pikemate prognooside loomisel, vottes arvesse usaldusviirse
finantstegevuskava viljatootamise (Bragg, 2002, p. 31). Van Auken & Jang, 2014, p. 12
margivad, et kuigi raamatupidamislikel aruannetel tuginev finantsanaliiis vdimaldab
langetada informeeritumaid otsuseid, ei ole ettevotjatel piisavalt finantskirjaoskust, et

aruannetes leitavaid andmeid digesti tdlgendada.

Ettevotja finantsstabiilsus on ettevotte rahaliste vahendite seis, jaotamine ja kasutamine, mis
tagab ettevotte arengu kasumi ja kapitali kasvu pohjal, sdilitades samal ajal maksevoime ja
laenutingimusi lubatud riskitaseme raames. Finantsstabiilsus nditab ettevotja rahalist
soltumatust ehk maksevdimet ning teha vordlust konkurentidega. (Deakin & Mabher, 1991,
p. 978)

Dr Paul Nutt, Ohio Ulikooli Fischeri #rikolledzi professor, on uurinud, kui arukalt on
kasutatud inimeste otsustavuse kasulikkust. Nutt uuris 356 erineva ettevotte keskastme ja
tippjuhtide otsuste edukuse médra 19 aasta jooksul, uuringu tulemuseks oli, et 50% otsustest
kukkus 14bi, neid ei vdetud arvesse erinevatel pohjustel. Paljude otsuste puhul oli ndha isekat
kditumist juhtide poolt, kui juhi kditumise resoluutsusele voeti koigest 42% otsustest
tegutsemise aluseks. Uuringus on tdhendatud otsustest 60% jéi tdhelepanuta. (Marcum, et
al, 2001, Ik 28-29)

Finantsanaliiiisi, mis tehakse ettevotte finantsaruandluse pohjal voib teha igal ajahetkel,
kaasates erinevaid majandustegevusi (Soffer, 2003, Ik 14). Raamatupidamislikud Kirjed,

kuhu kodutakse infot finantsanaliiiisi aluste tarbeks nagu liihiajaline likviidsus; kapitali



struktuur ja maksevdime; investeeritud kapitali tootlus; varade kdibelordaja; kasumlikkus;

prognoos ja hinnang (Subramanyam, et al, 2003, Ik 626).

Ulevaade ettevotte kuludest on kdige tihtsam iilesanne. Leida ettevdtte edukust
stimuleerivad nditajad. Kokkuhoid on tdhelepanu esimesel kohal, see tdhendab, et inimesed
peavad olema tdpsed toodiilesannete tditmisel. Ettevotte pohieesmérgiks peetakse omaniku
joukuse maksimeerimist. Eesmérgi saavutamiseks tuleb ettevotte ressursse targalt jaotada ja
valmistoodangut kasumlikult realiseerida. Ettevotte eesmarkide saavutamise vahenditeks on
finantsanaliiiis, finantsplaneerimine ja finantskontroll. Ettevatte juhtimisel on vaja tdhusaid

ja produktiivseid protsesse.

1.2 Vertikaal- ja horisontaalanaliiiisi olemus

Tavapiraselt teostatakse finantsanaliilisis esmalt vertikaal- ja horisontaalanaliiiis ja seejirel
kinnitatakse saadud tulemusi suhtarvude analiiiisiga. Finantsanaliiiisi vertikaalanaliilis
madrab kindlaks ettevotte positsiooni konkurentide suhtes ning horisontaalanaliiiis
voimaldab kindlaks médrata missugused objektid vajavad tdiendavaid investeeringuid
(Raudsepp, 1999, Ik 139). Horisontaalanaliilisis médratakse rahalised ja protsentuaalsed
muutused aastaaruannetes, selleks vorreldakse mitme jérjestikuse majandusaasta
aastaaruandeid, et ndha muutusi valitud baasaastast. Parema iilevaate saamiseks kasutatakse

voimalikult pikka aruannete perioodi. (Riinkla, 2003, 1k 60)

Vertikaalanaliiiisil vorreldakse Kirjete omavahelisi suhtelisi osatdhtsusi ehk sisemise
struktuuri muutuse diinaamikat. Bilansi baasiks on voetud kogumaht ning kasumiaruande
baasiks miitigitulu. Vertikaalanaliiiisi kdigus arvutatakse aruandluse iiksikute kirjete osakaal
varadest ja vorreldakse neid eelmise perioodi vastavate nditajatega, mis niitab iga kirje

tahtsust ettevotte dritegevuses. (Brigham & Houston, 2007, Ik 67)

Bilansi vertikaalanaliiiisil voetakse baasiks vastava aruandeaasta bilansipdeva kogu vara ja
seejarel leitakse Kirje osakaal kogu varast. Selleks jagatakse iga bilansi niitaja vastava aasta
bilansipdeva kogu varaga ning tulemused esitatakse protsentides. (Mariotti & Glackin, 2015,
Ik 407) Sama loogikaga teostatakse ka kasumiaruande vertikaalanaliiis ja baasiks on
miitigitulu ning leitakse jagatise absoluutvairtus kuna kasumiaruandes on vilja toodud ka

kulud, mis on negatiivsed, selleks, leitakse kulude osakaal miiligitulust ja esitatakse
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graafiliselt. Vertikaalanaliiiisiga hinnatakse ettevdtte jatkusuutlikust. (Zager, et al., 2012, Ik
378)

Horisontaalanaliiiis viiakse 14bi bilansi ja ka kasumiaruande pohjal. Bilansi pohjal tehtud
analiilisi nditajaga saab hinnata ettevotte laenupoliitikat ja uurida, kas ettevotted on
suurendanud voi vdhendanud laenumahtu. Horisontaalanaliiis voimaldab jélgida nii
kdibevara kui ka pohivara mahtude muutusi erinevatel perioodidel. Kasumiaruande
horisontaalanaliiiisi tegemiseks vaadeldakse tulude ja kulude kéitumist vordluses eelmiste
perioodidega. (Kivi, 2007, Ik 12) Baasniitajaks bilansis vOetakse vastavalt vara voi
kohustiste ja omakapitali kogusumma, mille abil vOib arvutada vilja varade ja
finantseerimisallikate struktuuri, uurida nende muutusi eelneva perioodiga ning vorrelda
normidega tootmisharus voi konkurentide vastavate néitajatega. Kasumiaruandest voetakse
baasnditajaks netokdive ja méaratakse kindlaks tiksikute nditajate osakaal miiiigitulus. (Kivi,
2007, 1k 13) Finantsaruandluse vertikaal- ja horisontaalanaliiiis ning suhtarvude arvutuste

tulemused kuuluvad kirjeldavate meetodite hulka (Zelgave & Zaharcenko, 2012, p. 154).

Loputdod vertikaalanaliilisi kdigus arvutatakse aruandluse iiksikute kirjete osakaal kogu
varast ja vorreldakse neid eelmise perioodi vastavate nditajatega, mis nditab iga komponendi
tahtsust ettevotte dritegevuses. Horisontaalanaliiiisi kdigus vorreldakse ettevotjate tegevust
viie majandusaasta aruandluse kirjeid ja niitajaid. Vorreldakse muutust eelnevate
perioodidega, kas muutused on positiivsed voi mitte. Eelpool teoorias kirjeldatud analiitisid
el anna tulemusi ettevotete tegevuse edukusele, seega tuleb tutvuda suhtarvude analiitisi

tdhtsusega.

1.3 Suhtarvude analiiiisi olulisus

Suhtarvu analiilisiga uuritakse ettevotte majanduslikku olukorda, kuid ettevotte vdartuse
magramisel saab otsustavaks kasumlikkus ja kasv (Zager, et al., 2012, Ik 377). Suhtarvude
analliiisiga saame hinnata tegevuste kasumlikkust, investeeringute juhtimist,
finantsstrateegiat ja dividendipoliitikat. Suhtarv on kahe voi rohkem andmete néitaja jagatis,
mida viljendatakse kordades, protsentides, pdevades ja rahatihikutes. Suhtarvu analiiiis
voimaldab vorrelda ettevotte suhtarvusid aastate 16ikes, teiste sama majandusharu ettevotete

suhtarvudega voi mone suhtarvu absoluutse etaloniga. Suhtarvu analiiiis aitab hoida ettevotte
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erinevaid objekte stabiilsena ja muudab finantsaruande teabe huvigruppidele
arusaadavamaks. (Raudsepp, 1999, Ik 139) Viis enam kasutatavat suhtarvu on (TSistjakov,
1996, Ik 21):

e Liihiajalise maksevdoime suhtarvud (short-term solvency rations) — kuidas
majandusiiksus tuleb toime liihiajaliste kohustuste tasumisega,

e Efektiivsuse suhtarvud (activity ratios) — kuidas firma kasutab varadesse
investeeritud vahendeid,

e Kapitali struktuuri suhtarvud (financial leverage ratios) — kui palju on ettevottes
kasutatud laenukapitali,

e Tasuvuse suhtarvud (profitability ratios) — kui palju teenib ettevite investeeritud
kapitalilt,

e Turuvairtuse suhtarvud (value ratios) — kui adekvaatne on ettevotte turuvéartus.

Samalaadne uuring teostati ka Nigeeria tootmisettevotte kulude vdhendamise strateegia ja
efektiivse tulemuse saavutamiseks. Ettevotte finantsseisundi tuvastamiseks analiiiisiti
eelnevaid majandusaastaid ja leiti, et ettevottes ei ole varusid otstarbekalt kasutatud ning

kasutusele voeti kulude optimeerimine olemasolevate varude arvelt. (Chioma, 2023, p. 103)

Loputod autor leiab, et iga ettevotet tuleb uurida eraldi, samale jéreldusele on tulnud
erinevate uuringute tulemusena ka Horngren & Foster kuna ettevdtete erinevad
toimimisprintsiibid seda eeldavad. Analoogselt ei saa eeldada, et erineva suurusega
ettevotted, mille tulemusi késitletakse sarnaselt vidike- ja keskmise suurusega ettevotete
tulemustega, toimivad tegelikult nendega sarnastel pohimotetel, kui mikroettevottes on 10
tootajat ja keskmise suurusega ettevottes on kuni 250 tootajat. (Horngren & Foster, 1991, 1k
183)

Finantssuhtarvud annavad huvigruppidele ettekujutuse juhul, kui majandusaasta aruanne
kajastab  raamatupidamiskohustuslase = diget  finantsolukorda.  Selleks  peavad
raamatupidamislikes registrites olema inventeeritud ja kajastatud varade ja kohustiste
saldod. Kasumlikkuse suhtarvu ei arvutata siis kui ettevote on kahjumis, ning pohivara
efektiivsuse suhtarvul puudub sisu, kui amortisatsioon ei vasta pohivara kasulikule elueale.
Suhtarvude analiiiis voimaldab esile tuua finantsnditajate seosed ja vorrelda neid eelnevate
perioodidega. Analiiiisi kédigus vorreldakse ettevotte suhtarve eclnevate aastate

suhtarvudega, majandusharu keskmistega, konkurentide andmetega ning ettevotte
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prognoositud nditajatega. (Riinkla, 2003, |k 36-37) Parema analiilisi tegemiseks on
soovitatav kasutada vdhemalt viimase viie aasta majandusaastaaruannet. (Raudsepp, 1999,
Ik 138-139) Kui ettevotte keskmiste néitajate andmetest ei leidu suhtarve, siis peaks sellele

tahelepanu poorama, et mis on sellise finantsolukorra tekitanud (Brigham, 1999, Ik 73-74).

Suhtarv on kahe v0i enam niitajate jagatis, mis on omavahel seotud ja mida viljendatakse
kordades, protsentides, pdevades voi rahas. Téhtis on dra maérkida, et likviidsuse ja
maksevoime analiiiis on iiks olulisemaid analiiiise, sest ettevotetele pohjustab pankroti just
maksevoimetus. Likviidsus on lithiajaline maksevdime pikaajaliste arvete tasumise voime
ning tuleneb bilansist ja rahavoogude aruandest (Kdomaigi, 2006, 1k 119). Kuna ettevotte
volgade tasumise voime on seotud piisaval hulgal raha voi kergesti rahaks muudetava vara
olemasolust, siis on likviidsusnéitajad seotud ettevotte kdibevaraga. (Vasiu, et al., 2015, pp.
187-188)

Olenevalt ettevotte iseloomust, vOib niitaja korge viidrtus tidhendada liigset varude
kogunemist, mis vaba raha saamiseks tuleks kiiresti realiseerida. (O"Mara, 2015, Ik 55)
Parema iilevaate saamiseks tuleks liihiajalise volgnevuse kattekordaja arvutada mitme
perioodi kohta ning vorrelda saadud tulemusi ka teiste sarnaste ettevotetega (Ross, et al.,
1996, 1k 33). Néitaja suurus soltub tegevusharust, kidibevara struktuurist ja suurusest, seega
ei ole nditaja tdpne ning seoses sellega on vilja kujunenud tldised hindamiskriteeriumid.
Erinevate allikate pohjal loetakse ideaalseks maksevdime taseme suhtarvu védrtuseks 2
(Bertoneche & Knight, 2000. p. 43; Helfert, 2001, 1k 127; Bull, 2008, p. 40), mis tdhendab,
et kui kédibevara viheneb kuni 50% vdrra, jdéb ettevottel piisavalt vahendeid oma liihiajaliste
kohustuste tditmiseks. Kui ettevotte liihiajaliste volgnevuste kattekordaja viddrtus on
vaiksem arvust 1, voib ettevottel olla raskusi lithiajaliste kohustuste tditmisega. (Helfert,

2001, Ik 127) Seega tuleks liihiajalised kohustused tasuda ja suurendada kdibevarade hulka.

Arvutatud nditaja véirtused voivad ettevotete ja toOstusharude 1dikes erineda ning
normatiivne vairtus puudub. Kui kdibevarade kédibekordaja suureneb iga aastaga, siis see
tdhendab, et ettevite to6tab oma poliitika jarjepidevaks parandamiseks inventari-, laekumata
sularaha ja teiste kdibevarade haldamisel. Néitaja vairtuse vdhenemisel vajab ettevote
rahalisi vahendeid. Kui ettevotte rahastamist ei toimu, siis pOhjustab see ettevotte
finantskulude kasvu. Tédpsemate jdrelduste tegemiseks ettevotte kohta tuleb arvutatud

vadrtusi vorrelda tegevusharu keskmiste vaartustega. (TSistjakov, 1996, 1k 25; Monea, 2010,
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Ik 152) Saadud niitaja on ettevotetes erinev, sest ettevotted on erineva suurusega, erinev

pohivara osakaal varas ja erinevad kasvuvdimalused (Palusalu, 2016, 1k 9).

Intressikulude kattekordaja minimaalne véértus peaks olema 3,0, kui intressikulude
kattekordaja on véiksem kui 1, ei kata drikasum intressikulusid ja igasugune info on
juhtkonnale tdhtis (Raudsepp, 1999, lk 82-83). Kiesolevas t60s hinnatakse toostusharu

tervikuna ja intressikulude kattekordajat tuleks kasutada ettevottepdhiselt.

Kui laenukapital vorreldes omakapitaliga suureneb, siis ettevotte finantsseisund muutub
ebastabiilsemaks ja kreeditoril suureneb risk oma raha kaotada (Bragg, 2002, 1k 111).
Ettevotte maksevoimet mdodab likviidsuskordaja (Quick ratio), mis hindab likviidsust
kitsamalt ning niitab ettevotte vOimet tdita lithiajalisi kohustusi kasutades ainult
likviidsemaid kédibevahendeid nagu sularaha, kiiresti realiseeritavad védrtpaberid ja
jooksvad volad ning likviidsuskordaja leitakse jirgmise valemi abil (Gibson, 2001, 1k 207-
208; Riinkla, 2003, 1k 64, 65):

Likviidsuskordaja = (kiibevara — varud) / lithiajalised kohustised (1)

Tavaliselt nditab korge niitaja likviidsete varade ja liihiajaliste kohustiste suhe head
likviidsust, kuid vdga korge tulemus peegeldab ettevotte ebaefektiivset ressursside
kasutamist. Keerukate juhtimismeetodite kasutamisel saavutatakse madal likviidsuskordaja.
Likviidsuskordaja niitab ettevotte vOoimet tdita lithiajalisi kohustusi varusid miiiimata.
Kordaja puudus tuleneb raamatupidamistavast, mille jérgi voetakse turustatavad
védrtpaberid arvele soetushinnas ning nende limberhindamist reeglina ei toimu. Seega vdib
védrtpaberi turuhind ja bilansiline maksumus oluliselt erineda. (Alver & Reinberg, 2002, 1k
310) Likviidsuskordaja vadrtus soltub majandusharust, kuid erinevate allikate kohaselt on
soovitavaks kordaja vaartuseks 1 (Bhat & Rau, 2008, p. 316; Vasiu, et al., 2015, Ik 188).

Likviidsuskordajat interpreteeritakse jargmiselt: kui niitaja on 0,90 on see hea; niitaja 0,60
— 0,89 on rahuldav; néitaja 0,30 — 0,59 on mitterahuldav; ja kui néitaja on 0,3 on see halb

(Bragg, 2005, Ik 102; Tsistjakov, 1996, Ik 23).

Arvutatud nditaja vadrtused voivad erineva suurusega ettevotete ja toostusharude 1dikes
erineda ning normatiivne vairtus puudub. Kui kdibevarade kdibekordaja suureneb iga
aastaga, siis see tdhendab, et ettevote toGtab oma poliitika jérjepidevaks parandamiseks

inventari-, lackumata sularaha ja teiste kéibevarade haldamisel. Niitaja védrtuse
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viahenemisel vajab ettevote rahalisi vahendeid. Kui ettevotte rahastamist ei toimu, siis
pohjustab see ettevotte finantskulude kasvu. Jéarelduste tegemiseks tuleb vorrelda ettevotte
kohta arvutatud véartusi eelnevate perioodide tegevusharu keskmiste védrtustega.
(Tsistjakov, 1996, Ik 25; Monea, 2010, 1k 152) Saadud niitaja on ettevOtetes erinev, sest
ettevotted on erineva suurusega, erinev pdhivara osakaal varas ja erinevad kasvuvdimalused

ning geograafiline asukoht (Palusalu, 2016, Ik 9).

Ettevotte likviidsuse hindamiseks kasutatakse ka liihiajaliste kohustiste Kkattekordajat

(Current Ratio) ehk maksevoime taset, selle arvutamiseks kasutatakse valemit (Teearu,

Krumm, 2005, Ik 19):
Liihiajaliste kohustiste kattekordaja = kiibevara / lithiajalised kohustised (2)

Liihiajalise volgnevuse kattekordaja nditab mitme euro ulatuses on olemas kdibevara iihe
euro liithiajaliste kohustiste tagamiseks. Maksevdime iildine tase sdltub viga mitmesugustest
teguritest: ettevotte tootmistsiikli pikkusest, toodangu materjali- ja toomahukusest,
arvelduste vormidest ja teistest teguritest. Kui ettevotte maksevdime tase on madal, voib
tekkida raskusi liihiajaliste volgade tasumisel. Kdrge lithiajalise volgnevuse kattekordaja

nditab ettevotte ebaefektiivset raha kasutamist. (Raudsepp, 1999, Ik 142)

Liihiajaliste kohustiste kattekordaja tildised hindamiskriteeriumid, kui néitaja on 1,60 on see
hea néitaja; kui on 1,20 — 1,59 on see rahuldav; kui on 0,90 — 1,19 on see mitterahuldav ja
kui niitaja on 0,90 on see ndrk. Detailsem analiiiis tehakse kui ettevotte varud on
véhelikviidsed ja liihiajalise volgnevuse kattekordaja on vihemalt 1,0. (TSistjakov, 1996, Ik
23)

Maksevalmiduse kordaja nditaja mdjutab arvelduslaenu saamist ja pank voimaldab kliendi
konto tédhtajaliselt lubatud piiri ulatuses miinusesse. Arvelduskrediidi kasutamisel voib see
nditaja olla ka null. Finantsmajanduspoliitika eesmérgiks peavad olema vdimalikult
véikesed raha jaagid kassas ja pangas (Vasiu, et al, 2015, lk 187-188). Vaba raha tuleks
paigutada (Teearu, Krumm, 2005, Ik 21 ):

o liihi- ja pikaajalisteks finantsinvesteeringuteks eesméargiga saada intresse

e aktsiate ostmiseks, eesmargiga saada dividende.

Mida suurem on ettevotte laenukapitali osakaal, seda suurem on pikaajalise maksevoimetuse

risk (Teearu, Krumm, 2005, lk 22). Mida véiksem on suhtarvu véértus, seda védiksem on
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ettevotte laenukoormus ning madalam kreeditoride risk, sest ettevotjad on valmis
kompenseerima enamiku pikaajalistest finantseeringutest (Rist & Pizzicia, 2015, Ik 60).
Korge niitaja véidrtus annab riski kaalukausi kreeditoridele ning muudab ettevotte

finantsseisundi ebastabiilsemaks (Bragg, 2002, 1k 111).

Ettevotete analiilisi teostamisel kasutatakse kolme rentaablusnditajat: miitigikdibe
puhasrentaablus, koguvara puhasrentaablus ja omakapitali puhasrentaablus. Eelnevalt
nimetatud suhtarve kasutab 16put66 autor majandusharu kaheksa ettevotte kasumlikkuse

analuusil.

Kéiberentaablus (net profit), mis nditab puhaskasumi osatéhtsust miiiigitulust ja on koige
sagedamini kasutatav rentaablusnditaja, mille abil on vdimalik hinnata ettevotte

hinnakujundust, kulude struktuuri ning tootmise efektiivsust (Raudsepp, 1999, lk 83):
Kiiiberentaablus = puhaskasum / miiiigitulu * 100 3)

Varade puhasrentaablus (return on assets, ROA) niitab, kui palju puhaskasumit teenis
ettevOte varadesse investeeritud rahaiihik (Koomaégi, 2006, 1k 126-127):

Varade rentaablus (ROA) = puhaskasum / varad (keskmine maksumus) * 100  (4)

Olulisemaks niitajaks varade kasutamise efektiivsuse hindamisel on pohivara kdibekordaja
(Fixed assets turnover) ehk pohivara tootlus (Koomagi, 2006, 1k 113). Varade kdibekordaja
voimaldab hinnata varade efektiivsust miiligitulu genereerimisel (Tracy & Tracy, 2014, Ik
217). Antud kordaja uurib pohivaraliikide kasutamist ja nditab, kui efektiivselt on nad
koormatud. Selle néditaja kujunemisel on oluline amortisatsiooni arvutamise meetod,
pOhivara vanus ja ettevotte investeeringute ulatus, kuna pohivarasid kasutatakse paljude
aastate viltel ja ringkédik on aeglasem vorreldes kédibevaradega. (TSistjakov, 1996, 1k 25;

Bull, 2008, p. 23)

Pdhivara kéibekordaja suureneb koos ettevotte majandusliku kasvutdusuga. Kui ettevote
kasutab suurel hulgal pohivara tootmiseks, siis pohivara kdibekordaja ei ole viga korge.
Varade kidibekordaja néitab, mitu rahaiihikut teenib iiks varadesse investeeritud rahaiihik
ning seega on suurem nditaja kasulikum, niitajaga saame hinnata juhtimisefektiivsust, ehk
kui aktiivselt on suudetud varasid miitigitulu genereerimisel kédigus hoida. (Friedlob &

Schleifer, 2003, Ik 74, 130)
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Saadud nditaja on majandustegevuse kriitiline nditaja, heaks niitajaks peetakse, kui ettevotte
koguvara puhasrentaabluse néitaja iiletab pankade poolt pakutava deposiidi intressimdira
(Zager, et al., 2012, Ik 29). Samuti niitab juhtimise efektiivsust ettevdtte vara kasutamine

kasumi genereerimiseks (Alver & Reinberg, 2002 Ik 74).

Rentaablus on kasumi suhe mingi muu néitajaga ehk tulusus (Kdomégi, 2006, lk 126).
Rentaablussuhtarvudest on koige olulisem néditaja omakapitali puhasrentaablus (return on
equity, ROE), sest vdimaldab hinnata, kui tShusalt on juhitud ettevotet, millesse omanik on
investeerinud, seega voimaldab see otsustada investeeringute tasuvuse iile, omakapitali
puhasrentaablus on koige olulisem kasumitootluse niitaja, mis niitab aktsiondride
investeeringute tasuvust ja voOimaldab otsustada ettevotte juhtimise efektiivsuse iile

(Koomégi, 2006, 1k 128):
Omakapitali puhasrentaablus (ROE) = puhaskasum / omakapital * 100 (5)

Omakapitali puhasrentaablus (ROE) mdoddab ettevotte omanikele kuuluva osa (omakapitali)
tootlikkust. Omakapitali puhasrentaabluse (ROE) sisuliseks kriteeriumiks on see, et see peab
olema suurem kui omanike ndutav tuluméér. Juhul kui ettevottel on kéibel ka eelisaktsiad
on oluline niitaja arvutamisel puhaskasumist maha arvata eelisaktsiate dividendid ja

omakapitali summast eelisaktsiate nimivaartus. (Raudsepp, 1999, 1k 85)

Omakapitali puhasrentaablus soltub tegevuse efektiivsusest, varade kasutamise
efektiivsusest ja finantsvoimekusest. Mida suurem on finantsvoimekus, seda suurem on ka

omakapitali puhasrentaablus (ROE). (Kdomaégi, 2006, 1k 149)

Kui omakapitali puhasrentaabluse niitaja on viga korge, siis ettevote kasutab enamuses
laenukapitali ja see on risk ettevottele. Korgem kapitali vddrtus vorreldes kohustistega
vihendab investorite riskitaset. Arvuline kriteerium iitleb, et omakapitali puhasrentaablus
(ROE) peab olema suurem kui varade puhasrentaablus (ROA). (Deakin & Maher, 1991, p.
439)

Mida suurem on puhaskiibekapitali suhe varadesse, seda kdrgem on maksevoime tase ja
ndhakse ettevotte maksevoimet pikemas perspektiivis (Teearu, Krumm, 1k 21). Rahalise
nditajana kasutatakse puhaskiibekapitali ja see iseloomustab investeeringuid ning
kiibekapitali (Kivi, 2007, 1k 17). Puhaskiibekapital niitab, kui suures summas on kéibevara
finantseerimiseks kasutatud omakapitali ja pikaajalist laenu (Alver, Reinberg, 2002, 1k 308).
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Antud niitaja korral ei ole tegemist suhtarvuga, vaid rahalise niitajaga (Teearu, Krumm,
2005, 1k 21). Puhas kiibekapital vdljendab summat, mille vorra kdibevara maksumus on
suurem liihiajaliste kohustuste summast, sellega saadakse teada ettevotte potentsiaalset
sularaha reservi. Mida suurem on saadud néitaja, seda korgem on ettevotte likviidsus.
(Raudsepp, 1999, Ik 141). Puhaskidibekapital niitab, kui palju on suunatud pikaajalisi
finantseerimise allikaid-, pikaajalisi kohustusi ja omakapitali kéibevaradesse (Teearu,
Krumm, 2005, Ik 21).

Mida suurem on puhaskiibekapital, seda suurem on ka ettevdtte likviidsus ehk maksevdime.
Viike puhaskdibekapital annab mérku, et ettevote ei ole liihiajalist laenu kasutanud
otstarbekalt. Ettevote on likviidne siis, kui puhaskéibekapital on positiivne. Negatiivne
puhaskiibekapital niitab, et liihiajalist kapitali kasutatakse pohivara finantseerimiseks.

(Kivi, 2007, Ik 17)

Varude kéibevilte abil leitakse keskmine, mitme pédeva jdrel ettevottes varud vahetuvad.
Mida vdiksem on nditaja véirtus, seda kasumlikum on see ettevottele. Suhtarvu madal
védrtus nditab, et varusid ostetakse ja miiliakse kiiresti. Vastupidiselt korge vairtus tdhendab,
et varud seisavad ning vajalik on suurendada miiiiki ning teha lisainvesteeringuid ehk
reklaami. Naiitaja voib ka viidata varude kahjustustele voi acgumisele. Varude aegumise oht
on suurem tehnoloogia ja to0stuse valdkonnas tegutsevate ettevotete seas ning auto- ja
roivatoostuses, kui valitsevad trendid muutuvad kiiresti. (Vance, 2003, 1k 29) Varude

kéibevildet kdesolevas t60s ei kasutata, kuid on oluline ettevotte pohiselt.

Altman’i Z-seisu finantsseisundi iseloomustavat nditajat kasutatakse pankrotiohu
ennetamiseks, et selgitada vilja pankrotioht. Altman on loonud mudelid, millest kdige
tuntum on pankrotikoefitsient (Kp). (Raudsepp, 1999, Ik 184)

Altman’i pankrotikordaja (Kp) leiame valemi abil (O Hare, 2016, Ik 86-87):
(Kp) = 1,2x(1) + 1,4x(2) + 3,3x(3) + 0,6x(4) + 1,0x(5) (6)

Kus: x(1) = puhaskdiibekapital / koquvara (kogu kddibekapital); x(2) = eelmiste aastate
Jjaotamata kasum (akumuleeritud kasum) / koguvara (kogukapital), x(3) = drikasum (kasum
enne intresse ja makse) / koguvara (kogukapital); x(4) = aktsiate turuvddrtus (omakapitali
turuvddrtus) / koguvolgnevus (vola arvestuslik vddrtus); x(5) = miitigitulu / koguvara

(kogukapital).
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Tulenevalt eelnevast valemist kasutab t66 autor Edward Altman’i Z-hinnet, mille mudeli

koostas 1993. aastal, mis koosneb neljast suhtarvust, jattes muutuja X(5)-e korvale (Riinkla,
2003, 1k 69):

Z = 6,56x(1) + 3,26x(2) + 6,72x(3) + 1,05x(4) ©)

Kus: x(1) = puhaskdiibekapital / koguvara; x(2) = eelmiste aastate jaotamata kasum /

koguvara; x(3) = drikasum / koguvara, x(4) = omakapital / koguvolgnevus

Altman’i Z-seisu vorrandi kordajad tdhistavad pankrotikordaja (Kp) kordajad. Selle
vorrandiga saab iseloomustada ettevotte pankrotiohtu ja finantsseisundit. Mida madalam on
Z-hinne, seda suurem oht on, et ettevotet ohustab pankrott. Kui Z-hinne on suurem kui 2,6,
siis loetakse ettevote edukaks, selline olukord on hea. Kui nditaja on vahemikus 1,1 kuni 2,6
on ettevotte finantsolukord ebastabiilne. Kui saadud tulemus on vaiksem kui 1,1 on ettevottel
pankrotioht ja otsustavaks saab siivaanaliiiis. (TSistjakov, 1996, 1k 35) Altman’i Z-seisu
mudelit kasutati Soome ettevdtetele tehtud pankrotiohtu ennetavas uuringus, kus eesmargiks
oli médrata votmenditajate jaoks kriitiline vaartus, mis eraldab pankrotistunud ettevotteid
tegutsevatest ettevitetest voimalikult viikese veaga (Laitinen, 1990, |k 85-88).
Ennustusmudelite abil saab ettevotteid liigitada erinevate niitajate alusel samal ajal, nii
pankrotistunud kui ka toimiva ettevdttena. Altman’i peetakse mitme muutujaga liitindeksi
numbri pioneeriks, tldiselt Edward 1. Altman ja tema 1968. aastal juhitud ettevotte

finantsraskuste prognoosimudel Z-mudel. (Laitinen, 1990, Ik 49)

Altman’i uuring késitles 33 pankrotistunud ettevatet ning nende jaoks samas toostusharust
ja suurusklassist valitud vastas paarid, mis vdimaldas kitsendada to0stuse ja ettevotte
suuruse moju pankroti prognoosile. Pankrotistunud ettevotted olid valitud juhuslikult,
suured ja viikesed ettevotted jdeti vidlja. Usaldusvddrse tulemuse saamiseks valiti
pankrotistunud ettevdtetele vOrdluseks erineva suurusega ettevotted erinevatest
tegevusaladest. (Altman, 1968, p. 593; Laitinen, 1990, Ik 49) Samuti testisid Z-seisu
mudeliga Sherbo ja Smith 2013. aastal ettevotteid, kes ldksid pankrotti 2012-2013. aastal
ning nimetasid Z-seisu mudelit viga heaks tooriistaks (Laitinen, 1990, Ik 50).

Finantssuhtarv on teatud kindlate néitajate jagatis, mis véljendatakse protsentuaalselt.
Ettevotjal on tdhtis teada, kui palju muutus protsentides ettevotte jaoks rahas tdhendab

(Needles & Anderson, 1996, Ik 780).
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Need on moned finantssuhtarvude néitajad, millega on voimalik hinnata ettevotete
majanduslikku olukorda. Kdige tipsema iilevaate ettevotete finantsolukorrast annab koigi
analiiisimeetodite kombineeritud kasutamine. Loput66s uuringusse kaasatud ettevotetele
tehakse suhtarvudeanaliilis nende keskmiste niitajate alusel ja vorreldakse eclnevate
perioodidega. Suhtarvudest tiks tdhtsamaid suhtarve on likviidsuse ja maksevoime analiiiis
on iiks olulisemaid analiiiise, sest ettevotetele pdhjustab pankroti just maksevdimetus.
Altman’i Z-seisu vorrandiga soovitakse vélja selgitada ettevotete pankrotiohtu ja

finantsseisundit ning vorrelda uuritavaid tootmisharu ettevotteid.
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2 UURING

2.1 Metoodika

Loputoo raames viiakse 14bi kvantitatiivne empiiriline uuring (Creswell & Poth, 2012, p. 82;
Neuman, et al., 2011, p. 278). Analiilisitakse majandusaasta aastaaruannete bilansi- ja
kasumiaruande raamatupidamislike finantsniitajaid, mille abil saadakse parimal viisil
véljendada néitajaid arvudes ja vorrelda vastava valdkonna tegevusala andmetega, mille
tulemusel antakse uuritavast perioodist pdhjalik iilevaade (Neuman, et al, 2011, p. 243;
Teddlie & Yu, 2007, p. 78). Loputéds uuritakse Eesti Majanduse Tegevusalade
Klassifikaator edaspidi (EMTAK)-ist saadud kaheksat metallitoostusega tegelevat ettevotet,
et selgitada vilja tegevusala tasuvus, tehakse ettevotete finantsanaliilis viie aasta
raamatupidamisliku aruandluse pohjal. Uuritakse EMTAK-i koodiga 28211 kaheksa
ettevotte majandusaastate 2017-2021 aastaaruandeid (Registrite ja Infosiisteemide Keskus,
s.a.) ning arvutuste aluseks voetakse ettevotete bilansid ja kasumiaruanded ning tehakse
finantsanaliiiis. Ettevotjate finantsseisu hindamiseks on vajalikud raamatupidamiskikud
andmed (Karu & Zirnask, 2001, 1k 214). Ettevotjate majandusandmed périnevad juhtimise
arvestusest, finantsarvestusest, audiitorkontrollist, finantsanaliilisist, kuluarvestusest ja
maksuarvestusest (Alver & Alver, 2009, Ik 61-62). Ettevottete majandusolukorrast on
huvitatud juhid, investorid ja maksundus (Brigham, 1995, Ik 33).

Andmeanaliiisimeetodina rakendatakse finantsanaliiiisi, Sest see peegeldab eelnevate
perioodide finantsvoimekust ja selle abil on voimalik prognoosida ettevatte jatkusuutlikkust
(Bragg, 2005, 1k, 86). Loputoé autor kasutab uurimusiilesande tditmiseks
tabelarvutusprogrammi Microsoft Office Excel. Varasemalt on tabelarvutusprogrammi
Excel-i heaks kiidetud ja soovitatud tudengitel kasutada (Bennet, 2016, pp. 8-11; Peng, 2015,
p. 23). Tabelarvutusprogrammid aitavad meil erinevaid keerukaid arvutusi toetada
(Fairhurst, 2012, pp. 2-4; Sawyer, 2009, pp. 18-20). Tabelarvutusmudeli heaks eeliseks on
struktuur ning diinaamilisus, mis aitab muutujaid omavahel seostada. Tdhelepanu peab
podrama valemitele ja muutuste korral tuleb jdlgida muutuja moju 1dpptulemusele, et see
oleks ka reaalne. (Fairhurst, 2012, Ik 2-4)

Uuringu alla voetud kaheksa toostusettevotja finantsseisundi véljaselgitamiseks tehakse

vertikaal- ja horisontaalanaliiiis ning suhtarvude analiiiis raamatupidamislike keskmiste
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néitajate alusel, mille baasaastaks on 2017 mis on vdrdsustatud 100%. Loputdd eesmérgi
teostamiseks kasutatakse erinevaid finantsanaliiiisi meetodeid (Subramanyam & Wild, 2009,
Ik 28). Teostatakse muutuste ehk halbeanaliiiis, mis jaguneb vertikaal- horisontaal ja
suhtarvude analiiiisiks ning aitab hinnata finantsriske (Teodor & Radu, 2013, Ik 533).
Vertikaalanaliiiisil vorreldakse Kirjete omavahelisi suhtelisi osatéhtsusi ehk sisemise
struktuuri muutuse diinaamikat. Bilansi baasiks on véetud kogumaht ning kasumiaruannete
baasiks miitigitulu. Vertikaalanaliiiisi kdigus arvutatakse aruandluse tiksikute kirjete osakaal
kogusummast ja vorreldakse neid eelmise perioodi vastavate nditajatega, mis néitab iga Kirje

tahtsust ettevotte dritegevuses.

Bilansi vertikaalanaliiiisil vietakse baasiks vastava aruandeaasta bilansipdeva kogu vara ja
seejarel leitakse kirje osakaal kogu varast. Selleks jagatakse iga bilansi néditaja vastava aasta
bilansipaeva kogu varaga ning tulemused esitatakse protsentides. (Mariotti & Glackin, 2015,
Ik 407) Sama loogikaga teostatakse ka kasumiaruande vertikaalanaliiiis ja baasiks on
miitigitulu ning leitakse jagatise absoluutvéartus kuna kasumiaruandes on vilja toodud ka
kulud, mis on negatiivsed, selleks, leitakse kulude osakaal miiiigitulust ja esitatakse
graafiliselt. Vertikaalanaliiiisiga hinnatakse ettevdtte jatkusuutlikust. (Zager, et al., 2012, lk
378)

Horisontaalanaliitisiga tuuakse vilja olulised muutused aruandeaastate finantsniitajates,
neid vorreldakse eelmiste aastatega nii  arvuliselt kui ka protsentuaalselt.
Horisontaalanaliiiisiga saadakse vastus tulude ja kulude kasvule; vara ja kdibe muutustest;
ettevotte likviidsusest laenude suhtes. (Subramanyam & Wild, 2009, Ik 25) Bilansi
horisontaalanaliiiisis vorreldakse bilansikirjete muutust baasaastaga voi eelmise perioodiga.
Muutused saadakse kdibevara, lithiajaliste ja pikaajaliste kohustiste kohta. Jalgitakse varude
mahtude muutusi, pShivara soetamist ning laenude olukorda. (Brigham & Houston, 2007, Ik
72)

Suhtarvude valikud tehakse vastavalt majandusharu tegevusalale (Zager, et al., 2012, Ik
377). Suhtarvude analiiiisi kdigus arvutatakse vilja olulisemad suhtarvud ning visuaalseks
esitluseks on graafikud ja tabelis vordlus eelneva aastaga (vt lisa 3). Antud t66 kontekstis

olulisemad suhtarvud on vélja toodud tabelis 1.
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Tabel 1. Analiiiisis kasutatavad suhtarvud koos valemitega (autori koostatud alapeatiikk 1.3

alusel)

Peamised finantssuhtarvud Arvutamisel kasutatavad valemid

Likviidsussuhtarvud

Likviidsuskordaja = (Kdibevara — Varud)/Liihiajalised kohustised
Liihiajaliste kohustiste kattekordaja = Kdibevara/Liihiajalised kohustised
Kasumlikkuse suhtarvud

Kdibe rentaablus (%) = Puhaskasum/Miiiigitulu

Varade rentaablus (%) (ROA) = Puhaskasum/Varad kokku

Omakapitali rentaablus (%) (ROE) = Puhaskasum/Omakapital

Pankrotiohu suhtarv
Altman’i Z-seisu Z = 6,56x(1) + 3,26x(2) + 6,72x(3) + 1,05x(4)
Kus: x(1) = puhaskdibekapital / koguvara, x(2) =

eelmiste aastate jaotamata kasum / koguvara; x(3)
= drikasum / koguvara; x(4) = omakapital /

koguvélgnevus

Loputéd teostamiseks sisestatakse andmed tabelarvutusprogrammi Excel. Kaigepealt
pannakse paika pohistruktuur, et paremini leida erinevate lehtede iildine sisu. Arvutused
tehakse ainult vajalikkuse ulatuses valemite abil ette planeerides ning viljundid
dokumenteeritakse ja muutetakse vajadusel. Toimunud muutustest tehakse parem iilevaade
esitades analiitisitulemusi graafiliselt, luues iga analiiiisi baasgraafik, millele on kantud
olulised niitajad. Iga graafiku juures on vastav andmetabel, mis on seotud analiiiiside lehega.
Koikide andmete graafiline esitlus ei anna head tilevaadet, seepérast tuuakse vilja vaid

oluline.

2.2 Uuritavate ettevotjate kirjeldus

Uuritavateks objektideks on metallitoostuse ettevotted (EMTAK 28211), kelle
pohitegevusalaks on ahjude, tdostusahjude ja ahjupdletite tootmine, miilimine ning
arendamine. Andmeid koguti e-ariregistri avatud andmebaasist (Registrite ja infosiisteemide
Keskus, s.a.). EMTAK 28211 koodiga oli registreeritud 15 ettevdtjat, kellest iihel puudus
tegevus ja kuus olid alles tegevust alustanud. Analiiiisi valimisse jdi 8 ettevdtjat, kes olid

esitanud majandusaasta aruanded perioodide 2017-2021 kohta (vt tabel 2).
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Tabel 2. Analiiiisitavate ettevotjate andmed (autori koostatud, Registrite ja Infosiisteemide

Keskus, s.a.)
Ettevétja drinimi Registrikood Registreeritud
AS Eesti Vanglatoostus 10727967 13.02.2001
Osaiihing ESPELLON 10089975 04.10.1996
HUUM OU 12561761 30.10.2013
Osaiihing Palmet 10298383 13.10.1997
Pelltech OU 11259882 02.06.2006
Osaiihing SKAMET 11135000 12.10.2005
Osaithing STAKO DILER 10160503 11.11.1996
OU Tipu Talu 12241944 01.03.2012

Tabelis 2 olevate ettevotjate pohitegevusalaks on saunaahjude, boilerite, suitsutorude,
elektrikeriste ja nende juhtelektroonika tootmine ja miiiik. Samuti tegelevad kdik ettevotted
tootearendusega sadstes keskkonda, nii palju kui see on vOimalik. Tdpsem tegevusala
kirjeldus on iga ettevotte aastaaruande tegevusaruandes, kuid olulisemad soovib autor oma
t60s ka esile tuua. Niiteks ettevdte Pelltech OU (vt tabel 2) tegevusalaks on lisaks eelnevalt
kirjutatud tegevusele veel pelleti-pdletite, pelleti-katelde ja sinna juurde kuuluvate seadmete
véljatdotamine ja tootmine. Kdige edukam ettevote tegevusaruande informatsiooni kohaselt
on osaiithing STAKO DILER (vt tabel 2), kelle peamiseks tegevusharuks on masinaehitus,
erinevate mittestandardsete seadmete tootmine erinevatele tdOstusharudele, nagu
puidutddtlemine, tootmisettevotted, kaevandused jne ning tootmine toimub kliendi tellitava

seadme projekti alusel.

Toostustoodangu mahu- ja miitigiindeks jilgivad todstustoodangu mahtude ja hindade
muutusi ajas tegevusalade kaupa ning aitavad hinnata, tootmistegevuse olukorda pikema aja
jooksul. Ule poole Eestis valmivast toostustoodangust eksporditakse. Tédstus on suurim
majandussektor ja riigi majanduskasvu oluline vedaja. T60stusstatistika tahtsam eesmérk on

Kirjeldada toostuses toimuvat majandustsiiklit ja modta toodangu lisandvaartuse muutust,
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mille alusel maaratakse sisemajanduse koguprodukti arengut. Toostusstatistika andmete
analliiisi tulemusena on voimalik varakult tuvastada poordepunkte majanduses, samuti
turuolukorra hindamine aitab suurendada t6ostuse konkurentsivoimet ja majandustegevuse
efektiivsust. Tootlev toostus tootleb materjalid, ained ja komponendid uuteks toodeteks, mis
voivad olla nii valmis- kui ka pooltooted, mida kasutatakse mones jargmises
tootmisprotsessis. (Statistikaamet, s.a.) Toos saadud analiiiisi tulemusi ei saa vorrelda
Statistikaameti niitajatega, sest Statistikaamet kogub andmed t66stusharu kohta, mitte

tiksikute alajaotuste kohta valitud valdkonnas.

2.3 Analiiiis

Jargnevalt esitatakse analiilisitavate ettevotete viie aasta koondtulemuste pohjal vertikaal- ja

horisontaal- ning suhtarvudeanaliiiis.

Bilansi vertikaalanaliiiisil vorreldi kirjete omavahelisi suhtelisi osatdhtsusi ehk sisemise
struktuuri muutuse diinaamikat, varud, kohustised ja omakapitali muutust eelmise aasta

keskmisest védrtusest (vt joonis 1).
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Joonis 1. Varud, kohustised ja omakapitali muutus perioodide keskmiste vaértustega (autori

koostatud lisa 1 alusel)

Vertikaalanaliiiisi diinaamika ehk bilansikirjete sisemise muutuse tulemuseks saame

muutused kaheksa ettevotte viie majandusaasta algandmete kohta. Muutused niitavad, et
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analliiisitavate varakirjetes varude osakaal on aastatel 2017-2019 bilansipdevade seisuga
piisinud tihel sirgel ja ettevotted on olnud varudega kindlustatud, kuid langus algas 2019-
ndal aastal ja jargneva kahe aasta jooksul saavutanud suurema languse osakaalu ning 2021-
se aasta bilansipéeva seisuga langenud veelgi enam miinus poolele, kus seis on -0,44% kahe
aasta keskmistest véirtustest, mis niitab, et tarneahelad on olnud piiratud. Vorreldes
varudega on kohustised ja omakapital olnud stabiilsel sirgel aastal 2017-2020, kuid 2020-
ndal aastal on alustanud tousu joones ja 2021-ks aastaks kasvanud 0,22% vdrreldes

perioodide keskmiste véartustega. (vt joonis 1 ja lisa 3)

Samuti analiiiisiti kirjete omavahelisi suhtelisi osatéhtsusi ehk sisemise struktuuri muutuse
diinaamikat: raha, kdibevarade vordlus perioodide keskmiste véartustega (vt joonis 2 ja lisa
3)
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Joonis 2. Raha, kdibevarade vordlus eelneva perioodi keskmiste védrtustega (autori

koostatud lisa 1 alusel)

Vorreldes raha ja kdibevara eelnevate aastatega on mérgata raha osakaalu langust, mis on
samal tasemel aastatel 2019 ja 2020 olles 0,48% eelneva perioodi keskmistest vaértustest,
mis aastal 2018 oli -0,04 eelnevast aastast. Sama trend jatkub raha osakaalu vdhenedes
joudes 2021-ks aastaks miinusesse, kus néitaja on 0,10% eelnevast aastast. Selliste néitajate
alusel on kiibevarade osakaal stabiilselt iihel sirgel. Analiiiisi tulemustest on ndha, et

kédibevarad on miinuses, lineaarne horisontaalsirge niitaja on -1,0% aastatel 2017-2021, mis
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niitab, et ettevotetel ei ole piisavalt likviidset vara, et oma laenukohustusi tdita. Samuti on
raha osakaal langustrendis peale 2020-ndat aastat, mis niitab, et liigset raha ei ole. Tépsema

iilevaate majandusharu keskmiste nditajate saamiseks tuleks teha ettevottepdhist uurimist.

Bilansikirjete horisontaalanaliiiisil tehakse varakirjete vordlus baasaasta suhtes, et leida

kinnitust eelnevale. (vt joonis 3 ja lisa 3)
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Joonis 3. Bilansi kirjete varad, kohustised ja omakapital, muutused baasaasta suhtes

horisontaalanaliiiisis (autori koostatud lisa 1 alusel)

Bilansi horisontaalanaliiiisi Kirjete varud, kohustised ja omakapital muutuste tulemusel on
ndha varude, kohustiste ja omanapitali stabiilset tdususirget 2017-2020 aastatel, kus 2017-
nda aasta nditaja on 0,90% baasaasta suhtes ja 2018-ndal aastal on kasvanud 1,07%, seda nii
varad kui ka kohustised ja omakapital. Samuti on mdlemate bilansikirjete néitajad aastaks
2019 tdusnud 1,17% ning jatkanud tdusutrendi 1,27% aastaks 2020 baasaasta suhtes, kui
aastast 2020 hakkab varude osakaal veelgi tousma joudes 2021-ks aastaks 1,70% baasaasta
suhtes. Samuti tduseb ka kohustiste ja omakapitali osakaal baasaasta suhtes 1,70%. Analiiiisi
tulemustest on néha, et nii varad kui ka kohustised ja omakapital on tousval sirgel, mis on
hea néitaja ettevotete kontekstis, mis on vajalik laenupoliitika tarbeks, et nidha kas ettevotted
on suurendanud voi vihendanud laenumahtu ning seda peaks uurima ettevotte pohiselt, et

saada tdpsemad andmed otsuste langetamiseks.
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Sarnaselt vertikaalanaliiisile teostati vordlus ka bilansi horisontaalanaliiiis, kus vaadeldakse

bilansikirjeid aastate 16ikes, raha ja kdibevara kohta baasaasta suhtes. (vt joonis 4 ja lisa 3)
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Joonis 4. Bilansi vara kirjete muutused baasaasta suhtes horisontaalanaliiiisis (autori

koostatud lisa 1 alusel)

Horisontaalanaliitisi bilansi vara Kirjete raha ja kiibevarade seis on olnud positiivsel
tousujoonel alates 2018-2020 aasta, kui aastast 2020 on raha osakaal hakanud langema ja
kéibevarade osakaal tdusma, Sellest voib jareldada, et raha ja kdibevarad on omavahel
poordvordelises soltuvuses, seda 2020-ndal aastal, kui raha langus on alguse saanud, mis on
1,53% baasaasta suhtes aastaks 2021, kui samas kéaibevarad on alates 2020-ndast aastast
alustanud tOusutrendi ning tdustes 2,75% baasaasta suhtes aastaks 2021. Sellest voib
jareldada, et analiiisitava perioodi seis on iildiselt madal, mille on pohjustanud
maailmamajanduses valitsev madal seis ning praegu ei toimu aktiivset ringlust
olemasolevale kapitalile. Horisontaalanaliiiisis jélgiti nii kdibevara kui ka pohivara mahtude
muutusi erinevatel perioodidel baasaastast, mis nditavad tegevusala jatkusuutlikkust ning

andsid hea tulemuse.

Majandusharu finantsolukorra tdpsema iilevaate saamiseks teostati ka kasumiaruande
vertikaal- ja horisontaalanaliiiis, kus vertikaalanaliiiis tehti kasumiaruande kirjetele muutuste

leidmiseks eelnevast aastast ja kasumiaruande kirjetele horisontaalanaliiiis baasaasta suhtes.

Kasumiaruande vertikaalanaliiiisis vOeti analiiiisitavateks kasumiaruande Kirjetest

miitigitulu ning kaubad, toote, materjal ja teenuste kulu. (vt joonis 5)
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Joonis 5. Kasumiaruande kirjete muutused vertikaalanaliiiisi vordluses eelmisest aastast

(autori koostatud lisa 2 alusel)

Kasumiaruande vertikaalanaliitisi tulemusel saadi vdga hea miiiigitulu néitaja aastal 2018,
milleks on 10,53% eelnevast aastast, mis on tublisti kdrgemal tasemel varreldes aastaga
2017, mille nditajaks on -0,87%. Samuti on hea niitaja 2021-sel aastal, saavutades 4,46%
eelnevast aastast, madalseis on olnud aastatel 2019-2020, kui mérkimisvadrset miitigitulu ei
ole olnud. Vorreldes miiiigituluga on kaubad, toore, materjal ja teenuste kulu aastatel 2018-
2020 stabiilselt madalseisus, mis tiahendab, et kaubad seisavad ladudes, kdive on
aeglustunud, tarneahelad seisavad ja tooraine kéittesaadavus on aeglustunud. Kaubad, toore,

materjal ja teenuste kulu on 2021-sel aastal tdusnud 5,49% vdrreldes eelmise aastaga.

Kirjeldatud eelmistele kasumiaruande kirjetele vaatles autor ka horisontaalanaliiiisi abil

muutust baasaasta suhtes (vt joonis 6).

Kasumiaruande horisontaalanaliiiisil vaadeldi tulude ja kulude kéiitumist baasaasta

suhtes.
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Joonis 6. Kasumiaruande kirjete muutused baasaasta suhtes (autori koostatud lisa 2 alusel)

Kasumiaruande horisontaalanaliitisil saadakse muutus tulude ja kulude kohta baasaasta
suhtes. Analiiiisi tulemus néitab, et miiligitulu on olnud kolm jarjestikku aastat stabiilselt
samal tasemel, seda aastal 2018, kus niitaja on 10,53%, aastal 2019 on néitaja 10,10% ja
aastal 2020 on 11,17% baasaasta suhtes. Hiippeline kasv on toimunud aastal 2021, Kui
miitigitulu on kasvanud 68,40% vdrreldes eelneva aastaga. Samuti on kaupade, toore,
materjali ja teenuste kulu olnud kolm aastat jarjest 2018-2020-ndal aastal samal tasemel,
olles keskmiselt 0,25% baasaasta suhtes. Erinevus miitigitulust on kaupade, toore, materjali
ja teenuste kulu, mis on 2017-ndal aastal -0,13%. Kasumiaruande horisontaalanaliiiisist
selgub, et miitigitulu kasvu on pohjustanud tooraine hinnatdus, mis on pohjustanud toote
omahinna tdusU ning samas ka miiligihinna kasvu, mida mdjutab maailma majanduses

valitsev majanduskriis.

Parema iilevaate ettevotete finantsseisundist annavad suhtarvud ja viidates eelnevaid
analliiise, tehakse bilansi- ja kasumiaruande peamiste finantsniitajate Kirjete keskmiste

nditajatega suhtarvude analiiiis.

Suhtarvuanaliiiisil vottis autor 10put66 iilesande tditmise arvutuste aluseks suhtarvud, mis
on kirjeldatud tabelis 1 (vt kdesolev t66 Ik 22). Alustati likviidsussuhtarvude (vt joonis 7)
vélja selgitamisega, millega tahetakse leida likviidsete varade seisu. Tavaliselt néditab korge
niitaja likviidsete varade ja lithiajaliste kohustiste suhe head likviidsust, kuid védga korge

tulemus peegeldab ettevotte ebaefektiivset  ressursside  kasutamist.  Keerukate
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juhtimismeetodite kasutamisel saavutatakse madal likviidsuskordaja. Likviidsuskordaja

nditab ettevOtte vOimet tdita liihiajalisi kohustusi varusid miiiimata.

7000
6000
5000
4000
3000
2000

1000

2017 a 2018 a 2019 a 2020 a 2021 a
Likviidsuskordaja Liihiajaliste kohustiste kattekordaja

Joonis 7. Analiitisitavate likviidsuskordaja ja liihiajaliste kohustiste kattekordaja aastatel
2017-2021 (autori koostatud tabel 1 andmete alusel)

Likviidsussuhtarvud, arvutati likviidsuskordaja vaértus, mis sdltub majandusharust, kuid
erinevate allikate kohaselt on soovitavaks kordaja vairtuseks 1, saadi positiivne tulemus
uuritavate aastate 10ikes, saavutades kdrgema punkti 4 aastal 2020, mis ei pruugi olla hea
nditaja kuna kdrge niitaja nditab likviidsete varade ja liihiajaliste kohustiste suhte head
likviidsust, kuid vidga korge tulemus peegeldab ettevotte ebaefektiivset ressursside
kasutamist. Ettevottete maksevoime hindamiseks tehti arvutused suhtarvu liihiajaliste
kohustiste kattekordaja kohta ja see tahendab, et kui kdibevara vdaheneb kuni 50% vorra, jéédb
ettevottetel piisavalt vahendeid oma liihiajaliste kohustuste tditmiseks. Uuritavatel
ettevottetel ei ole uuritava perioodi jooksul olnud raskusi lithiajaliste kohustuste tditmisega.
Arvutatud liihiajaliste kohustiste kattekordaja tulemus néitab, et rahaliselt katab kdibevara
tihe euro lithiajaliste kohustiste vajadused. Saadud néit niditab aastatel 2019-2020 tousu
joont, mis saavutades liiga korge positsiooni niitab see ettevotete ebaefektiivset raha
kasutamist. Ettevotete iildine tase soOltub vidga mitmesugustest teguritest: ettevottete
tootmistsiikli pikkusest, toodangu materjali- ja toomahukusest, arvelduste vormidest ja

teistest teguritest. T66d jatkatakse kasumlikkuse suhtarvude analiiiisiga (vt joonis 8).
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Joonis 8. Kasumlikkuse suhtarvud aastatel 2017-2021 (autori koostatud tabel 1 andmete

alusel)

Kasumlikkuse suhtarvud, kdibe rentaablus voimaldab hinnata, kui tohusalt on juhitud
ettevotteid, millesse omanikud on investeerinud, saadud tulemus aitab otsustada
investeeringute tasuvuse lile, omakapitali puhasrentaablus on kdige olulisem kasumitootluse
nditaja, mis nditab aktsiondride investeeringute tasuvust ja voimaldab otsustada ettevotetel
juhtimise efektiivsuse iile, arvutuste tulemusel saadi 2017 aastal nditajaks 1,2. kui samal
aastal varade rentaablus ja omakapitali rentaablus on 0,2, mis nditab kui palju iks
omakapitali investeeritud euro tulu toob ehk kui palju puhaskasumit teenis ettevite
varadesse investeeritud rahaiihik. Arvuline kriteerium iitleb, et omakapitali puhasrentaablus
(ROE) peab olema suurem kui varade puhasrentaablus (ROA), saadud tulemus niitab, et
aastatel 2019-2020 on rentaablused tasakaalus, kuid aastal 2021 on kéibe rentaablus eriti
madal vorreldes varade- ja omakapitali rentaablusega, mis nditab vahest kdibeméaara, mis
toendab ka eelnevaid analiiise. Saadud néitaja on ettevotetele kriitiline nditaja, heaks
nditajaks peetakse, kui ettevotete koguvara puhasrentaabluse niitaja {iletab pankade poolt
pakutava deposiidi intressimddra. Samuti nditab tulemuslik niit juhtimise efektiivsust

ettevotete varade kasutamist kasumi genereerimiseks.

Altman’i Z-seis tehakse 16putd6 viimase uuringuna, mis nditab pankroti ohu olukorda, mis
on finantssuhtarv teatud kindlate niitajate jagatis, mis viljendatakse protsentuaalselt ja
millest ettevotja saab teada, kui palju muutus protsentides ettevotte jaoks rahas tdhendab (vt

joonis 9).
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Joonis 9. Altman’i Z-seis aastatel 2017-2021 (autori koostatud lisa 1 andmete alusel)

Altman’i Z-seis niitab, et analiiiisitavatel ei ole aastatel 2017 kuni 2021 pankrotiohtu olnud,
kui saadud tulemus oleks 1,1 on ettevdtjal pankrotioht kuid vordluseks head positsiooni
nditab tulemus 2,6 ja analiiiisi tulemuseks saadi viiel jérjestikusel aastal iile 5,5-e, mis on

véga hea tulemus.
2.4 Tulemus ja jiareldus

Selles alapeatiikis kirjeldatakse majandusharu kaheksa ettevotte keskmiste néditajate alusel
tehtud analiiiiside tulemuste seosed teooriaga ja tehakse jareldused. Ahjude, toostusahjude
ja ahjupdletite tootmisettevotjate finantsanaliilis teostati kaheksa ettevotja aastaaruannete
alusel, kus algandmeteks kasutati bilansi- ja kasumiaruannete kirjeid. Analiiiisi eesmark oli
hinnata analiilisitavate finantsolukorda 14bi erinevate finantsanaliiisimeetodite, milleks

teostati vertikaal- ja horisontaalanaliiiis ning suhtarvude analiiiis.

Bilansi vertikaalanaliiiisil saadi kirjete omavaheline suhteline osatdhtsus ehk teostati
sisemise struktuuri muutuse diinaamikat, varud, kohustised ja omakapitali kohta saadi
muutused eelmise aasta keskmisest véirtusest (vt kdesolev t66 1k 10), mis niitavad, et
analiiiisitavate varakirjetes varude osakaal on aastatel 2017-2019 bilansipdevade seisuga
piisinud iihel sirgel ja ettevotted on olnud varudega kindlustatud, kuid langus algas 2019-
ndal aastal ja jargneva kahe aasta jooksul saavutanud suurema languse osakaalu ning 2021-
se aasta bilansipéeva seisuga langenud veelgi enam miinus poolele, kus seis on -0,44% kahe

aasta keskmistest vadrtustest, mis nditab, et tarneahelad on olnud piiratud. Tulemused
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niitavad, et vorreldes varudega on kohustised ja omakapital olnud stabiilsel sirgel aastal
2017-2020, kuid 2020-ndal aastal on alustanud tdusu joones ja 2021-ks aastaks kasvanud
0,22% vorreldes perioodide keskmiste véértustega mis néitab tegevusharu jatkusuutlikkust.

(vt kddesolev t60 1k 10)

Vorreldes raha ja kdibevara eelnevate aastatega vorreldi raha osakaalu langust, mis on samal
tasemel aastatel 2019 ja 2020 olles 0,48% eelneva perioodi keskmistest vadrtustest, mis
aastal 2018 oli -0,04 eelnevast aastast. Sama trend jéatkub raha osakaalu vdhenedes joudes
2021-eks aastaks miinusesse, kus néitaja on 0,10% eelnevast aastast. Tulemuseks saadi, et
kédibevarade osakaal on stabiilselt iihel sirgel. Analiiiisi tulemustest on ndha, et kdibevarad
on miinuses, mida niitab lineaarne horisontaalsirge, mille néitaja on -1,0% aastatel 2017-
2021, mis néitab, et ettevotetel ei ole piisavalt likviidset vara, et oma laenukohustusi tiita.
Samas, kui raha osakaal on langustrendis peale 2020-ndat aastat, mis niitab, et liigset raha
ei ole. Tdpsema {lilevaate majandusharu keskmiste niitajate saamiseks tuleks teha

ettevottepohist uurimist.

Tulemuseks horisontaalanaliiiisil saadi, et bilansi varakirjete raha ja kdibevarade seis on
olnud positiivsel tdusujoonel alates 2018-2020-da aastani, kui aastast 2020 on raha osakaal
hakanud langema ja kidibevarade osakaal tousma, sellest voib jareldada, et raha ja
kédibevarad on omavahel poordvardelises soltuvuses, seda 2020-ndal aastal, kui raha langus
on alguse saanud, mis on 1,53% baasaasta suhtes aastaks 2021, kui samas kdibevarad on
alates 2020-ndast aastast alustanud tdusutrendi ning toustes 2,75% baasaasta suhtes aastaks
2021. Sellest voib jédreldada, et analiilisitava perioodi seis on iildiselt madal, mille on
pohjustanud maailmamajanduses valitsev madal seis ning praegu ei toimu aktiivset ringlust
olemasolevale kapitalile. Horisontaalanaliilisis jélgiti nii kdibevara kui ka pdhivara mahtude
muutusi erinevatel perioodidel baasaastast, mis néitavad tegevusala jatkusuutlikkust ning

andsid hea tulemuse. (vt kédesolev t66 1k 10)

Kasumiaruande vertikaalanaliiiisi tulemusel saadi vdga hea miiiigitulu néditaja aastal 2018,
milleks on 10,53% eelnevast aastast, mis on tublisti korgemal tasemel vorreldes aastaga
2021, kui niitajaks saadi 4,46% eelnevast aastast, madalseis on olnud aastatel 2019-2020,
kui mérkimisvédrset miiiigitulu ei ole olnud. Vorreldes miiiigituluga on kaubad, toore,
materjal ja teenuste kulu aastatel 2018-2020 stabiilselt madalseisus, mis tdhendab, et kaubad

seisavad ladudes, kdive on madal, tarneahelad seisavad ja tooraine kittesaadavus on
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aeglustunud. Kaubad, toore, materjal ja teenuste kulu on 2021-sel aastal tousnud 5,49%

vorreldes eelmise aastaga.

Kasumiaruande horisontaalanaliiisi vordlus tulude ja kulude kiitumise kohta saadi
jargnevad analiitisi tulemused, mis nditavad, et miitigitulu on olnud kolm jarjestikku aastat
stabiilselt samal tasemel, seda aastal 2018, kus niitaja on 10,53%, aastal 2019 on néitaja
10,10% ja aastal 2020 on 11,17% baasaasta suhtes. Hiippeline kasv on toimunud aastal 2021,
kui miitigitulu on kasvanud 68,40% vorreldes eelneva aastaga. Samuti on kaupade, toore,
materjali ja teenuste kulu olnud kolm aastat jéarjest 2018-2020-ndal aastal samal tasemel,
olles keskmiselt 0,25% baasaasta suhtes. Erinevus miitigitulust on kaupade, toore, materjali
ja teenuste kulu, mis on 2017-ndal aastal -0,13%. Kasumiaruande horisontaalanaliiiisist
selgub, et miiligitulu kasvu on pdhjustanud tooraine hinnatdus, mis on pohjustanud toote
omahinna tdusu ning samas ka miiligihinna kasvu, mida mdjutab maailma majanduses

valitsev majanduskriis.

Arvutuste tulemused analiiiisitavate likviidsuskordaja ja liihiajaliste kohustiste kattekordaja
kohta aastatel 2017-2021, kui likviidsuskordaja védértus, mis sdltub majandusharust, kuid
erinevate allikate kohaselt on soovitavaks kordaja véartuseks 1, saadi positiivne tulemus
uuritavate aastate 10ikes, saavutades korgema punkti 4 aastal 2020, mis ei pruugi olla hea
nditaja kuna korge nditaja nditab likviidsete varade ja lithiajaliste kohustiste suhte head
likviidsust, kuid védga korge tulemus peegeldab ettevotte ebaefektiivset ressursside

kasutamist (vt kdesolev t66 1k 11).

Tulemused ettevottete maksevoime hindamisel saadi analiiiis lithiajaliste kohustiste
kattekordaja kohta, mis niitab, et ettevottetel on piisavalt vahendeid oma liihiajaliste
kohustuste tditmiseks. Arvutatud lithiajaliste kohustiste kattekordaja tulemus nditab, et
rahaliselt katab kdibevara iihe euro liihiajaliste kohustiste vajadused. (vt kdesolev to06 1k 15)
Saadud néit nditab aastatel 2019-2020 tdusu joont, mis saavutades liiga kdrge positsiooni
nditab see ettevotete ebaefektiivset raha kasutamist. Ettevotete iildine tase soltub viga
mitmesugustest teguritest: ettevottete tootmistsiikli pikkusest, toodangu materjali- ja
toomahukusest, arvelduste vormidest ja teistest teguritest, mis toetub ka teooriale ( vt
kédesolev t66 1k 12 ja 13).

Tulemused arvutustest kasumlikkuse niitajate kohta, kus kédibe rentaablus vodimaldab

hinnata, kui tdhusalt on juhitud ettevotteid, millesse omanikud on investeerinud, saadud
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tulemus aitab otsustada investeeringute tasuvuse iile, mida kinnitab ka teooria (vt kdesolev
t66 1k 17). Arvutuste tulemusel saadi 2017 aastal nditajaks 1,2, kui samal aastal varade
rentaablus ja omakapitali rentaablus on 0,2, mis niitab kui palju iiks omakapitali
investeeritud euro tulu toob ehk kui palju puhaskasumit teenis ettevOte varadesse
investeeritud rahatihik. Arvuline kriteerium iitleb, et omakapitali puhasrentaablus (ROE)
peab olema suurem kui varade puhasrentaablus (ROA), saadud tulemus niitab, et aastatel
2019-2020 on rentaablused tasakaalus, kuid aastal 2021 on kéibe rentaablus eriti madal
vorreldes varade- ja omakapitali rentaablusega, mis néitab vidhest kdibemidra. Saadud
nditaja on ettevotetele kriitiline niitaja, heaks néditajaks peetakse, kui ettevotete koguvara
puhasrentaabluse nditaja iiletab pankade poolt pakutava deposiidi intressimddra, mida
kinnitab ka teooria (vt kéesolev t60 lk 18). Samuti niitab tulemuslik nidit juhtimise

efektiivsust ettevotete varade kasutamist kasumi genereerimiseks.

Analiiiisitavate viie aasta keskmine miitigitulu on 21,71% baasaasta suhtes; kaupade, toore,
materjali ja teenuste kulu viie aasta keskmine oli 0,12% baasaasta suhtes; pankrotiohu
kordaja on viiel jarjestikusel aastal iile 5,5-e, mis on véga hea tulemus, millest ndhtub, et

ettevotetel ei ole pankrotiohtu (vt kdesolev t66 1k 19).

Analiiiisi jareldustest selgus, et uuritavale tostusharu ettevotjatele on keskmiste naitajatega
tegevusala kasumlik. Toostusharu tarneahelad on laiad, materjali kéttesaadavus hea ja

oskustoolisi piisavalt.

Tegemist on kasumliku todstusharuga ja t60 autor teeb ettepaneku ja soovituse ettevotjatele

tegeleda vastaval tegevusalal ning konkurentsi pakkuda juba toimivatele ettevotjatele.
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KOKKOVOTE

Loputdd eesmdrgiks oli todstusettevotete kasumlikkuse véljaselgitamine. Eesmaérgi
taitmiseks kasutati kvantitatiivset uurimismeetodit. Uuriti metallitédstusharu, ahjude,

toostusahjude ja ahjupdletite tootmisega tegelevaid ettevatjaid.

Loputdd eesmérgi tditmise aluseks voeti dldtunnustatud raamatupidamisprintsiibid
(Generally Accepted Accounting Principles), mis on raamatupidamisaruannete
rahvusvaheliselt tildtunnustatud printsiibid. Loputd6 eesmargi tditmiseks arvutati uuritavate

raamatupidamislikud andmed keskmisteks néitajateks, et teostada vordlusuuring.

T60 esimeses osas tutvuti finantsanaliilisi ldbiviimiseks teemaalase kirjandusega ja
varasemate uuringu tulemustega, kirjeldati finantsanaliitisi olulisust, huvigruppe ja
meetodeid. Selgitati vertikaal-, horisontaal- ja suhtarvude analiiiisi teoreetilisi aluseid,

meetodite kasutamise eesmérke ning probleeme ja takistusi.

To0 teises osas teostati andmeanaliiiis uuritavate ettevotjate keskmiste néitajate alusel. Tehti
vertikaal- ja horisontaalanaliiiis, bilansi vertikaalanaliiiisis tehti vordlus varude, kohustiste
ja omakapitali muutuste kohta eclneva aasta keskmiste véaartustega. Samuti analiitisiti Kirjete
omavahelisi suhtelisi osatéhtsusi ehk sisemise struktuuri muutuse diinaamikat, raha, nduete
ja varude muutust vorreldes eelnevate aastatega, raha, nduete ja varade vordluses. Teostati
ka bilansikirjete horisontaalanaliiiis varakirjete varud, kohustised ja omakapital, muutused
baasaasta suhtes. Bilansi horisontaalanaliiiisis vaadeldi bilansikirjeid aastate 15ikes, raha ja
kiibevara kohta baasaasta suhtes. Kasumiaruande vertikaalanaliiiisis vOeti analiiiisitavateks
kasumiaruande kirjetest miiiigitulu ning kaubad, toote, materjal ja teenuste kulu, analiiiisi
tulemuste pohjal voib jdreldada, et kaubad seisavad ladudes, kdive on aeglustunud,
tarneahelad seisavad ja tooraine kéttesaadavus on aeglustunud. Kirjeldatud eelmistele
kasumiaruande kirjetele vaadeldi ka horisontaalanaliiiisi abil muutust baasaasta suhtes.
Kasumiaruande horisontaalanaliiiisi tulemusel miiiigitulu vordlus baasaastaga on olnud viie
jarjestikku aastat keskmine 21,71% baasaasta suhte. Kaupade, toore, materjali ja teenuste
kulu viie aasta keskmine oli 0,12% baasaasta suhtes, mis nditavad tegevusala

jatkusuutlikkust.
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Parema iilevaate ettevotjate finantsseisundist teostati suhtarvude analiiiis, analiilisiti
tegevusala tulemuslikkuse modtmise suhtarvusid, kasumlikkuse modtmiseks, ettevotja
tegevuse  tulemuslikkust, rahakéivet, likviidsust, pikaajalist ~ maksevoimet,
investeeringurentaablust ja turuvairtust, mille tulemused Kkinnitavad eelnevaid
analliisitulemusi. Reaalses maailmas voivad eelnevad tegurid ettevotjate vaartust olulisel
méaéral mojutada ning optimaalse kapitali leidmiseks oli vaja analiilisida just antud tegurite
mdju, et saada vastus kasumlikkusele. Eclnevate analiitiside kinnituseks teostati ka Altman’i
Z-seis ehk pankrotiohu uuring, mis oli uuritava perioodi viltel hea, mille néitaja oli iile 5,5-

e protsendi viie jarjestikuse aasta jooksul.

Finantsanaliilis teostati ettevotjate tegevuse analiitisimiseks, saadud tulemused andsid
tilevaatliku pildi valikutest ja otsustest, mis on tehtud mé6dunud perioodil. Kéesoleva t66
finantsandmete analiiiisi tulemused aitavad tugevdada ettevotete strateegiat ja leida uusi teid

tuluni.

Uurimustodga teostatud finantsanaliiiisi tulemused olid positiivsed ja toostusharu on
kasumlik ning selle teadmisega soovitakse edu uue metallitoostusettevotte rajamisele,

parandades sellega to6hdivet ja tegevusarengut.

Soovituslik on ettevotjatel teha ettevotte pohiselt kuluarvestussiisteemi uuring tasuvuspunkti
leidmiseks, sest majandusharu keskmisega vOrdlemine ei nédita alati ettevotte
finantsolukorda, kuid v3ib anda olulist infot. Samuti soovitus juhtidele tdhelepanu pddrata

finantskirjaoskusele, et moista, kuidas finantsanaliilis aitab leida é&rilihingu probleemsed

kohad.
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SUMMARY

The purpose of this thesis was to find out the profitability of industrial companies. A
quantitative research method was used to fulfill the objective.

The goal of the thesis was based on the generally accepted accounting principles which are
the internationally generally accepted principles of accounting, the consistent use of which
made it possible to accurately review the financial statements of companies over a longer
period of time and to analyze the activities of companies. The theoretical foundations of
vertical, horizontal and ratio analysis, the goals of using the methods, and problems and

obstacles were explained.

In the second part of the work, data analysis was performed on the basis of the average
indicators of the investigated companies. A vertical and horizontal analysis was made, in the
vertical analysis of the balance sheet a comparison was made of changes in inventories,
liabilities and equity with the average values of the previous year. The relative importance
of the entries, i.e. the dynamics of the change in the internal structure, the change in money,
receivables and inventories compared to previous years, in the comparison of money,
receivables and assets. A horizontal analysis of balance sheet items was also carried out,
inventory, liabilities and equity of asset items, changes compared to the base year. In the
horizontal analysis of the balance sheet, the balance sheet entries were examined by year,
for money and current assets in relation to the base year. In the vertical analysis of the profit
and loss statement, the sales revenue and the cost of goods, product, material and services
were analyzed from the profit and loss account entries. Based on the analysis, it can be
concluded that the goods are sitting in warehouses, the turnover has showed down, the
supply chains have stopped and the availability of raw materials has slowed down. The
previous profit statement items described were also examined using horizontal analysis for

the change compared to the base year.

For a better overview of the financial situation of the companies, a ratio analysis was
performed, the ratios for measuring the performance of the business area were analyzed to
measure profitability, the effectiveness of the company’s operations, cash flow, liquidity,
long-term solvency, investment profitability and market value, the results of which confirm
the previous analysis results. In the real world, the preceding factors can significantly affect

the value of companies, and in order to find the optimal capital, it was necessary to analyze
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the effect of these factors in order to get the answer to profitability. To confirm the previous
analyses, Altman’s Z-score, i.e. the risk of bankruptcy study, was also performed, which was
good during the studied period.

The financial analysis was carried out to analyze the activities of the entrepreneurs, the
obtained results gave an overview of the choices and decisions made in the past period. The
results of the financial data analysis of this paper help to strengthen the company’s strategy

and find new ways to income.

It is recommended for entrepreneurs to conduct a study of the company’s cost accounting
system to find the break-even point, because comparing it with the industry average does
not always show the company’s financial situation, but it can provide important information.
It is also a recommendation for managers to pay attention to financial literacy in order to

understand how financial analysis helps to find problematic areas of the company.
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JOONISTE LOETELU

Jargmises tabelis on toodud t60s esitatud jooniste nimekiri ja lehekiilje number, kus joonis

asub.

Tabel. T66s olevad joonised (autori koostatud)

Number Nimetus Lk

1 Varud, kohustised ja omakapitali muutus perioodide keskmiste véirtustega (autori | 25
koostatud lisa 1 alusel)

2 Raha, kdibevarade vordlus perioodide keskmistes vaértustega (autori koostatud lisa | 26
1 alusel)

3 Bilansi kirjete varad, kohustised ja omakapital, muutused baasaasta suhtes | 27
horisontaalanaliiiisis (autori koostatud lisa 1 alusel)

4 Bilansi vara Kkirjete muutused baasaasta suhtes horisontaalanaliiiisis (autori | 27
koostatud lisa 1 alusel)

5 Kasumiaruande kirjete muutused vertikaalanaliiiisi vordluses eelmisest aastast | 28
(autori koostatud lisa 2 alusel)

6 Kasumiaruande kirjete muutused baasaasta suhtes (autori koostatud lisa 2 alusel) | 29

7 Analiiiisitavate likviidsuskordaja ja lithiajaliste kohustiste kattekordaja aastatel | 30
2017-2021 (autori koostatud tabel 1 andmete alusel)

8 Kasumlikkuse suhtarvud aastatel 2017-2021 (autori koostatud tabel 1 andmete | 31
alusel)

9 Altman’i Z-seis aastatel 2017-2021 (autori koostatud lisa 1 andmete alusel) 32
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Lisa 1 Analiiiisitavate ettevotete keskmised bilansilised vaartused

aastatel 2017-2021

Alljargnevasse tabelisse on koondatud analiiiisitavate ettevotjate keskmised bilansinditajad

nende majandusaasta aruannete pdhjal.

Tabel. Analiiiisitavate keskmised bilansilised niitajad (2017-2021) (autori koostatud

Registrite ja Infosiisteemide Keskus, s.a. alusel)

Bilanss (eurodes) Kokku: kesk | Kokku: kesk | Kokku: kesk | Kokku: kesk | Kokku: kesk
2021.a. 2020.a. 2019.a. 2018.a. 2017.a.
Varad
Kéibevarad
Raha 84787 150860 109639 66610,625 55175,75
Nouded ja ettemaksed 295125,5 282071,3 151937,125 127138,875 163702,75
Varud 741853,125 304892,9 379724 249733 | 234646,875
Kokku kiibevarad 1246765,63 737824,1| 641300,125 443482,5| 453525,375
Pohivarad 0 0 0 0 0
Investeeringud tiitar- ja
sidusettevotetesse 798,875 798,875 798,875 1118,375 1118,375
Nouded ja ettemaksed 1093,75 1093,75 0 0 0
Materiaalsed pShivarad 766681,625 762973,9 767403,5| 862514,125 769393,5
Immateriaalsed pdhivarad 100079,125 72737,5 471845 24810,875 18719,25
Kokku pohivarad 869301,5 837604 | 815386,875| 888443,375| 789231,125
Kokku varad 2113463,25 1571677 | 1454994,625| 1330889,75 1240587
Kohustised ja omakapital 0 0 0 0 0
Kohustised 0 0 0 0 0
Liihiajalised kohustised 211,625 110,75 172,25 183,875 92,25
Laenukohustised 56025,875 41861,75 75382,875 49478,5 28602,125
Vdlad ja ettemaksed 573787,375 317057,9| 295449,625| 216576,625 196317,25
Kokku liihiajalised
kohustised 629813,25 358544,6 370832,5| 266055,125| 224919,375
Pikaajalised kohustised 0 0 0 0 0
Laenukohustised 23079,5 36452,63 47606,125 136300,25 100580,5
Sihtfinantseerimine 8472,75 16366,25 12160 0 0
Kokku pikaajalised
kohustised 31552,25 52818,88 59766,125 136300,25 100580,5
Kokku kohustised 661577,125 411849,3| 430770,875 402539,25| 325592,125
Omakapital 0 0 0 0 0
Aktsiakapital/osakapital
nimivéartuses 66712,875 66712,88 66712,875 66678,25 66678,25
Ulekurss 63675,375 63675,38 63675,375 0 0
Kohustuslik reservkapital 54788 54788 54788 54788 54546,625
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Eelmiste perioodide

jaotamata kasum (kahjum) 957282,375 813877,3 810194,5 753901 600993,5
Aruandeaasta kasum

(kahjum) 309958,625 161204,9 29344,75 53486,625 193188,25
Kokku omakapital 1454490 1163579 | 1025916,125| 929386,625| 917164,375
Kokku kohustised ja

omakapital 2116067,13 1575428 1456687 | 1331925,88 1242756,5

Lisa 2 Analiiiisitavate ettevotete keskmised kasumiaruannete vaartused

aastatel 2017-2021

Alljargnevasse

tabelisse

on

koondatud

anallilisitavate

ettevotjate

kasumiaruannete vairtused nende majandusaasta aruannete pohjal.

keskmised

Tabel. Analiitisitavate keskmised kasumiaruannete nditajad (2017-2021) (autori koostatud

Registrite ja Infosiisteemide Keskus, s.a. alusel)

Kasumiaruanne (eurodes) | Kokku: kesk | Kokku: kesk | Kokku: kesk | Kokku: kesk | Kokku: kesk
2021.a. 2020.a. 2019.a. 2018.a. 2017.a.

Miiiigitulu 11302673,5 | 2070052,625 | 1954027,125 18772525 | 1628361,75

Muud &ritulud 107016,5 28680,125 25095,5 6015,125 | 109872,875

Valmis- ja Idpetamata

toodangu varude jadkide

muutus 953826 -70545,75 91104,625 24632 -1851,5

Kapitaliseeritu

véljaminekud pShivarade

valmistamiseks 302495 576,875 850,5 8692,5 0

Kaubad, toore, materjal ja

teenuste kulu -8924891 -1374341 -1534995 | -1378891,25 | -1144280,75

Brutokasum (kahjum) 1520491 | 155940,375 91898,625 82796,375 66735

Mitmesugused

tegevuskulud -398949,5 | -71375,375 -103955,5 -87675,75 -68990,25

T66jdukulud -1652198,5 | -354700,625 | -339960,875 -320309,5 | -272005,375

Pohivarade kulum ja

védrtuste langus -235894 -60365,25 | -56610,875 -49617,75 | -45653,125

Olulised kdibevara

allahindlused -1515,5

Muud &ritulud 84387,5 25492,75 1547,125 633,125 87,5

Muud érikulud -10903,5 -2829 -2078,5 -8547,375 -1670,25

Arikasum (kahjum) 1255316,5 | 174917,875 35024,125 72183,625 | 202355,375

Kasum (kahjum)

tiitarettevotjatelt -319,5 0 0

Intressitulud 148 3 3,125 15 828,375

Intressikulud -10630,5 -3306,375 -3239 -2952,75 -1467,75

Muud finantstulud ja -

kulud 1688,5 -2850,75 -700,375 -106,375 -1200,5
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Kasum (kahjum) enne

tulumaksustamist 12465225 168713,75 30768,375 69126 200515,5
Tulumaks -11679 -5438,875 9738,75 -8062,375 -8593,75
Aruandeaasta kasum

(kahjum) 1234793,5 | 163274,875 19517,875 61063,625 191921,75

Lisa 3 Vertikaal- ja horisontaalanaliiiisi ning suhtarvude analiiiisi

tulemused

Alljargnevasse tabelisse on koondatud analiiiisitavate ettevotjate keskmiste andmete

vertikaal- horisontaal ning suhtarvude analiiiisi tulemused.

Tabel. Analiilisitavate keskmiste andmete vertikaal- horisontaal ning suhtarvude tulemused

(autori koostatud 10putd6 analiitiside tulemuste alusel)

Muutus eelmise aasta

keskmisest vadrtusest 2017 .a. 2018.a. 2019.a. 2020.a. 2021.a.

Raha 0,149727115 | 0,040985148 | 0,447203146 | 0,478011655 | 0,095401518
Kiibevara -0,99996631 | 0,999969722 | 0,999971015 | 0,999976032 | 0,999981147
Varud 0,074805981 | 0,109893134 | 0,015590476 | 0,029838289 | -0,44068929
Kohustised ja omakapital 0,092074737 | 0,08785825 | 0,083090054 | 0,087320151 | 0,217465409
Kasumiaruande

muutuste diinaamika

Muutus (%) eelmisest

aastast

Miiiigitulu -0,8738166 10,526663 | 0,04089734 | 0,05937763 | 4,46008992
Kaubad, toore, materjal ja

teenuste kulu 0,14449282 | 0,20502878 | 0,11320958 -0,1046609 | 5,49394219
Bilansi

horisontaalanaliiiis

Muutus baasaasta suhtes

Varud 0,90884688 1,0727938 | 1,17282756 | 1,26688173 | 1,70359938
Kohustised ja omakapital 0,9044313 1,0717513 | 1,17214193 1,2676884 | 1,70272063
Muutus baasaasta suhtes

Raha 1,30157497 | 1,20724458 | 1,98708672 | 2,73417217 | 1,53667145
Kiibevarad 0,89338054 | 0,97785597 1,4140336 | 1,62686397 | 2,74905371
Kasumiaruande

horisontaalanaliiiis

Muutus (%) baasaasta

suhtes

Miiiigitulu 6,92497397 10,526663 | 10,9980728 | 11,7104899 | 68,4004178
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Kaubad, toore, materjal ja

teenuste kulu -0,1262505 | 0,20502878 | 0,34144958 | 0,20105222 | 6,79956371
Peamised

finantssuhtarvud

Likviidsussuhtarvud

Likviidsuskordaja 2372,666667 | 1053,702243 | 1518,58418 | 3909,085327 | 2385,883071
Liihiajaliste kohustiste

kattekordaja 4916,264282 | 2411,869477 | 3723,077649 | 6662,068623 | 5891,391045
Kasumlikkuse suhtarvud

Kiibe rentaablus 1,242497855 | 0,03845174 | 0,017924073 | 0,08449924 | 0,111063679
Varade rentaablus 0,163112603 | 0,054237116 | 0,024071652 | 0,11129378 | 0,59396183
Omakapitali rentaablus 0,220631524 | 0,077668026 | 0,034139365 | 0,15032746 | 0,863062998
Altman'i Z-seis 9,7 7 5,7 55 6,8
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