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SISSEJUHATUS 
 

 

Igapäevases majanduselus on ettevõtte finantsolukorra analüüsimine ja hindamine suure 

tähtsusega, kuna sellele toetudes on võimalik prognoosida ettevõtte tulevikku. Samas on 

see võimalus kriitiliselt analüüsida ettevõtte tegevuse erinevaid aspekte ning leida 

paremaid võimalusi majandustulemuste parandamiseks.  

 

Finantsaruandluse eesmärgiks on kindlustada olemasolevaid ja potentsiaalseid investoreid, 

kreeditore ning teisi finantsaruannete kasutajaid informatsiooniga, mis võimaldaks 

langetada ratsionaalseid otsuseid. Otsuste langetamiseks pole küllaldane teada üksnes 

ettevõtte kasumit või müügikäivet. Vajalik on ettevõtte tegevuse analüüsimine, et oleks 

võimalik prognoosida ettevõtte perspektiive. 

 

Raamatupidamise bilanss näitab ettevõtte majanduslikku olukorda, mis on kujunenud 

eelmiste perioodide tegevuse tulemusena, seega kajastab bilanss minevikus toimunud 

sündmusi. Samuti võib bilanssi nimetada ettevõtte töö aruandeks, mis sisaldab 

informatsiooni vara liikide ja nende allikate kohta. Bilanss kajastab  ka ettevõtte 

finantsseisundit ning likviidsust. Iga ettevõtte raamatupidamine algab bilansiga ning lõpeb 

bilansiga. 

 

Lõputöö eesmärgiks on AS Eesti Energia finantsolukorra hindamine bilansi põhjal. 

 

Püstitatud eesmärgi saavutamiseks on seatud järgmised alateemalised ülesanded: 

1. vaadelda bilansi olemust, kui finantsaruandluse vormi; 

2. bilansi alusel vaadelda AS Eesti Energia finantsolukorda, kasutades 

finantsanalüüsi traditsioonilisi meetodeid; 

3. analüüsi tulemuste põhjal hinnata ettevõtte finantsseisukorda. 

 

Analüüsi jaoks on algandmetena autor kasutanud AS Eesti Energia 2004 - 2007 

majandusaasta bilanssi ja kasumiaruannet. 
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Käesoleva lõputöö teema – Raamatupidamise bilanss – finantsseisundi analüüsi allikas (AS 

Eesti Energia näitel) – valis autor põhjusel, et finantsanalüüsi koostamine on iga ettevõtte 

jaoks aktuaalne teema. Kuna autor on samaaegselt AS Eesti Energia töötaja, siis osutus 

analüüsitava ettevõtte valikuks just enese töökoht. Finantsolukorra analüüsimine ettevõttes 

on vajalik, sest selle kaudu saab asutuse juht infot, mis arenguseisundis firma on ja see 

aitab teha äriliselt kasulikke otsuseid, kuhu tulevikus edasi liikuda. Tihenev konkurents 

majanduse areenil ning info kiire liikumine sunnivad ettevõtet analüüsima oma tegevust, et 

oleks võimalik kiiresti reageerida turu muutustele. Pikaajaliste plaanide koostamine 

ebastabiilses majanduskeskkonnas nõuab head juhtimisoskust s.h finantsjuhtimisoskust. 

 

Lõputöö ülesehituses on käsitletavate teemade jaotused paigutatud kahte põhipeatükki, 

millest esimene sisaldab teoreetilist osa ja teine analüüsi, milles töö autor annab vastuse 

püstitatud eesmärkidele ning teeb järeldused. 

 

Töö esimene osa kirjeldab bilansi olemust ja struktuuri, selle varade ja kapitali hindamise 

allikaid AS Eesti Energia näite põhjal. Selgitatakse majanduslikke põhimõisted, mida 

kasutatakse läbivalt ka lõputöös. Töö autor toob välja ettevõtte vara, kohustuse ja 

omakapitali olemuse. Esimene peatükk käsitleb bilansi analüüsi. Ülevaatlikult on ära 

toodud põhilised finantsanalüüsi allikad – suhtarvud, horisontaal- ja vertikaalanalüüs. 

 

Teises peatükis teostatakse töö teoreetilisele osale toetudes AS Eesti Energia 

finantsolukorra analüüs bilansi põhjal ning sellest tulenevalt tehakse järeldused. 

 

Lõputöö lisades on analüüsiks kasutatud AS Eesti Energia 2005 – 2007 majandusaastate 

aruannete andmeid, milleks on bilanss ja kasumiaruanne. Samuti vertikaal- ja 

horisontaalanalüüsi arvutused ning ettevõte struktuur.  

 

Töö koostamisel on autor kasutanud valdavalt eesitkeelset erialast kirjandust. Samuti 

andmeid interneti allikate kaudu, kasutatud on ka seadusandlust.
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1.RAAMATUPIDAMISE BILANSS JA FINANTSANALÜÜSI ALLIKAD 
 

 

1.1 Bilansi olemus ja struktuur 

 

Bilanss on finantsaruanne, mis näitab teatud kuupäeva seisuga ettevõte vara, kohustusi 

ning omakapitali. Bilanss kajastab ettevõttele kuuluvaid varasid ning ettevõte kohustuste ja 

omakapitali suurust. 

 

Termini bilanss päritolu kohta on mitmeid arvamusi. Ühe enamlevinud arvamuse kohaselt 

tuleneb see itaaliakeelsest sõnast bilancia (tasakaal). Seda arvamust kinnitab tegelik 

bilanss, mille mõlemad pooled on alati võrdsed ja seega tasakaalus. Praktikas võib esineda 

mitmesuguseid bilansse, kuna bilansi mõiste on kasutusel paljudes loodus- ja ühiskonna 

teadustes – geofüüsikas soojusbilanss ja kiirgusbilanss, välismajanduses maksebilanss ja 

väliskaubandusbilanss, energeetikas energiabilanss jne. Terminit bilanss on püütud näha ka 

tulenevana prantsusekeelsest le bilan. Viimase „bil“ tähendab arvestust ja „an“ aastat. 

Selline tõlgendus tähendab juba „bilansi“ kui mõiste sisulist käsitlust. (Alver jt 2004: 65) 

 

Skemaatiliselt koosneb bilanss kahest osast. Bilansi vasakpoolset osa nimetatakse aktivaks. 

Aktiva poolel näidatakse raamatupidamise kohustuslase vara ja finantsolukorda raha, 

varaliste nõuete, varude, materiaalse ja immateriaalse põhivara seisude näol. Bilansi 

parempoolset osa nimetatakse passivaks. Passivapoolel kajastatakse vara katteallikaid – 

kohustusi (võlgasid) ja omakapitali seisu. Mõlema suurused – vara (kasutada olevad 

vahendid) ja nende katteallikad (vahendite päritolu) – peavad olema väärtuseliselt võrdsed. 

Sellest tulenebki bilansi sisu kõrval ka bilansi võrdsuse aksioom: 

 

Vara = Kohustused + Omakapital 

 
Sellises vormis võrrand kajastab firma varade finantseerimise vahendeid. Varadesse 

investeeritud summad tulenevad enamasti kreeditoridelt ja omanikelt. Seda võrrandit võib 

tõlgendada järgmiselt: iga ettevõte varadesse investeeritud kroon on saadud kas 
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kreeditoridelt või omanikelt. See formuleering kajastab seega firma finantseerimist. (Kallas 

2002: 241-242) 

 

Bilansis peavad olema kirjed vastavalt rühmitatud, et arvestusandmed oleksid võimalikult 

arusaadavad. Vara ja nende katteallikad jaotatakse bilansis aktiva ning passiva poolele 

rühmadeks nende otstarbekuse ja sisu järgi. Rühmasiseselt jaotatakse nad konkreetseteks 

bilansikirjeteks. Rühmitamisel lähtutakse teatud kindlatest põhimõtetest, mis tagavad vara 

ja nende katteallikate läbimõeldud, ülevaatliku ja loogilise paigutamise ning järjestamise 

bilansis. 

 

Varad ja kohustused jaotatakse bilansis kahte kategooriasse, milleks on likviidsed ja 

mittelikviidsed. Likviidsed varad on need, mis muudetakse rahaks ühe aasta jooksul ja 

mittelikviidsed varad on kõik ülejäänud varad. Likviidsed kohustused on kohustused, mis 

täidetakse või tasutakse ühe aasta jooksul ja mittelikviidsed kohustused on kõik ülejäänud 

kohustused.  

 

Finantsaruannete eesmärgiks on pakkuda laiale tarbijaskonnale majanduslike otsuste 

tegemiseks kasulikku informatsiooni ettevõte finantsseisukorrast, tulemustest ja 

finantsseisukorra muutustest. Finantsaruannete üldise eesmärgi järgi varustatakse kasuliku 

informatsiooniga olemasolevaid ja potentsiaalseid investeerijaid, töötajaid, laenuandjaid, 

hankijaid ja teisi kreeditore, kliente, valitsusasutusi ning üldsust, et nad saaksid seda 

informatsiooni kasutada oma erinevate infovajaduste rahuldamiseks finantsotsuste 

tegemisel. (Kallas 2002: 81) 

 

Majandustehingute arvestust peetakse kahekordse kirjendamise põhimõttel. See tähendab, 

et kõik majandustehingud kirjendatakse vähemalt kaks korda: ühe konto deebetisse ja teise 

konto kreeditisse. Majandustehingud mõjutavad bilanssi neljal võimalikul moel: 

• kui majandustehingus on omavahel seotud kaks aktivakirjet, siis muutub varade 

struktuur, kuid bilansimaht jääb samaks; 

• kui majandustehingus on omavahel seotud kaks passivakirjet, siis muutub passiva 

struktuur, kuid bilansimaht jääb samaks; 

• kui majandustehingus on omavahel seotud üks aktiva- ja üks passivakirje ja 

mõlemad suurenevad, siis ka bilansimaht suureneb samavõrra; 
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• kui majandustehingus on omavael seotud üks aktiva- ja üks passivakirje ning 

mõlemad vähenevad, siis ka bilansimaht väheneb samavõrra. (Tikk 2003: 16-18) 

 

Majandustehingute põhiline omadus on aktiva ning passiva summa võrdus. See tuleneb 

sellest, et aktivas saab olla raha nii palju kui passivas on vara soetamise allikaid.  

 

Finantsarvestuse abivahendiks on konto, mida kasutatakse jooksvate majandustehingute 

liigitamiseks, üleskirjutamiseks ja kokkuvõtete tegemiseks. Kontodele märgitakse 

arvestusperioodi algsaldod, suurenemisoperatsioonid, vähenemisoperatsioonid ja 

lõppsaldod. Kontol on kaks poolt - deebet ja kreedit, millest deebet paikneb vasakul ja 

kreedit paremal pool. (Tikk 2003: 19)  

Raamatupidamiskohustuslane peab kasutama raamatupidamisseaduse lisas 1 kajastatud 

bilansiskeemi, seda kohustust sätestab raamatupidamise seaduse § 18. Samas on lubatud 

lisada bilansile täiendavaid kirjeid  või nende alaliigendusi samuti on lubatud täpsustada 

bilansikirjete nimetusi, kui see on kasu bilansi loetavusele. Ebaolulisi bilansikirjeid tohib 

esitada summeeritult. 

Tegevusaladel, kus see on põhjendatud majandustegevuse iseloomu tõttu (näiteks 

krediidiasutused, kindlustusandjad, investeerimisühingud, fondivalitsejad, 

mittetulundusühingud ja riigiraamatupidamiskohustuslased), võib 

raamatupidamiskohustuslane kasutada raamatupidamise seaduse lisas 1 toodust erinevat 

bilansiskeemi. Raamatupidamise seaduse lisas 1 kirjeldatust erineva bilansikeemi valikul 

tuleb lähtuda rahvusvaheliselt tunnustatud arvestuse ja aruandluse põhimõtetest, vastavaid 

valdkondi reguleerivatest Raamatupidamise Toimkonna juhenditest (RTJ) ning 

rahvusvahelisest tavast antud tegevusalal; riigiraamatupidamiskohustuslase puhul ka riigi 

raamatupidamise üldeeskirja nõuetest. (Kaldoja 2005: 28) 

Raamatupidamise seaduse lisas 1 kirjeldatust erineva bilansikeemi valikul ei pea 

raamatupidamiskohustuslane klassifitseerima oma varasid ja kohustusi lühi- ja 

pikaajalisteks (näiteks finantsasutuste puhul, kus rahvusvahelise praktika kohaselt sellist 

jaotust bilansis ei toimu).  Samas on raamatupidamiskohustuslane kohustatud sellisel juhul 

kajastama oma varasid ja kohustused bilansis likviidsuse järgi. 
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Raamatupidamisbilanss rühmitatakse mitmesuguste kriteeriumite järgi. Nii võib bilansse 

funktsionaalselt eristada sisu väljenduse, infokasutajate, mitmesuguste põhjuste, info 

agregeerimise, õigusaktide reguleerimine jms seisukohalt mitmeks rühmaks, mis omakorda 

on veel jaotuvad kindlaks all-liigiks kasutajate infotarbimise eesmärgi seisukohalt. (Kallas 

2002: 246) 

Nii jaotatakse sisu väljendamise seisukohalt bilansid tulemus-, seisundi-, likviidsus- ja 

liikumisbilanssideks, kusjuures tulemusbilansist saab teavet ettevõte aruandeperioodi 

tulemustest, seisundbilanss väljendab finantselemente kindla kuupäeva seisuga, 

likviidsusbilansi eesmärgiks on anda infot ettevõte likviidsusest ja maksevõimest ning 

liikumisbilanss vastandab ettevõte varasid nende moodustamise allikatega aruandeperioodi 

alguse ja lõpu seisuga. Infotarbijate seisukohalt jaotuvad bilansid ettevõte sisemisteks ja 

välisteks. Esimeste bilansside sihtrühmaks on ettevõte tegevjuhtkond, omanikud ja 

töötajad. Ettevõte välised bilansid on ette nähtud ettevõte välistele infotarbijatele. (Kallas 

2002: 246) 

Põhjuste järgi jaotatakse bilansid perioodibilanssideks (aasta- kvartali-, kuu- või 

dekaadbilansid) ja eribilanssideks. Viimased jaotuvad mingi põhjuse järgi näiteks alg-,  

ümberkujundamis-, jagunemis-, ühinemis-, likvideerimis- jms bilanssideks. Informatsiooni 

agregeerimise seisukohalt võib eristada ühe ettevõte bilanssi, ettevõtete rühma kohta 

koostatud bilanssi või kontsernibilanssi. Bilansse võib eristada ka mitmesuguste 

ettevõtlusvormide ja majandusvaldkondade järgi. (Kallas 2002: 246) 

Euroopa Ühenduse VI nõukogu direktiiv 78/660/EMÜ annab valiku võimaluse kahe 

bilansiskeemi vahel. Art 8 sätestab, et kui liikmesriik näeb ette mõlemad skeemid võib 

äriühingud valida nende seast ühe.   

Erinevalt raamatupidamise seadusest IAS ei sätesta  rangelt bilansi ja kasumiaruande 

skeeme, vaid lubab erinevaid aruandevorme. IAS 1 (§ 66) järgi nõutakse näiteks järgmiste 

bilansikirjete väljatoomist: 

• materiaalne põhivara; 

• immateriaalne põhivara; 

• aktsiad, väärtpaberid jms finantsvara; 

• pikaajalised finantsinvesteeringud; 
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• varud; 

• ostjate tasumata arved; 

• raha ja selle ekvivalendid; 

• võlgnevus hankijatele; 

• maksuvõlad ja –ettemaksed; 

• eraldised; 

• pikaajalised võlakohustused; 

• vähemusosalus; 

• omakapital ja reservid.  

Iga ettevõte määrab oma tegutsemisest lähtuvalt, mida esitada bilansikirjete 

klassifikatsiooni koostamisel käibe- ja põhivarana ning lühi- ja pikaajaliste kohustustena. 

(Kallas 2002: 234-244) 

 

 

1.2 Vara ja kapitali hindamine 

 

Tehingute finantsmõjusid kajastavad finantsaruanded, mis on rühmitatud suurtesse 

klassidesse oma majanduslike omandust järgi. Finantsaruannete elementideks 

finantsseisukorra hindamisel bilansis oma varad, kohustused ja omakapital. 

 

Informatsiooni ettevõte varadest ühelt poolt ja nende moodustamise allikatest teiselt poolt 

annab raamatupidamisebilanss, mis koostatakse raamatupidamiskontode andmetel 

kindlaksmääratud kuupäeva seisuga. Bilansis kajastub majandusüksuse finantsseisukord 

ning selle hindamisega otseselt seonduvateks elementideks on seega varad, kohustused ja 

omakapital, kusjuures nende elementide omavaheline suhe näitab ettevõte rahalist 

seisukorda. (Kallas 2002: 128) 

 

Raamatupidamise seaduse § 3  järgi on: 

• varad - raamatupidamiskohustuslasele kuuluv rahaliselt hinnatav asi või õigus; 

• kohustus - raamatupidamiskohustuslasel lasuv rahaliselt hinnatav võlg; 
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• omakapital - raamatupidamiskohustuslase varade ja kohustuste vahe. (11) 

 

VARA 

Varad on majanduslikud ressursid, mis on ettevõte poolt kontrollitavad ning mille 

maksumus soetamise hetkel on objektiivselt mõõdetav. Selles määratluses on kolm väga 

olulist põhipunkti: 

• vara peab olema majanduslik ressurss; 

• ressurss peab olema ettevõte poolt kontrollitav; 

• ressursi väärtus peab olema omandamise hetkel objektiivselt mõõdetav. (Kallas 

2001: 8-9) 

Vara on  üksnes siis majanduslik ressurss, kui ta toob ettevõttele tulevikus tulu. Ressurss 

pakub tulevikus tulusid järgmistel tingimustel: 

• ressursiks on raha ja sellega võrdsustatud  ekvivalendid, milliseid on võimalik 

kiiresti konverteerida rahaks; 

• ressursiks on valmistoodang ja kaubad, mida loodetakse müüa ning selle eest raha 

saada; 

• ressursiks on muud varad, mida loodetakse kasutada tegevustes, mis tagaksid 

tulevikus raha sissevoolu ettevõttesse. (Kallas 2001: 9) 

 

Mitmetel varadel on füüsiline vorm nagu näiteks põhivaradel. Samas võivad autoriõigused 

ja patendid, kui mitteainelised varad, olla ka varade hulgas üksnes siis, kui ettevõte neid 

kontrollib. Vara näidatakse bilansis juhul, kui tulevaste majanduslike hüviste liikumine 

ettevõttesse on tõenäoline ja vara on hind või väärtus, mida saab usaldusväärselt mõõta. 

Juhul kui nende hüviste liikumine ettevõttesse on ebaõenäoline, ei näidata vara  bilansis 

vaid kasumiaruandes, kui sellisest tehingust tekkinud väljaminekut. (Kallas 2002: 131) 

 

Sellest võib järeldada, et vara võib iseloomustada mitmeti, kusjuures vara: 

• sisaldab tulevast majanduslikku kasu, mis suurendab raha sissetulekut ettevõttesse; 

• on usaldusväärselt mõõdetav ja hinnatav rahas või selle ekvivalentides; 

• väljendus materiaalses ja immateriaalses vormis; 

• omandatakse soetamise ja tootmise teel, aga ka annetustena; 

• kasutatakse müügiks ettenähtud kaupade ja teenuste tootmiseks; 

• võidakse vahetada teiste varade vastu; 
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• kasutatakse kohustuste tasumisel; 

• jaotatakse omanikele. (Kallas 2001: 11) 

 

KÄIBEVARA 

Käibevarana kajastatakse järgnevaid varasid: 

• raha ja raha ekvivalente, välja arvatud juhul, kui neid ei ole võimalik kasutada 

vähemalt 12 kuu jooksul alates bilansipäevast; 

• varasid, mis eeldatavasti realiseeritakse ettevõte tavapärase äritsükli käigus; 

• varasid, mida hoitakse eelkõige kauplemiseesmärgil; 

• varasid, mida tõenäoliselt suudetakse realiseerida lähema 12 kuu jooksul 

bilansipäevast. (Kaldoja 2005: 28) 

 

PÕHIVARA 

Põhivara on vara, mida kasutatakse majandustegevuses jätkuvalt pikema ajavahemiku 

jooksul. Põhivara jaguneb mitmeks rühmaks: 

• materiaalne põhivara – materiaalne vara, mida ettevõte kasutab toote tootmisel, 

teenuse osutamisel või halduseesmärkidel; 

• immateriaalne põhivara – mitterahaline vara, millel puudub füüsiline substants ning 

mida peetakse tootmises kasutamiseks, kaupade tarnimiseks või teenuste 

osutamiseks või haldusfunktsioonide täitmiseks. (Alver jt. 2004: 195) 

 

RTJ-i järgi võetakse vara ja kohustused arvele soetusmaksumuses. Algne soetusmaksumus 

sisaldab kõiki vara ja kohustuste soetamisega otseselt kaasnevaid kulutusi. Juhul, kui on 

märke, et teatud materiaalse põhivara objekti kaetav väärtus võib olla langenud alla tema 

bilansilist väärtust, viiakse läbi vara väärtuse test ning hinnatakse vajadusel vara alla.  

 

KOHUSTUSED 

Kohustusel on teatud tunnused: 

• on tekkinud möödunud sündmustest; 

• selle hüvitamisega arvatakse tulevikus kaasnevat ettevõttele majanduslikult 

kasulike ressursside väljaminek. (Alver jt. 2004: 247) 
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Kohustus on raamatupidamiskohustuslasel lasuv võlg, mis võis tekkida  siduvatest lepetest 

või seaduste järgimisest kuid ka äripraktikast ning soovist säilitada häid (äri)suhteid. 

Kohustusest vabanemine nõuab eeldatavasti tulevikus ressurssidest loobumist.  

 

Bilansis kajastatakse vaid selliseid kohustusi, mille rahuldamiseks vajalik summa on 

usaldusväärselt määratletav. Kohustuste tunnustamisel tekivad mõned kriteeriumid, 

milleks on hinnatavus ja olulisus. 

 

Kohustuste olulisemateks tunnusteks on: 

• nende olemasolu käesoleval hetkel; 

• võimalus seda kehtestada kas lepinguga või seadusega; 

• nende olemasolu ja tähtajalisus; 

• nende tekkimine vara kohaletoimetamisel või lepingu sõlmimisel; 

• need tulenevad minevikus toimunud tehingutest. (Kallas 2002: 134) 

 

Kohustuste õige kajastamine bilansis on äärmiselt oluline. Kohustuse kajastamiseks 

bilansis ei piisa sellest, kui kohustus vastab kohustise määratlusele – täidetud peavad 

olema veel kaks tingimust: 

• on tõenäoline, et kohustuse hüvitamiseks tuleb loobuda mingist tulevasest 

majanduslikust hüvest; 

• kohustusel on usaldusväärselt mõõdetav rahaline väärtus. (Alver jt. 2004: 247) 

 

Juhendi RTJ 3 järgi kajastatakse kõiki kohustusi bilansis korrigeeritud soetusmaksumuse 

meetodil, välja arvatud alljärgnevad erandid, mida kajastatakse õiglase väärtuse meetodil 

s.t edasimüügi eesmärgil soetatud kohustused ja  negatiivse turuväärtusega derivatiivid. 

Õiglase väärtuse meetodi rakendamisel kajastatakse finantsinstrumenti bilansis tema 

õiglase väärtuses, millest ei ole maha arvatud võimalikke finantsinstrumendi 

realiseerimisega kaasnevaid tehingutasusid. (Kaldoja 2005: 71) 

 

Kohustused jagunevad pikaajaliseks- ja lühiajaliseks kohustuseks. Lühiajaliste 

kohustustena kajastatakse järgnevaid kohustusi: 

• kohustusi, mis eeldatavasti arveldatakse ettevõte tavapärase äritsükli jooksul; 

• kohustusi, mida hoitakse eelkõige kauplemiseesmärgil; 
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• kohustusi, mille maksetähtaeg on 12 kuu jooksul alates bilansipäevast. (Kaldoja 

2005: 29) 

 

Kohustust, mille tähtajani on üle ühe aasta loetakse pikaajaliseks kohustuseks ning 

tavaliselt on nendeks võlad. Pikaajaliste võlgade puhul tuleb maksta igal perioodil tagasi 

osa põhisummast ja intress. 

 

OMAKAPITAL 

Bilansis näidatakse omakapital allklassidena vastavalt õiguslike piirangute järgi 

omakapitali jaotamisel. Nii on aktsiaseltsis kasutatav bilansiskeem raamatupidamise 

seaduse lisas 1 esitatud  järgmiselt: 

• aktsiakapital nimiväärtus; 

• ülekurss;  

• annetatud kapital; 

• ümberhindluse reserv; 

• reservid; 

• eelmiste perioodide jaotamata kahjum/kasum; 

• oma aktsiad. (Kallas 2002: 135) 

 

Taoline rühmitamine on asjakohane finantsaruannete kasutajatele ettevõte omakapitali 

õiguslike piirangute seisukohalt. Seega omakapital bilansis on: 

• esitatud jääkväärtusena; 

• liigendatud õiguslike piirangute järgi omakapitali jaotamisel. (Kallas 2002: 135) 

 

Selline rühmitamine on asjakohane finantsaruannete kasutajate vajaduste seisukohalt 

majanduslike otsuste tegemisel. Omakapitali summa bilansis sõltub varade ja kohtuste 

hindamise viisist. Ettevõte omakapitali kogusumma vastab tavaliselt vaid juhuslikult 

ettevõte aktsiate turuväärtusetele või summale, mida võib saada omavahendite osakaupa 

või kogu ettevõte realiseerimisest. (Kallas 2001: 14) 

 

Enamik ettevõtetest kasutab finantsaruannete koostamisel kapitali rahalist kontseptsiooni, 

s.o näidatakse äriühingusse investeeritud rahasummat või investeeritud ostujõudu. Rahalise 

kontseptsiooni alusel on kapital samatähenduslik ettevõte netovaradega või omakapitaliga. 
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Rahalist kontseptsiooni kasutatakse siis, kui finantsaruannete kasutajate jaoks omab 

eelkõige tähtsust esialgu investeeritud kapitali säilitamise nõue või investeeritud kapitali 

ostujõud. (Kallas 2001: 14-15) 

 

 

1.3 Vertikaal- ja horisontaalanalüüs 

 

Ettevõte tegevust võib analüüsida, kasutades selleks kas fundamentaalanalüüsi või tehnilist 

analüüsi. Järgnevalt käsitletav finantsanalüüs kuulub nendest esimese, s.o 

fundamentaalanalüüsi, meetodite hulka. Finantsanalüüs hõlmab endast peamiselt ettevõte 

finantsaruannete analüüsi. (Kask 2001: 71)  

 

Finantsaruannete analüüsimisel kasutatakse peamiselt kolme lähenemisviisi: 

1. horisontaalanalüüs ehk muutuste võrdlev hindamine rahalisel ja protsentuaalsel kujul; 

2. vertikaalanalüüs ehk üldistatud kujule viidud aruannete analüüs; 

3. suhtarvude analüüs. 

 

Horisontaalne võrdlev analüüs näitab muutuste dünaamikat erinevate aastate vahel. 

Rahvusvaheliselt tunnustatud arvestusprintsiipide kohaselt esitatakse aruannetes 

võrreldavuse tagamiseks jooksva ja möödunud aasta finantsnäitajad. Võrdluse aluseks 

võivad olla nii absoluutnäitajad kui ka protsentuaalsed muutused. Absoluutmuutuste kaudu 

selgitatakse välja finantsseisundit mõjutavad võtmefaktorid, protsentuaalkuju aitab 

analüütikul tajuda perspektiivi ja muutuste olulisuse määra konkreetse kirje seisukohalt. 

(Lääts 2004: 23)  

 

Kui vaatluse alla võetakse enam kui kahe järjestikuse aasta aruanded, on tegemist juba 

trendianalüüsiga, kus on võimalik jälgida näitajate dünaamikat, trende. Kasutades 

trendianalüüsi, valitakse üks aasta (soovitavalt kõige stabiilsem) baasaastaks. Analüüsi 

käigus näidatakse teiste aastate tulemuste muutusi protsentides lähtudes valitud 

baasaastast. Seejuures, mida pikem on kajastatav periood, seda paremat ülevaadet on 

võimalik saada. (Aruste 2006: 15) 
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Horisontaalanalüüsi saab kasutada näiteks hindamaks bilansi põhjal ettevõte 

laenupoliitikat, kas ettevõte on suurendanud või vähendanud võõrkapitali mahtu. Samuti 

võimaldab horisontaalanalüüs jälgida nii käibevarade mahtude muutuseid erinevatel 

perioodidel kui investeeringute suurenemist või vähenemist erinevatesse põhivaradesse. 

(Lääts 2004: 23) 

 

Vertikaalne võrdlev analüüs näitab muutusi tulude ja kulude vahelises seoses, varade 

struktuuris ja kohustuste struktuuris. Samas võimaldab ta analüüsida ettevõte laenukapitali 

kasutamist. Kui passiva poolel on suurenenud pikaajaliste kohustuste osatähtsus, siis tuleks 

analüüsida, milleks on ettevõte kaasanud lisakapitali. Tavaliselt kasutavad ettevõted 

pikaajalist laenu põhivarade soetamiseks. Kui vaadata aktiva poolele põhivarade 

osatähtsust ja selle muutust on võimalik näha, kas ettevõte on kasutanud laenu 

sihtotstarbeliselt s.t kas põhivarade osatähtsus on kasvanud sama palju kui pikaajalise 

laenu osatähtsus või mitte. 

 

Aktiva poolel on baasnäitajaks koguvara, millest arvutatakse teise aktivakirjete osatähtsust 

koguvarast. See annab hea ülevaate ettevõte struktuurist ja võimaldab avastada probleeme, 

mis absoluutsummade puhul võiksid jääda märkamatuks. Samuti võimaldab analüüs 

süveneda ettevõte likviidsusesse, võrreldes ostjatelt laekumata arvete või varade 

osatähtsust koguvarast ja võrrelda seda käibevarade osatähtsusega. 

 

Passiva poolel võetakse baasnäitajaks kohustuste ja omakapitali kogusumma. 

Analüüsitakse lühiajaliste ja pikaajaliste kohustuste osatähtsust ning võrreldakse 

omakapitali osatähtsusega. 

 

Vertikaalanalüüsi korral arvutatakse finantsaruannete absoluutnäitajad ümber 

protsentnäitajateks baasnäitaja suhtes. Bilansis võetakse baasnäitajaks vastavalt aktiva või 

passiva kogusumma. Andmete teisendamine protsentnäitajateks muudab analüüsi 

tulemused jälgitavamaks. Vertikaalanalüüsi saab kasutada erinevate firmade seda 

finantsaruannete võrdlemisel võimaldades jälgida aruande struktuuri, mis 

absoluutsummade puhul võib jääda märkamata. (Lääts 2004: 24) 
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1.4 Suhtarvuanalüüs  

 

Suhtarvuanalüüs on kõige enam kasutatavaks analüüsimeetodiks. Suhtarvude kasutamise 

peamiseks eeliseks on nende arvutamise lihtsus ja asjaolu, et suhtarvud võimaldavad kiire 

hinnangu andmist ettevõte finantsolukorrale nii minevikus kui ka olevikus ning võrrelda 

analüüsitavat ettevõtet teiste sama tegevusvaldkonna ettevõtetega. 

 

Suhtarvude analüüsi eesmärgiks on omavahel süsteemselt võrrelda erinevaid 

finantsanalüüsi eesmärgist tulenevaid valitud näitajaid. 

 

Tulemusliku suhtarvude analüüsi eelduseks on täpne eesmärgi ja prioriteetide püstitus 

alates suhtarvude valikust kuni lõpptulemuste hindamiseni. Suhtarvude analüüs võib 

juhtida tähelepanu valdkondadele, kus on puudujäägid aga ta ei näita kuidas puudujääke 

likvideerida. Seda saab teha vaid läbi juhtimistegevuse. (Karu jt. 2001: 240) 

 

Erinevalt horisontaal- ja vertikaalanalüüsist saab suhtarvude põhjal anda hinnangut 

ettevõte tegevuse edukusele. Suhtarvude alusel võib hinnata ettevõte positsiooni tervikuna, 

saada teada, mis valdkonnas esineb probleeme ning prognoosida tegevust tulevikus. 

 

Analüüsi tulemuste interpreteerimine on loominguline, kuid kõige vastutusrikkam etapp, 

mis nõuab kompleksset lähenemist. Samas aga analüüsija, kes töötab suhtarvudega, peab 

olema teadlik nende kasutamise piiratusest.  

 

Mõnikord firma tegeleb paljudel erinevatel aladel, mistõttu tekib raskusi määrata firma 

majandusharulist kuuluvust. 

 

Harukeskmised näitajad on üldistavad, mitte aga teaduslikus mõttes keskmised. Kõrge 

inflatsiooni tempo muudab näitajad, aga ka bilansiandmed võrreldamatuiks. Äritegevuse 

hooajalisus nõuab keskmise bilansi analüüsimist Erinevad raamatupidamise 

arvestusmeetodid põhjustavad erinevaid suhtarve (Auruste 2006: 15) 
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Suhtarve võib tuletada sadu – kõik sõltub ainult püstitatud eesmärkidest. Autor on oma 

töös märkinud ära neli suhtarvude põhiliiki, millest igaüks iseloomustab firma 

finantstegevuse üht tähtsat aspekti: 

• likviidsussuhtarvud (lühivõlgade kattekordaja); 

• kapitali struktuuri suhtarvud; 

• tegevusssuhtarvud; 

• rentaablussuhtarvud. 

 

 
Likviidsussuhtarvud  

 

Ettevõte maksevõimelisuse analüüs on tihedalt seotud likviidsuse mõistega. Likviidsus 

iseloomustab ettevõte võimet muuta oma varad maksevahenditeks, selleks et tasuda 

kaupade ja teenuste eest. Likviidsus koosneb kolmest komponendist: ajakulu, kogus ja 

kulutused. Üheks oluliseks likviidsuse komponendiks on aeg, mis kulub vara 

konverteerimisel rahaks või lühiajalise kohustuse tasumiseks. Mida kiiremini saab vara 

konverteerida rahaks, seda likviidsem ta on. Teiseks likviidsuse komponendiks on kogus. 

Ettevõttel peab olema piisavalt likviidseid ressursse, tagamaks saabuvate finantskohustuste 

täitmist. Kolmandaks komponendiks on kulutused. Vara loetakse likviidseks, kui teda on 

võimalik konverteerida rahaks võimalikult väikeste kuludega. Vara likviidsus on ettevõte 

varade võime muutuda (konverteeruda) maksevahendeiks. (Lääts 2004: 33) 

 

Töökapital e. käibekapital on oma sisult ettevõte investeering käibevarasse. 

 

Käibekapital = käibevarad – lühiajalised kohustused 

 

Käibekapital väljendab summat, mille võrra käibevarade maksumus on suurem lühiajaliste 

kohustuste summast. Ta mõõdab ettevõte sularaha reservi. Käibekapital leitakse 

käibevarast lahutades lühiajalised kohustused. Mida suurem on saadud näitaja, seda 

kõrgem on ettevõte likviidsus. (Tšistjakov 1996: 23) 

 

Lühiajaliste võlgnevuste kattekordaja kajastab ettevõte võimet katta kreeditoride 

lühiajalised nõuded käibevaraga. 
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Lühiajaliste võlgnevuse kattekordaja = käibevarad / lühiajalised kohustused 

 

Kui lühiajaliste võlgnevuste kattekordaja on madal, võib ettevõttel tekkida raskuks 

lühivõlgade tasumisega. Näitaja madal väärtus viitab üldjuhul sellele, et mõnda liiki 

käibevara on liiga vähe või on võlgnevus liiga suur. Kui lühivõlgade üldise kattekordaja 

väärtus on liiga kõrge, võib olla tegemist ülemäärase investeerimisega käibevarasse või on 

ettevõttel probleeme lühiajalise krediidi saamisega. Lühivõlgade üldine kattekordaja 

näitab, kui palju on käibevara lühiajaliste kohustuste ühe krooni kohta. Heaks lühivõlgade 

üldise kattekordaja väärtuseks loetakse 1,6. (Alver jt 2002: 306) 

 

Maksevõime kordaja ehk happetest näitab mitu korda käibevara kogumaksumus ületab 

lühiajaliste kohustuste kogusumma. 

 

Maksevõime kordaja = käibevarad – varud – ettemaksed / lühiajalised kohustused 

 

Seda näitajat võib tõlgendada ka teisiti – kui palju on kiirelt käibivat käibevara lühiajaliste 

kohustiste iga krooni kohta. Tänapäeval peetakse heaks, kui happetesti väärtus on vähemalt 

0,9, nõrgaks 0,3 või vähem. Näitaja arvväärtus mõjutab muude tegurite kõrval ka firma 

tegevusvaldkondi.  (Alver jt 2002: 316) 

 

 

Kapitali struktuuri suhtarvud 

 

Kapitali struktuuri suhtarve kasutatakse ettevõte varade finantseerimise ja ettevõte 

võlakoormuse analüüsimisel. Need suhtarvud iseloomustavad ettevõte võimet tasuda oma 

lühi- ja pikaajalisi kohustusi. Samas näitavad nad ka bilansi passiva struktuuri ning 

proportsiooni oma- ja võõrkapitali vahel. (Alver jt 2002: 315) 

 

Võlakordaja näitab kui suurt osa ettevõte varadest finantseeritakse laenatud vahenditega. 

 

Võlakordaja = koguvõlgnevus / koguvara 
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Kreeditorid eelistavad näha võlakordajat madalana, sest siis on nende risk väiksem. 

Võlakordaja suur väärtus tähendab tavaliselt kõrgemat intressimäära kreeditoride täiendava 

riski eest. Kui võlakordaja ületab teatud suuruse, ei ole ettevõttel üldse võimalik võlgu 

võtta – kreeditorid pole nõus riskima isegi väga kõrge intressimäära puhul. Võlakordaja 

“õige” väärtus sõltub paljudest teguritest sh ka majandusharu teiste ettevõtete vastavatest 

näitajatest, laenu saamise võimalustest, tulude stabiilsusest. Kreeditorid on huvitatud 

võlakordaja võimalikult väikesest väärtusest ka seetõttu, et siis on neil lootust rohkem 

tagasi saada isegi ettevõte võimaliku pankroti puhul. Suure võlakoormuse korral võib 

müügitulu või debitoorse võla laekumissageduse järsk langus osutuda saatuslikuks ning 

ettevõte ei saa oma kohustusi tasuda. (Alver jt. 2002: 316) 

 

Omakapitali võlasiduvus näitab kohustiste suhet omakapitali, iseloomustades 

võõrkapitali kasutamisega seotud riski. 

 

Omakapitali võlasiduvus = kohustused / omakapital 

 

Mida suurem on võõrakapital omakapitaliga võrreldes, seda enam laieneb omaniku risk 

kreeditoridele ning viimastel suureneb risk oma raha mitte tagasi saada. Samas muutub 

ettevõte finantsseisund ebastabiilseks. (Alver jt 2002: 310) 

 

Kapitaliseerituse kordaja iseloomustab pikkaajaliste kohustuste osatähtust kogu kapitalis. 

 

Kapitaliseerituse tase = pikaajaline võlgnevus / (pikaajaline võlgnevus + omakapital) 

 

Mida suurem on võõrkapital omakapitaliga võrreldes, seda enam laieneb omaniku risk 

kreeditoridele ning viimastel suureneb risk oma raha mitte tagasi saada. Samas muutub 

ettevõte finantsseisund ebastabiilseks. On kaks erinevat “rusikareeglit” esiteks ei tohiks 

lühikohustised omakapitali ületada rohkem kui 1,25 korda, teiseks ei tohi lühiajalised 

omakapitali summaga võrreldes moodustada rohkem kui 80% ja pikaajalised kohustised 

rohkem kui 50%. (Alver jt 2002: 316) 
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Tegevustulemussuhtarvud 

 

Tegevustulemussuhtarvude abil hinnatakse firma varade kasutamise intensiivsust ja 

efektiivsust müügitulu genereerimisel. Reeglina võrreldakse nende suhtarvude kaudu 

mingi vara mingi teise, selle vara kasutamise efektiivsust iseloomustava näitajaga. Leitakse 

järgmised arvnäitajad: debitoorne võlgnevuse käibesagedus, varude käibekordaja, varude 

käibevälde ja koguvarade käibesiduvus. (Alver jt 2002: 311) 

 

Debitoorse võlgnevuse käibesagedus näitab, mitu korda keskmiselt ületab käive 

debitoorset võlgnevust. 

 

Debitoorse võlgnevuse käibesagedus = müügitulu / keskmine debitoorne võlgnevus 

 

Debitoorne võlg moodustab suure osa ettevõte vahenditest ja seetõttu mõjutab selle 

väiksemagi osa üldist tulutoovust. Alati, kui müüakse krediiti, suurendab see ettevõte 

debitoorset võlga. Seega sõltub ettevõte debitoorse võla juhtimise tähtsus sellest, kui suurel 

määral ettevõte krediiti müüb. Et debitoorse võla puhul ei saa müügist saadavat raha 

investeerida enne raha laekumist, omandab debitoorne võlg väga suurt tähtsust. Seetõttu 

määrab hästi korraldatud raha laekumine nii ettevõte tulutoovuse kui ka maksevõime. 

(Raudsepp 1998: 91) 

 

Varude käibekordaja näitab, mitu korda perioodi jooksul on firma varud keskmiselt ära 

müüdud. See näitaja iseloomustab varude käibekiirust. Ta näitab, mitu krooni müügikäivet 

produtseeris vara all kinni olev iga kroon. Varude käibekordaja kõrge arvväärtus viitab 

üldjuhul varade efektiivsele kasutamisele müügitulu genereerimisel. Kreeditorid käsitlevad 

varade madalat käibesagedust firma likviidsusriski suurendava tegurina. Tuleb aga silmas 

pidada, et varade käibekordaja on mõjustatud varade arvestuse meetodist: hindade pideva 

tõusu puhul on FIFO-meetodi rakendamisel näitaja arvväärtus väiksem kui kaalutud 

keskmise meetodi rakendamisel. 

 

Varude käibekordaja = müüdud toodangu omamaksumus / varude keskmine maksumus 

(Alver jt 2002: 311) 
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Varude käibevälde väljendab varude käibekiirust päevades ning näitab, kui pika aja 

jooksul varud keskmiselt ära müüakse. Nii varude käibesagedus kui ka käibevälde on 

käibekiiruse näitajad. Varude käibekiiruse suurenemine võib olla tingitud nõudluse 

suurenemisest, varade soetusraskusest, seotushindade langusest jne. Varude käibekiiruse 

languse võivad tingida mittelikviidsed varud, realiseerimisraskused, ülenormatiivsete 

varude soetamine, soetushindade tõus jne. (Alver jt 2002: 313) 

 

Varude käibevälde = 360 päeva / varude käibekordaja 

 

Koguvara käibesiduvus näitab kui intensiivselt kasutati firma koguvara müügitulu 

genereerimisel. Soovitav oleks näitaja võimalikult kõrge arvväärtus. Mida suurem on 

näitaja arvväärtus, seda paremini on ettevõte kasutanud oma varasid. Näitaja väärtuse 

adekvaatsus sõltub siiski olulisel määral firma tegevuse spetsiifikast (kas tegevus on 

kapitali mahukas või mitte). (Alver jt 2002: 315) 

 

Koguvara käibesiduvus = müügitulu / keskmine kogu vara 

 

 

Rentaablussuhtarvud 

 

Rentaablus on ettevõte võime saada kasumit. Kahtlemata on rentaabluse analüüs äärmiselt 

oluline, kuna isegi kõrge likviidsus või kapitali soodne struktuur ei pruugi tagada veel 

piisavalt kasumit. Rentaablussuhtarvud iseloomustavad firma finantsedukust ning 

efektiivsust kasumi teenimisel. Mida kõrgemad on rentaablusnäitajad, seda parem. 

Kasutades kasumi ja ressursside erinevaid liike on võimalik arvutada rentaabluse järgmisi 

näitajaid: koguvara puhasrentaablus, omakapitali puhasrentaablus, müügikäibe 

puhasrentaablus, investeeritud kapitali tulusus. (Alver jt 2002: 319) 

 

Koguvara puhasrentaablus näitab, kui palju puhaskasumit teenis ettevõte paigutatud iga 

kroon. Samas kajastab ka juhtimise tõhustust ettevõte vara kasutamisel kasumi 

genereerimiseks.  

 

Koguvara puhasrentaablus = puhaskasum / perioodi keskmine koguvara 
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Antud näitajat võib võrrelda deposiidi intressimääraga, et teada saada, kas poleks 

mõttekam paigutada ettevõte varade all olevat raha kuhugi mujale. See on ettevõte edukuse 

üks võtmenäitaja ja hea ettevõte puhasrentaablus peaks kindlasti olema suurem kui 

deposiidi intressimäär. Seda näitajat peetakse sageli tähtsaimaks suhtarvuks. (Alver jt. 

2002: 320) 

 

Omakapitali puhasrentaablus näitab kasumit lihtaktsionäride investeeritud kapitali ühe 

krooni kohta. 

 

Omakapitali puhasrentaablus = puhaskasum / omakapital 

 

Mida kõrgem on omakapitali rentaablus, seda efektiivsemad on investeeringud antud 

firmasse. Antud näitaja kõrge tase võib rääkida ka sellest, et ettevõte kasutab suures 

ulatuses võõrkapitali ning  on seetõttu riskantne. Samal ajal võib madal omakapitali 

rentaablus rääkida ettevõte konservatiivsest rahanduspoliitikast. (Bõtškova jt 1997: 26) 

 

Müügikäibe puhasrentaablus näitab seda, mitu senti teenis firma müügikäibe igalt 

kroonilt. 

 

Müügikäibe puhasrentaablus = puhaskasum / müügikäive 

 

See näitaja on üks kõige sagedamini kasutatavaid rentaablusnäitajaid. Ta näitab 

puhaskasumi osatähtust müügikäibest. Näitaja peegeldab ettevõte hinnakujundust, kulude 

struktuuri ning tootmise efektiivsust, samuti ka seda, kui suure osa müügikäivest saaks 

maksimaalselt reinvesteerida. (Alver jt 2002: 320) 

 

Investeeritud kapitali tulusus näitab kui palju kasumit on teenitud ettevõttesse 

investeeritud raha pealt ning on juhtkonna töö tähtsaim mõõdupuu. 

 

Investeeritud kapitali tulusus = ärikasum / (omakapital + pikaajalised kohtused) 

 

Kui omakapitali puhasrentaablus võtab arvesse puhaskasumi ning ei arvesta pikaajalisi 

kohustusi, siis investeeritud kapitali tulususe arvutamisel jagatakse ärikasum investeeritud 
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kapitaliga. Seega on investeeritud kapitali tulusus õiglase, kuna pikaajalisi kohustusi tuleks 

arvesse võtta, sest ka viimased osalevad, investeeringute efektiivsemaks muutmisel.
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2. FINANTSANALÜÜS AS EESTI ENERGIA NÄITEL 

 

 

2.1 AS Eesti Energia üldiseloomustus  

 

Tegevusala ja ülevaade 

 

AS Eesti Energia on energiafirma, mis tegeleb nii elektri kui ka soojuse tootmise, müügi ja 

kohaletoomisega tarbijatele. Ettevõte omab põlevkivikaevandusi, millest kaevandatav 

põlevkivi on põhiliseks energiatootmise tooraineks. Samuti tegeleb ettevõte 

energiasüsteemide rajamise ja hooldusega. (5) 

 

Tähtsamad faktid AS Eesti Energiast: 

• asutati 1939. aastal; 

• Eesti energiasüsteem on maailmas ainus, mis kasutab energia tootmiseks põhiliselt 

põlevkivi; 

• Eesti Energia 100% aktsiate omanik on Eesti Vabariik; 

• Eesti Energia võlakirjad on noteeritud Londoni börsil; 

• energiatehnoloogia uuringuteks loodud sihtkapitali panustab Eesti Energia järgmise 

kolme aasta vältel 150 miljonit krooni;  

• Eesti Energial on üle 480 000 kodukliendi ning üle 22 000 ärikliendi. Ärikliendi 

tarbimiskohti aga kaks korda rohkem – ligi 50 000 objekti;  

• Eesti Energia Jaotusvõrk haldab 18 862 alajaama ja 57 493 kilomeetrit elektriliine, 

Põhivõrk 143 alajaama ja 4991 km kõrgepingeliine;  

• töötajate arv Eesti Energia ettevõtetes oli 2005/06. majandusaasta lõpul 8756. 

 

AS Eesti Energia jaguneb paljudeks tütarettevõtjateks ja äriüksusteks (Lisa 1). 

 

Strateegilised eesmärgid, missioon ja visioon  

 

Eesti Energia strateegilised eesmärgid jagunevad järgmiselt: 

1. Võrgukvaliteedi tõstmine 



 27 

• Aastaks 2010 jaotusvõrgus:  

o alandada jaotusvõrgu rikkeid 50%;  

o kõigi klientide pingeprobleemide likvideerimine.  

• Aastaks 2010 põhivõrgus:  

o vähendada liinide ja alajaamade rikete arvu 20%; 

o vähendada liinide ja alajaamade korrashoiuks vajalikke käidukulusid 20%;  

o kaasajastada 80% Eesti elektrisüsteemi 330 KV alajaamadest.  

2. Tootmisportfelli mitmekesistamine  

• jätkata põlevkivist elektritootmise tehnoloogia arendamist;  

• osaleda tuumajaama rajamise arendusprojektides;  

• prioriteediks seada taastuvenergia; 

• rajada gaasiturbiine tuuleenergia reservi tagamiseks. 

3. Uued ühendused, tooted ja turud  

• laiendada põlevkivi kasutusvõimalusi;  

• rajada Soome teine merekaabel; 

• aastal 2010 10%-line turuosa Eesti interneti teenustest. 

4. Kasvuvõimalused elektriäris  

• 2007 alustada müüki Soome elektriturul;  

• omandada jaotusvõrguettevõtteid;  

• teha koostööd Põhja- ja Baltimaade energiafirmadega. (5) 

AS Eesti Energia missioon – kogu meie energia inimeste heaks! 

AS Eesti Energia visioon aastani 2015 – müüme energiat kahele miljonile kliendile 

Läänemere piirkonnas 

 

 

2.2 AS Eesti Energia vertikaal- ja horisontaalanalüüs 

 

Horisontaalanalüüs. Bilansis horisontaalanalüüsis baasaastaks on valitud 2004.  



 28 

AS Eesti Energia bilansist raha kirjet lugedes saab öelda, et ettevõte arvel oli 2005 aastal 

0.6 mlj krooni, 2006 aastal oli see arv suurenenud 2,4 mlj kroonini ja 2007 aastal 

vähenenud 0,5 mlj kroonini. Raha vähenemine 2007 aastal on seotud investeeringutega 

põhivarasse ja tootmisprotsessi moderniseerimisse.  

 

Käibevarad kokku on kasvanud aastal 2007 võrreldes aastaga 2006 121% ja 2004 aastaga 

229%. 2007 aasta on peamiselt suurenenud just lunastustähtajani hoitavad finantsvarad 

ning varud. Käibevarade suurenemine on oluline just maksevõime kohapealt. 

 

Võrreldes uuritava perioodi algaastaga on põhivara 2007 majandusaastal kasvanud 15% 

võrra. See on tingitud suuremate investeeringutega põhivarasse sh masinad, seadmed ning 

rajatised. 

 

Analüüsitava  ettevõte bilansimahuks (vt. Lisa 4) oli 2005 aastal 20,6 mlj krooni, 2006 

aastal 23,4 mlj krooni ning 2007 aastal on see kasvanud 26 mlj kroonini. Võrreldes 2007 

aastaga on suurenenud 34%, mis näitab juhtimise head taset ja ettevõte arengut. AS Eesti 

Energia horisontaalanalüüs näitab, et kolme aasta jooksul on bilansimaht suurenenud aasta-

aastalt. 

 

Lühiajalised kohustused on suurenenud 2007 aastal 7%. Arvestades AS Eesti Energia 

investeeringuid põhivarasse 2007 aastal võib järeldada, et ettevõte investeerib laienemisse 

omavahenditest.  

 

Vaadeldava ettevõte pikaajalised kohustused on aasta-aastalt suurenenud. 2007 aastal oli 

kõige suurem näitaja 6,9 mlj krooni ehk võrreldes 2004 aastaga on kohustuste kasv olnud 

27%. AS Eesti Energia kohustused kokku on suurenenud 2007 aastal 23%. Kasv on 

tingitud pikaajaliste kohustuste suurenemisest. 

 

Omakapitali osa moodustub aktsiakapitalist, reservkapitalist, eelmiste perioodide jaotamata 

kasumist ning aruandeaasta kasumist (kahjumist). Omakapital on kolme aastaga kasvanud, 

olles 2004 aastal 12,4 mlj krooni ja 2007 aastal juba 17,5 mlj krooni. Omakapital on 

võrreldes 2007 aastaga kasvanud 40%, selle põhjuseks on olnud aruandeaasta suurenenud 

kasum, mis 2007 aastal ulatus 5 mlj kroonini ehk 898% kasvanud võrreldes 2004 aastaga. 
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Aktsiakapitali suurus vaadeldaval perioodil oli 7,3 mlj krooni. Reservkapital aasta-aastalt 

suurenes ning 2007 aastal oli see 0,7 mlj krooni. 

 

Vaadeldaval perioodil töötas ettevõte kasumiga ning suurendas seda aastatega. Aastal 2005 

oli kasum 0,6 mlj krooni, 2006 aastal 2 mlj krooni, mis kasvas 303% võrra. 

 

Käibevara suurenemist viimastel aastatel võib seostada müügitulu kasvuga. Analüüsist on 

näha, et põhivarasse on ettevõte viimasel kolmel aastal investeerinud suuri summasid kuna 

taheti uuendada elektrivõrke. See on positiivne tulemus vaadates tulevikku. Lühiajaliste 

kohustuste kasvust võib järeldada, et kohustused on suurenenud ning see võib olla tingitud 

müügitulu suurenemisest. Kuna müügitulu suurenemisega kasvab ka maksukohustus ehk 

suureneb tulumaksu summa. Pikaajalised kohustused on aasta-aastalt suurenenud, sellest 

saab järeldada, et ettevõte on varade soetamiseks kasutanud laenukapitali.  

 

Vertikaalanalüüs. Bilansi vertikaalanalüüsi jaoks arvutatakse bilansi näitajate osakaal 

protsentidena baasnäitajast, millest võetakse aktiva ja passiva kogusumma. Aktiva poolel 

võetakse baasnäitajaks koguvara, millest arvutatakse teiste aktivakirjete osatähtsus 

koguvarast. See annab ülevaate varade struktuurist tulemused on kajastatud lisas 3.  

 

Aastatel 2005-2007 olid ettevõte kohustuste osatähtsuse näitajad vastavalt 36%, 35% ja 

33% kogu bilansimahust. Kohustuste osatähtsus kogu bilansimahust on võrreldes 2005 ja 

2006 aastal vähenenud 3% võrra.  

 

AS Eesti Energia bilanssi analüüsides on näha, et ettevõttel on küllaltki suur põhivarade 

osakaal bilansimahust. Põhivarade osakaal kogu varast on viimasel kolmel aastal püsinud 

kõrgel tasemel – 2007 aastal oli 78%, 2006 aastal 85% ja 2005 aastal 91%. Ligikaudu 4% 

ettevõte varadest moodustavad nõuded ostjate vastu ning umbes 1% varud. 

 

Ettevõte kohustus on suurema osakaaluga bilansimahust pikaajalised kohustused. Aastast-

aastasse on vähenenud lühiajaliste kohustiste osakaal ja suurenenud on pikaajaliste 

kohustuste osakaal ning suurenenud omakapitali osatähtsus. Samuti on vähenenud 

pikaajalised kohustused. Autor peab kohustuste vähenemist positiivseks, kuna sellest 

tulenevalt on ettevõte kasvatanud tarbijaskonnas oma usaldusväärsust. 
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Analüüsist saab järeldada, et ettevõte osakaal koguvarade suhtes on olnud üsna konstantne. 

See võib olla tingitud konkurentsi puudumisest ning kiirest majandus kasvust. Passiva 

poolel on näha pikaajaliste kohustuste vähenemist s.t , ettevõte on vähendanud oma 

võlakohustust. 

 

 

2.3 AS Eesti Energia suhtarvude analüüs 

 

Käesolevas alapeatükis on kasutatud AS Eesti Energia bilansi ja kasumiaruande andmeid, 

mis on esitatud lisades. Andmete arvutamisel on autor võtnud aluseks teoorias olevad 

valemid ning arvutanud välja suhtarvude väärtused. Tulemused ehk suhtarvud on kantud 

tabelitesse erinevate aastate lõikes, kuid arvutuse väljakirjutamist autor ei pidanud 

vajalikuks. Igas alapunkti kohta on välja toodud eraldi analüüs, mille põhjal saab anda 

ettevõttele hinnangu. 

 

 

Likviidsussuhtarvud 

 

Käibekapital 

 

Mida suurem on puhaskäibekapital, seda suurem on ka ettevõte likviidsus ehk 

maksevõime. Maksevõimelisel ettevõttel peaks see näitaja olema positiivne, vastasel juhul 

annab näitaja märku, et ettevõte on lühiajalisi laene tõenäoliselt ebaotstarbekalt kasutanud. 

(Lääts 2004: 35) 

 

Tabel 1. Ettevõte puhas käibekapital 

 

aasta 2007 2006 2005 

käibekapital 4 072 849 2 094 962 169 582 

Autori koostatud 

 

Nagu näha antud tulemusest (vt tabel 1) on AS Eesti Energia käibekapitali summa aasta-

aastalt kasvanud, mis näitab ettevõte kõrget likviidsust. 2007 aastal on see näitaja kasvanud 
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poole võrra, mis viitab järjest suuremate finantsressursside sidumist käibega ettevõte poolt. 

See pole alati majanduslikult otstarbekas. 

 

Käibekapitali näitajatest saab järeldada, et AS Eesti Energia on oma lühiajalisi laene 

otstarbekalt kasutanud ning seetõttu on ettevõte maksevõime aastatega kasvanud.  

 

Lühiajaliste võlgnevuste kattekordaja 

 

Kõige üldisemaks hindamiskriteeriumiks on järgmised maksevõime taseme suurused: 

1,60 < suurem  hea 

1,20 < 1,59  rahuldav 

0,90 < 1,19  mitterahuldav 

väiksem < 0,09 nõrk 

 

Tabel 2. Ettevõte lühiajaliste võlgnevuste kattekordaja 

 

aasta 2007 2006 2005 

Maksevõime tase 3,5 2,4 1,1 

Autori koostatud 

 

Ettevõte lühiajaliste võlgnevuste kattekordaja (vt tabel 2) oli 2005 aastal 1,1, mis on 

näidanud ettevõte madalat maksevõimet 2006 aastal 2,4 ning 2007 aastal 3,5 on näitaja 

paranenud. Seega on ettevõte võime katta kreeditoride lühiajalised nõuded käibevaraga 

püsinud viimasel kahel aastal väga kõrgel. Samas näitab kõrge kattekordaja väärtus liigset 

investeerimist käibevarasse või ettevõttel on olnud probleeme lühiajalise krediidi 

saamisega. (Kreeditoride seisukohalt vaadates on parem, mida kõrgem on näitaja, kuid 

ettevõte seisukohalt näitab kõrge näitaja efektiivseid investeeringuid käibevarasse.) 2005 

aastal on ettevõte maksevõime tase nõrk, mis viitab raskustele tasuda lühiajalisi võlgu. 

Tuleneda võis see mõne käibevara liigi vähesusest või suurtest lühiajalistest kohustustest. 

 

Kahel viimasel majandusaastal on AS Eesti Energia näitaja paranenud kuna ettevõte on 

hakanud kulutama investeeringutele suuri summasid, mis on positiivne näitaja. 
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Maksevõime kordaja 

 

Maksevõime kordaja on paranenud aasta – aastalt. 2007 aastal oli see näitaja 2,7. Seda 

võib tõlgendada nii – kui palju on kiirelt käibivat käibevara lühiajaliste kohustuste iga 

krooni kohta. 

 

Tabel 3. Ettevõte maksevõime kordaja 

 

aasta 2007 2006 2005 

Maksevõime kordaja 2,7 1,5 0,4 

Autori koostatud 

 

Antud näitaja on viimasel aastal tõusnud, mis on positiivne tulemus, kuna ettevõte on 

suuteline täitma oma kohustusi, kasvatades sellega kõige likviidsemaid käibevarasid. 

 

 

Kapitali struktuuri suhtarvud 

 

Võlakordaja  

 

Antud võlakordaja näitab, kui suurt osa AS Eetsi Energia varadest finantseeritakse 

laenatud vahenditega. Nagu nähtub (vt tabel 4), soetas ettevõte viimasel kolmel aastal 

võõrvahendite arvelt üle 20% varadest, mis on suhteliselt madal ning seega ettevõte jaoks 

hea näitaja. Arvatakse, et võõrkapitali osatähtsus omakapitalist ei tohiks olla suurem kui 

60-70%.  

 

Mida väiksem on ettevõte võõrkapitali osatähtsus kogukapitalist, seda madalamad on 

püsivad kulud intressidele ja tagasimaksesummadele. Seega, mida suurem on omakapital, 

seda väiksem risk on raha kaotada. 
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Tabel 4. Ettevõte võlakordaja 

 

aasta 2007 2006 2005 

Võlakordaja 0,27 0,28 0,28 

Autori koostatud 

 

Tulemustest on näha, et antud näitaja väärtus on positiivne. Siit saab järeldada, et AS Eesti 

Energial pole pankrotiohtu, kuna võlakordaja on madal. 

 

Omakapitali võlasiduvus 

 

Omakapitali võlasiduvus näitab kui palju on varade allikad suuremad omakapitalist. Antud 

näitaja on viimase kolme aasta jooksul pidevalt langenud. 2005 aastal oli ettevõte kaasanud 

0,57 krooni võõrkapitali iga omakapitali krooni kohta, 2006. ja 2007 aastal vastavalt 0,54 

ja 0,49 krooni. Investori seisukohalt on suhtarvu väärtuse langemine positiivne kuna 

vähendab tema riske. 

 

Tabel 5. Omakapitali võlasiduvus 

 

aasta 2007 2006 2005 

Omakapitali 

võlasiduvus 

0,49 0,54 0,57 

Autori koostatud 

 

Ettevõte omakapitali võlasiduvuse madalad näitajad (vt tabel 5) on positiivsed, kuna sellest 

saab järeldada AS Eesti Energia stabiilse finantspoliitika kasutamist. 

 

Kapitaliseerituse kordaja 

 

Kapitaliseerituse tase on võrreldes 2006 ja 2005 aastaga langenud 0,03 korda. 2007 aastal 

on AS Eesti Energia pikal perioodil hakanud üha enam kasutama oma kasutuses olevat 

ressurssi finantseerima omakapitali arvelt. 
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Tabel 6. Kapitaliseerituse kordaja 

 

aasta 2007 2006 2005 

Kapitalikordaja 0,28 0,31 0,31 

Autori koostatud 

 

Vaadeldud kordaja madal näitaja (vt tabel 6) on igati positiivne, kuna madalad suhtarvud 

näitavad ettevõte kohustusi, võrreldes vara ja omakapitaliga. 

 

 

Tegevustulemussuhtarvud 

 

Debitoorse võlgnevuse käibesagedus 

 

Debitoorse võlgnevuse käibesagedus näitab, et viimase kolme aasta jooksul ületas 

müügikäive AS Eesti Energia keskmist debitoorset võlgnevust  7 korda (vt. tabelit 7). 

Olukorda võib parandada nõuete saldo vähendamisega või müügitulude suurendamisega. 

Nõuetega seonduvate suhtarvude parandamiseks oleks mõistlik karmistada 

maksetingimusi, teostades ostjate üle paremat järelvalvet, kellele antakse või on antud 

krediiti. 

 

Tabel 7. Debitoorse võlgnevuse käibesagedus 

 

aasta 2007 2006 2005 

Debitoorne 

võlgnevuse 

käibesagedus 

7,80 7,81 7,69 

Autori koostatud 
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Varude käibekordaja 

 

Tabel 8. Varude käibekordaja 

 

Aasta 2007 2006 2005 

Varude käibekordaja 6,80 7,19 6,96 

Autori koostatud 

 

Varude käibekordaja on olnud kolmel aasta jooksul stabiilselt positiivne. 2007 ja 2005 

aastal 6,80 ja 6,96 ning 2006 aastal 7,19.  

 

Analüüsi põhjal saab järeldada, et ettevõte varude käibekiirus on olnud hea. AS Eesti 

Energia suhtarvu kõrge näitaja viitab varude efektiivsele kasutamisele müügitulu 

genereerimisel.   

 

Varude käibevälde 

 

Varude käibevälde on olnud samuti kolme aasta vältel  positiivselt stabiilne. Keskmiseks 

näitajaks on olnud  52 päeva see näitab päevade aru, mille jooksul varud on ära müüdud. 

Tulemuste põhjal on näha, et ettevõte varude käibevälde näitaja on viimasel aastal 

suurenenud see võib olla tingitud elektrienergia nõudluse suurenemisest. 

 

Tabel 9. Varude käibevälde 

 

Aasta 2007 2006 2005 

Varude käibevälde 53 50 52 

Autori koostatud 

 

Koguvara käibesiduvus 

 

AS Eesti Energia koguvara käibesiduvus on olnud kolme aasta vältel stabiilne. 2007 – 

2005 aastail suutis ettevõte iga varasse investeeritud krooni kohta genereerida keskmiselt 

0,31 krooni (vt. tabel 10) müügitulu. Olukord paraneks kui müügitulud suureneksid või siis 

keskmine vara väheneks. 
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Tabel 10. Koguvara käibesiduvus 

 

Aasta 2007 2006 2005 

Koguvara 

käibesiduvus 
0,30 0,32 0,31 

Autori koostatud 

 

Arvutustulemustest võib järeldada, et ettevõte on kasutanud stabiilset finantspoliitikat, mis 

on vaid positiivne näitaja. 

 

 

Rentaablussuhtarvud 

 

Koguvara puhasrentaablus 

 

Kõige rohkem teenis ettevõttesse paigutatud kroon puhaskasumit 2007 aastal, kui AS Eesti 

Energia puhasrentaablus oli 0,11% (vt. tabel 11). Kolme aasta jooksul on näitaja 

paranenud. Võrreldes 2005. aastaga on kasv olnud 0,08%. 2005 aastal oli näitaja 20 milj. 

krooni suuruse keskmiste varade ja vaid 0,6 mlj krooni kasumi juures 0,03%. 2007 aastal 

aga keskmiste varade suurus oli 24 mlj ja kasum 2 mlj krooni seega investeeringute 

tasuvus puhaskasumi baasil kasvas 0,11%-ni.  

 

Tabel 11. Koguvara puhasrentaablus 

 

Aasta 2007 2006 2005 

Koguvara 

puhasrentaablus 
0,11 0,10 0,03 

Autori koostatud 

 

Viimase kahe aastaga on AS Eesti Energia koguvara puhasrentaablus kasvanud. See on 

positiivseks näitajaks, kuna iga aastaga kasvav suhtarv näitab juhtimise tõhusust ettevõte 

vara kasutamisel kasumi genereerimiseks. 
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Omakapitali puhasrentaablus  

 

Omakapitali puhasrentaablus on kolme aastaga tõusnud 0,05%-lt 0,15%-le st tõus oli 

0,10% (vt. tabel 12). Näitaja madal tase võib viidata ettevõtte võõrkapitali vähesele 

kasutusele või siis konservatiivsele rahapoliitikale. 

 

Tabel 12. Omakapitali puhasrentaablus 

 

Aasta 2007 2006 2005 

Omakap. 

puhasrentaablus 
0,15 0,14 0,05 

Autori koostatud 

 

Nende näitajate põhjal saab järeldada, et kahel viimsel aastal on AS Eesti Energia 

finantspoliitika hakanud stabiliseeruma. Ettevõtte juhtimine on läinud efektiivsemaks ning 

õigete otsustega on suudetud teenida korralikku kasumit. 

 

Müügikäibe puhasrentaablus 

 

Analüüsist ilmneb, et olukord ei ole olnud 2005 aastal kuigi hea, kuna tasuvusmarginaal oli 

vaid 0,11% (vt. tabelit 13). 2006 aastal kasvas ettevõte majandustegevuse marginaal 

0,30%-ni, mis tähendab 0,19%-list tõusu.  2007 aastal oli aga näitaja 0,35%, mis on kolme 

aasta parim tulemus. Tasuvusmarginaal kasvas viimasel aastal tänu majandusaasta ligi 2 

mld krooni suurusele kasumile.  

 

Tabel 13. Müügikäibe puhasrentaablus 

 

Aasta 2007 2006 2005 

Müügikäibe 

puhasrentaablus 
0,35 0,30 0,11 

Autori koostatud 

 

Ettevõte õiget finantsotsused on andnud ettevõttele positiivseid tulemusi, kuna puhaskasum 

on aastatega kasvanud ja seda üsna korralikult. 
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Investeeritud kapitali tulusus 

 

AS Eesti Energia investeeritud kapitali tulusus oli 2005. aastal 0,05, aastal 2006 ja 2007 

tõusis see 0,12%-ni (vt. tabel 14). Investeeritud kapitalitulususe näitaja erineb omakapitali 

puhasrentaablus suhtarvust selle poolest, et esimene vaatleb igat aastat eraldi mitte ei 

arvesta perioodi keskmist omakapitali. Analüüsist järeldub, et viimsel kahel aastal on 

ettevõttesse investeeritud raha teeninud kõige rohkem kasumit. 

 

Tabel 14. Investeeritud kapitali tulusus 

 

aasta 2007 2006 2005 

Investeeritud 

kap.tulusus 
0,12 0,12 0,05 

Autori koostatud 

 

 

Järeldused 

 

Vaadates AS Eesti Energia hetke majanduslikku olukorda ja tehtud analüüsi tulemusi 

põhjal on autor seisukohal, et AS Eesti Energia finantsolukord on hea. Lähtudes ettevõtte 

strateegiast on AS Eest Energia teinud viimastel aastatel suuri investeeringuid – ligi 2,5 

mld krooni aastas. 

 

Viimaste aastate tähtsamateks investeeringuteks võib pidada Eesti – Soome merekaabli 

Estlink ehitust. Samuti tütarfirma OÜ Jaotusvõrgu investeerimissuunad, milleks oli 

madalpinge võrkude uuendamine ja pingekvaliteedi parandamine. Merekaabli 

paigaldamisega said ühendati Põhjamaade energiaturud. Pikemas perspektiivis on AS Eesti 

Energial eesmärgiks läbi ühenduste loomise suurendada elektri varustuskindlust ja 

elektrituru arengut. 

 

Likviidsuse analüüsi tulemuste põhjal võib väita, et ettevõttel on kõrge maksevõime ning 

ta on suuteline tasuma lühiajalisi kohustusi praktiliselt kohe. Positiivset tulemust näitasid 

autori hinnangul ka kapitali struktuuri suhtarvud. Analüüsi tulemuste põhjal selgus, et 
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ettevõte on viimastel aastatel vähendanud võõrkapitali osatähtsust kogu kapitalist ning 

hoidnud seda madalal. Samuti vähendas ettevõte oma kohustusi (võrreldes vara ja 

omakapitaliga). 

 

Vaatamata mahukatele investeeringutele on AS Eesti Energia bilansistruktuur jäänud 

viimasel kahel aastal konservatiivseks. Võla osakaal bilansis on vähenenud ning samuti 

vähenes laenude kohustus. Analüüsi tulemuste põhjal on näha käibekapitali suurenemist. 

 

Kasum on olnud tõusuteel. Seda on mõjutanud majanduskasv, kuna see on toetanud 

suuresti elektrienergia tarbimise kasvu. Samuti on kasumit suurendanud elektrienergia 

eksport Soome ning Lätti, mis jõudsalt kasvas. Oluliseks on saamas järjepidev elektrihinna 

tõus tarbijaskonnale, kuna pidevad innovaatilised süsteemide uuendused nõuavad 

suuremaid väljaminekuid. 

 

Eesti elektriturg avaneb järk–järgult, aastaks 2013 on see avatud täielikult st turul hakkab 

tõenäoliselt tegutsema mitu erinevat elektrimüüjat. Siinkohal võib järeldada, et tulevase 

elektri hinna tarbijaskonnale määrab majandusmastaabil konkurents. 

 

Konkurentide saabumine elektriturule autori hinnangul ei avalda märkimisväärset mõju AS 

Eesti Energia finantsolukorrale, kuna võrguteenus kui selline jääb ka 2013 aastal 

monopoolsesse seisundisse, sest analoogseid konkureerivaid elektrivõrke ei ole 

majanduslikult otstarbekas ehitada. Uuringutest on selgunud on vaid ca 15–20 % tarbijatest 

nõus vahetama oma senist elektrimüüjat. Autori hinnangul saab AS Eesti Energia ~20% 

tarbijate kaotust konkurentidele Eestis kompenseerida ekspordiga naaberriikidesse. 

 

Eestis on muutunud üha enam aktuaalsemaks teemaks tuumaelektrijaama ehitamine. 

Siinkohal võiks esitada küsimuse, miks AS Eesti Energial oleks kasulik investeerida 

tuumaenergeetikasse? Eelkõige oleks võimalik sellise suuremahulise investeeringuga 

hajutada elektrienergia tootmisega seotud riske ning mitmekesistada elektritootmise 

võimalusi. Praegu toodetakse Eestis üle 90 % elektrienergiast põlevkivist. 

 

Majandusliku otstarbekuse seisukohalt on tuumajaamade ehitamine hetkel peaaegu kolm 

korda kallim kui põlevkivil töötavate elektrijaamade renoveerimine, kuid samas on 

kütusekulud rohkem kui kolm korda madalamad. Võib tekkida olukord, kus ettevõte peab 
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olulisemaks hetkelist monopoolset edumeelsust ja kalkuleerib rohkem tänast 

majanduslikku olukorda, hindab praegust tarbijaskonda, kuid jätab arvestamata tulevikku 

suunatud investeeringute perspektiivid. Üldlevinuna on maailmapildis tuumajaam olnud 

hoolimata oma riskidega äratasuv ja keskkonnasõbralikum. Iseküsimus, kas meie riik vajab 

sellises mastaabis projekti elluviimist, millele vastamine ja argumenteerimine jäägu 

teadlastele ning poliitikutele. Hinnanguliselt on uutes tuumaelektrijaamades ja 

põlevkivielektrijaamades toodetud elektrienergia omahinnad võrreldavad, kuid 

keskkonnamaksudest tulenev määramatus võib muuta tuumaelektri 

konkurentsivõimelisemaks. 

 

Keskkonnaheitmed Eestis väheneksid keskkonnaheitmed - tuumaenergeetika mõju 

keskkonnale hinnatakse üheks väikseimaks võrreldes teiste samaväärsete energiatootmise 

viisidega. Tuumaenergeetika ainsateks keskkonda kahjustavateks heitmeteks on väike 

kogus radioaktiivseid jäätmeid, mida on võimalik ohutult ladustada. Vaadates meie 

elektrienergia turgu, siis lisaks tuuleenergiale on Eesti jaoks kaugemas tulevikus 

tuumaelekter üks kõige reaalsemaid alternatiive põlevkivienergeetikale. 

 

AS Eesti Energia sõltumatuse tagamiseks peab ettevõte mitmekesistama toomisvõimalusi, 

olema keskkonnasõbralikum, saavutama klientide rahulolu ning suurendama tegevust 

laiendades nende hulka. 



 41 

KOKKUVÕTE 
 

 

Finantsarvestus on perioodiarvestus, mis on orienteeritud hindama ettevõtte 

finantsmajandusolukorda. Finantsaruanded peavad tagama neutraalse ja usaldusväärse 

informatsiooni ettevõte varadest, kohustustest ning omakapitalist. 

 

Käesoleva tööga annab autor ülevaate raamatupidamise bilansist kui ühest tähtsamast 

finantsaruandluse vormist, tema olemusest, struktuurist, põhimõtetest ning hindamise 

alustest. 

 

Töös püstitatud eesmärgi saavutamiseks analüüsis autor AS Eesti Energia finantsseisundit 

võttes aluseks viimase nelja aasta bilansi finantsnäitajad ning kasutades kolme peamist 

analüüsimeetodit – suhtarve, horisontaal- ja vertikaalanalüüsi. 

 

Töös kasutatud andmetest ja analüüsist tulenevalt võib järeldada, et AS Eesti Energia 

finantsolukord on viimaste aastate põhjal positiivne. Ettevõtte maksevõime on kõrge, 

võlgnevused on viimaste aastatega langenud ning omakapitali osa bilansis on kasvanud. 

AS Eesti Energia on hakanud üha enam kasutama finantseerimisel omakapitali. 

 

Viimastel aastatel on ettevõte suutnud teenida suurt kasumit – 2007 aastal oli see  2635 

mln krooni. Ärikasumi kujunemisel võiks välja tuua kaks olulist näitajat: majanduse kiire 

kasvu toel tõusev kodumaine elektrimüük ning samuti käivitunud eksport Põhjamaadesse. 

Majandustulemusi on positiivselt mõjutanud tootmise ja elektrivõrkude efektiivsuse 

suurenemine. Kõige tähtsamaks teguriks kasumi teenimisel oli CO2 heitmekvoodi müük ja 

seda 1508 mln krooni eest. Negatiivset mõju kasumi teenimisele avaldas ennekõike 

keskkonnamaksude kasv ning samuti oluliselt kasvanud tööjõukulud. 

 

Autori arvates on raamatupidamise bilanss piisavaks informatsiooniallikaks, et analüüsida 

ettevõtte üldist finantsseisundit. Bilanss on aruanne, mis kajastab ettevõte raha ning näitab 

kui palju on kergesti rahastatavat vara. Samuti seletab kohustuste, põhivara ja omakapitali 

struktuuri.  
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Käesolevas lõputöös püstitatud eesmärgid on saavutatud: 

• bilanssi on vaadeldud kui finantsaruandluse vormi;  

• bilansi põhjal on analüüsitud AS Eesti Energia finantsolukorda, kasutades selleks 

traditsioonilisi analüüsi meetodeid;  

• analüüsi tulemuste põhjal on hinnatud ettevõtte finantsolukorda.  

 

AS Eesti Energia äritegevuse arengus on kindel eesmärk tagada stabiilselt tugevad 

finantsnäitajad. 
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VÕÕRKEELNE KOKKUVÕTE 
 

 

This graduation thesis has been written on the topic “The balance sheet – the source of 

analysis of current financial situation (based on the Example of Estonian Energy Ltd.) This 

thesis has been written in Estonian and consists of forty nine pages, five of which are 

annexes. Upon compilation of the graduation thesis, fourteen sources have been used. The 

foreign language summary has been written in English. 

 

The objectives of the thesis are: 

• To observe the nature of the balance sheet as a form of financial reporting; 

• On the basis of the balance sheet, to analyze the financial situation of Estonian 

Energy Ltd, using for that purpose the traditional methods of financial analysis  – 

vertical analysis, horizontal analysis and proportions; 

• On the basis of the analysis, to assess the financial situation of the enterprise; 

 

In the structure of the graduation thesis, the topics to be covered have been divided into 

two main chapters, the first of which contains the theoretical part and the second chapter is 

the analysis in which the author of this thesis provides an answer to the set goals and 

makes the relevant conclusions. 

 

As the principle research method, the author has used the methods of collection, 

interpretation and analysis of data. 

 

Upon compilation of the thesis, the author has used mainly literature in the Estonian 

language. In addition, the author has used data received from internet resources; legislation 

has also been used. 

 

Pursuant to the data used in the thesis and the analysis thereof, one can conclude on the 

basis of the most recent years that the financial situation of Estonian Energy Ltd has been 

good. The solvency of the enterprise is high, the debts have diminished in the course of 

recent years and shareholders’ equity in the balance sheet has increased. 
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LISA 1.   AS Eesti Energia struktuur 
 

 

 
 
Allikas: AS Eesti Energia 
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LISA 2.   AS Eesti Energia bilanss 

 
Bilanss (tuh. kroonides) 
  31.03.07 31.03.06 31.03.05 31.03.04 
VARAD     
Käibevara     
 Raha ja raha ekvivalendid 521 607 2 337 720 630 569 705 821 
 Üle 3-kuulise tähtajaga deposiidid pankades 3 680 941 0 0 0 
 Finantsvarad õiglases väärtuses muutustega läbi kasumiaruande 3 680 0 0 0 
 Lunastustähtajani hoitavad finantsvarad 44 473 0 0 5 541 
 Tuletisinstrumendid 128 283 0 0 0 
 Nõuded ostjate vastu ja muud nõuded 960 738 970 685 843 129 763 384 
 Varud 369 160 305 979 286 528 259 601 
 Kokku käibevara 5 708 882 3 614 384 1 760 226 1 734 347 
      
Põhivara     
 Pikaajalised nõuded 232 0 0 0 
 Investeeringud sidusettevõtjatesse 165 803 169 501 42 267 43 121 
 Materiaalne põhivara 20 136 754 19 597 162 18 775 596 17 664 690 
 Immateriaalne põhivara 71 956 39 029 39 029 39 029 
 Kokku põhivara 20374745 19805692 18856892 17746840 
Kokku varad 26 083 627 23 420 076 20 617 118 19 481 187 
      
KOHUSTUSED     
Lühiajalised kohustused     
 Võlakohustused 99 762 71 314 37 140 18 657 
 Võlad hanikajatele ja muud võlad 1 480 922 1 346 891 1 407 913 1 343 817 
 Tuletisinstrumendid - 12 485 41 800 69 910 
 Eraldised 42 852 76 784 94 124 92 062 
 Tulevaste perioodide tulud 12 497 11 948 9 667 708 
 Kokku lühiajalised kohustused 1 636 033 1 519 422 1 590 644 1 525 154 
      
Pikaajalised kohustused     
 Võlakohustused 5 251 110 5 331 248 4 797 273 4 592 244 
 Võlad hankijatele 12 143 531 0 0 
 Eraldised 328 436 292 867 290 912 315 839 
 Tulevaste perioodide tulud 1 391 374 1 077 261 793 419 601 891 
 Kokku pikaajalised kohustused 6 983 063 6 701 907 5 881 604 5 509 974 
Kokku kohustused 8 619 096 8 221 329 7 472 248 7 035 128 
      
OMAKAPITAL     
Emaettevõtja omanikele kuuluv kapital ja reservid     
 Aktsiakapital 7 274 100 7 274 100 7 274 100 7 274 100 
 Ülekurss 4 065 497 4 065 497 4 065 497 4 065 497 
 Kohustuslik reservkapital 727 410 685 661 652 339 626 182 
 Riskimaandamise reserv 126 541 -1 289 -33 444 -61 491 
 Realiseerimata kursivahend -14 1 033 091 496 960 0 
 Jaotamata kasum 5 219 377 2 109 303 666 453 523 116 
 Emaettevõtja omanikele kuuluv kapital ja reservid kokku 17 412 911 15 166 363 13 121 905 12 427 404 
      
Vähemusosa 51 620 32 384 22 965 18 655 
      
Kokku omakapital 17 464 531 15 198 747 13 144 870 12 446 059 
Kokku kohustused ja omakapital 26 083 627 23 420 076 20 617 118 19 481 187 
Allikas: AS Eesti Energia
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LISA 3.   Bilansi vertikaalanalüüs 
 
Bilansi vertikaalanalüüs (tuh. Kroonides) 
  31.03.07 31.03.06 31.03.05 
VARAD    
Käibevara    
 Raha ja raha ekvivalendid 2,0 10,0 3,1 
 Üle 3-kuulise tähtajaga deposiidid pankades 14,1 0,0 0,0 
 Finantsvarad õiglases väärtuses muutustega läbi kasumiaruande 0,0 0,0 0,0 
 Lunastustähtajani hoitavad finantsvarad 0,2 0,0 0,0 
 Tuletisinstrumendid 0,5 0,0 0,0 
 Nõuded ostjate vastu ja muud nõuded 3,7 4,1 4,1 
 Varud 1,4 1,3 1,4 
 Kokku käibevara 21,9 15,4 8,5 
     
Põhivara    
 Pikaajalised nõuded 0,0 0,0 0,0 
 Investeeringud sidusettevõtjatesse 0,6 0,7 0,2 
 Materiaalne põhivara 77,2 83,7 91,1 
 Immateriaalne põhivara 0,3 0,2 0,2 
 Kokku põhivara 78,1 84,6 91,5 
Kokku varad 100 100 100 
     
KOHUSTUSED    
Lühiajalised kohustused    
 Võlakohustused 0,4 0,3 0,2 
 Võlad hanikajatele ja muud võlad 5,7 5,8 6,8 
 Tuletisinstrumendid 0,0 0,1 0,2 
 Eraldised 0,2 0,3 0,5 
 Tulevaste perioodide tulud 0,0 0,1 0,0 
 Kokku lühiajalised kohustused 6,3 6,5 7,7 
     
Pikaajalised kohustused    
 Võlakohustused 20,1 22,8 23,3 
 Võlad hankijatele 0,0 0,0 0,0 
 Eraldised 1,3 1,3 1,4 
 Tulevaste perioodide tulud 5,3 4,6 3,8 
 Kokku pikaajalised kohustused 26,8 28,6 28,5 
Kokku kohustused 33,0 35,1 36,2 
     
OMAKAPITAL    
Emaettevõtja omanikele kuuluv kapital ja reservid    
 Aktsiakapital 27,9 31,1 35,3 
 Ülekurss 15,6 17,4 19,7 
 Kohustuslik reservkapital 2,8 2,9 3,2 
 Riskimaandamise reserv 0,5 0,0 -0,2 
 Realiseerimata kursivahend 0,0 4,4 2,4 
 Jaotamata kasum 20,0 9,0 3,2 
 Emaettevõtja omanikele kuuluv kapital ja reservid kokku 66,8 64,8 63,6 
     
Vähemusosa 0,2 0,1 0,1 
     
Kokku omakapital 67,0 64,9 63,8 
Kokku kohustused ja omakapital 100 100 100 
Autori koostatud 
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LISA 4.   Bilansi horisontaalanalüüs 
 
Bilansi horisontaalanalüüs (tuh. kroonides) 

  Muut Muut Muut 

  31.03.07  31.03.06  31.03.05  

VARAD absoluut protsent absoluut protsent absoluut protsent 

Käibevara       

 Raha ja raha ekvivalendid -184 214 -26,1   1 631 899 231,2 -75 252 -10,7 

 Üle 3-kuulise tähtajaga deposiidid pankades 3 680 941 0,0    0 0,0 0 0,0 

 Finantsvarad õiglases väärtuses muutustega läbi kasumiaruande 3 680 0,0    0 0,0 0 0,0 

 Lunastustähtajani hoitavad finantsvarad 38 932 702,6   -5 541 -100,0 -5 541 -100,0 

 Tuletisinstrumendid 128 283 0,0    0 0,0 0 0,0 

 Nõuded ostjate vastu ja muud nõuded 197 354 25,8    207 310 27,1 79 745 10,4 

 Varud 109 559 42,2    46 378 17,9 26 927 10,4 

 Kokku käibevara 3 974 535 229,2   1 880 046 108,4 25 879 1,5 
        

Põhivara       

 Pikaajalised nõuded 232 0,0    0 0,0 0 0,0 

 Investeeringud sidusettevõtjatesse 112 682 216,3   126 380 293,1 -854 -2,0 

 Materiaalne põhivara 2 472 064 14,0    1 932 472 11,0 1 110 906 6,3 

 Immateriaalne põhivara 32 927 84,4    0 0,0 0 0,0 

 Kokku põhivara 2 627 905 14,8    2 058 852 11,6 1 110 052 6,2 
Kokku varad 6 602 440 33,9   3 938 898 20,2 1 135 931 5,8 
        

KOHUSTUSED       

Lühiajalised kohustused       

 Võlakohustused 81 105 434,7   52 657 282,2 18 483 99,1 

 Võlad hanikajatele ja muud võlad 137 105 10,2    3 074 0,2 64 096 4,8 

 Tuletisinstrumendid -41 800 -6,0    -57 425 -82,1 -28 110 -40,2 

 Eraldised -49 210 -53,4   -15 278 -16,6 2 062 2,2 

 Tulevaste perioodide tulud 11 789 1 665,1   11 240 1587,6 8 959 1265,4 

 Kokku lühiajalised kohustused 110 879 7,2    -5 732 -0,4 65 490 4,3 
        

Pikaajalised kohustused       

 Võlakohustused 658 866 14,3    739 004 16,1 205 029 4,5 

 Võlad hankijatele 12 143 0,0    531 0,0 0 0,0 

 Eraldised 12 597 4,0    -22 972 -7,3 -24 927 -7,9 

 Tulevaste perioodide tulud 789 483 131,2   475 370 79,0 191 528 31,8 

 Kokku pikaajalised kohustused 1 473 089 26,7    1 191 933 21,6 371 630 6,7 
Kokku kohustused 1 583 968 22,5    1 186 201 16,9 437 120 6,2 
        

OMAKAPITAL       

Emaettevõtja omanikele kuuluv kapital ja reservid       

 Aktsiakapital 0 0,0    0 0,0 0 0,0 

 Ülekurss 0 0,0    0 0,0 0 0,0 

 Kohustuslik reservkapital 101 228 16,2    59 479 9,5 26 157 4,2 

 Riskimaandamise reserv 65 050 -105,8   -60 202 -97,9 -28 047 -45,1 

 Realiseerimata kursivahend -14 0,0    1 033 091 0,0 496 960 0,0 

 Jaotamata kasum 4 696 261 897,7   1 586 187 303,2 143 337 27,4 

 Emaettevõtja omanikele kuuluv kapital ja reservid kokku 4 985 507 40,1    2 738 959 22,0 694 501 5,6 
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Vähemusosa 32 965 176,7   13 729 73,6 4 310 23,1 

        

Kokku omakapital 5 018 472 40,3    2 752 688 22,1 698 811 5,6 
Kokku kohustused ja omakapital 6 602 440 33,9   3 938 889 20,2 1 135 931 5,8 

Autori koostatud
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LISA 5.   Kasumiaruanne 
 
Kasumiaruanne (tuh. kroonides) 
 
  31.03.07 31.03.06 31.03.05 
     
 Müügitulu 7 534 618 7 085 730 6 176 127 

 Muud äritulud 1 589 623 1 255 823 39 301 

 Sihtfinantseerimine 22 448 6 316  

 Valmis- ja lõpetamata toodangu varude jääkide muutus 49 087 17 213 -17 525 

 Kaubad, toore, materjal ja teenused -2 302 982 -2 129 956 -1 899 351 

 Muud tegevuskulud -845 480 -687 130 -595 308 

 Tööjõukulud -1 495 335 -1 414 875 -1 375 000 

 Põhivara kulum ja amortisatsioon -1 589 752 -1 561 228 -1 370 930 

     

ÄRIKASUM 2 958 227 2 571 893 960 151 
 Finantstulud ja -kulud -190 704 -441 426 -302 323 

 Kahjum/kasum kapitaliosaluse meetodil inv. Sidusettevõtjatesse 12 537 17 068 12 935 

 Kahjum sidusettevõtja väärtuse langusest 2 468 -7 375 0 

     

KASUM ENNE TULUMAKSUSTAMIST 2 782 528 2 140 160 670 763 
 Tulumaksukulu -147 144 -21 438 0 

     

ARUANDEAASTA KASUM 2 635 384 2 118 722 670 763 
 sh emaettevõtja omaniku osa kasumist 2 618 732 2 109 303 666 453 

 vähemusosanike osa kasumist/kahjumist 16 652 9 419 4 310 

 
Allikas: AS Eesti Energia 
 


