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SISSEJUHATUS

Kiesolev t66 on kirjutatud teemal “Majandusaasta aruande analiiiis AS Baltika néitel”. T60
eesmirgiks on aasta-aruannete analiilis kolme aasta majandustegevust ning finantsanaliiiisi
pohjal hinnangu andmine. Ettevotte peamiseks eesmirgiks on teenida kasumit, ehkki kasumi
kasv ei tdhenda veel, et ettevotte tegevus on jéarjepidev ja ettevOte areneb digetes suundades.
Ettevotte finantsjuhtimise iiheks iilesandeks on ettevottesse tuleva ja ettevottest viljamineva
rahavoo litkkumise kontroll eesmirgiga tagada ettevotte jitkusuutlik areng ja
maksevoimelisus. Sellepirast on ettevotte maksevoimelisus iiks olulisemaid valdkondi, mida

vaadeldakse ettevotte finantsseisundi analiiiisimisel.

Ettevotte maksevdime hindamise vajalikkus ilmneb majandustegevuse laiendamisel laenu
taotledes voi maksuvdlgade olemasolu korral kui Maksu- ja Tolliamet menetleb maksuvdlgade
ajatamise taotluse rahuldamist. Maksukorralduse seaduse kohaselt votab maksuhaldur taotluse
rahuldamise otsustamisel arvesse maksukohustuslase varalist seisundit, majandusnditajaid,
varasemat maksuseadustest tulenevate kohustuste tditmist, maksuvdla tasumise ajatamise
otstarbekust ja tagatise ndudmise korral esitatud tagatise usaldusvédirsust. Selleks, et
huvigrupid saaksid oma otsuste tegemiseks vajalikku informatsiooni, on vajalik hinnata

ettevotte finantsseisundit. Uks voimalustest on analiiiisida ettevotte maksevoimet.

Finantsarvestuse aruandluses késitletakse ettevotet tervikuna, st finantsaruandeid ei koostata
osakondade, tsehhide jm alliiksuste kohta. Raamatupidamises fikseeritakse majandustehinguid

kahekordse kirjendamise pohimdttel ja informatsioon esitatakse teatud ajaperioodide kohta.

Loputoo teemaks valis autor majandusaasta aruande analiitisi  kiirelt kasvava ettevotte AS
Baltika Grupp nditel. To0s analiiiisib autor ettevotte majandusaasta aruandeid kolme aasta
viltel ning teostab finantsanaliilisi pohjal analiiiisi. Loputo6 autor hindab likviidsuse seisu,
sellest ldhtuvalt kohustuste, sealhulgas maksukohustuste tasumise vdimet. Antud teemal on
teostatud nii teoreetiline kui ka praktiline uurimus.  Uurimismeetoditena kasutab autor
peamiselt alljirgnevaid analiiiisimeetodeid: vordlev analiiiis, vertikaalanaliilis, suhtarvu

analiiiis ja muud analiiiisi meetodid.



Loputoos selgitatakse, milleks on vaja majandusaasta aruannet ja kuidas peab aktsiaselts
esitama majandusaasta aruande. Esitatakse aastaaruande koostamise pOhimdtted ja
arvestusmeetodid, rahavoogude- ja kasumiaruande analiilis. Analiiiisitakse, kuidas on
kirjeldatav aktsiaseltsi majanduslik ja finantsalane vOimekus eri vaatenurkadest ldhtuvalt.

Milline on maksude tasumise voimekus.

Majandusaasta  aruanne annab  kOrvaltvaatajale  {ilevaatliku  pildi  vaadeldavast
raamatupidamiskohustuslasest. Aruannet koostades on palju tingimusi, mis peavad olema
tdidetud — kajastatav informatsioon peab olema objektiivne, dige ja diglane ning arusaadav.
Aruandes kajastatakse oluline informatsioon, mis annab andmed ettevotte finantsseisundi,
majandustulemuse ja rahavoogude ning omakapitali muutuste kohta. Majandusaasta aruande

koostamisel tuleb tdhelepanu poodrata, et see dokument on ettevotte parim visiitkaart.

Too teoreetilises osas selgitatakse ettevotluskeskkonna kujunemist tervikuna, tuuakse vilja
ettevotluse alused. Kisitletakse finantsjuhtimise iildiseid eesmirke ning vaadeldakse seda
seoses  maksukeskkondlike = mojudega.  Avatakse finantsanaliilisiks  vajaminevate

finantsaruannete sisu ja tutvustatakse finantsanaliiiisi erinevaid meetodeid.

Analiitisi andmeid vaadeldakse kogumina, et tekiks vOimalikult reaalne pilt ettevotte
majanduslikust seisundist. Kéesoleva t60 analiitisitulemused pakuvad huvi ettevottest
huvitatud erinevatele ettevotte vélistele huvigruppidele, sealhulgas maksuhaldurile, pankadele,

investoritele.



1. ETTEVOTLUS

1.1. Ettevotluse olemus

Eesti Vabariigi Pohiseaduses on sétestatud, et igaiihel on digus vabale eneseteostusele ja Eesti
kodanikel on digus tegeleda ettevotlusega ning koonduda tulundusiihingutesse ja -liitudesse.
Seadus voib sitestada selle diguse kasutamise tingimused ja korra. Kui seadus ei sétesta teisiti,
siis on see Oigus vordselt Eesti kodanikega ka Eestis viibivatel vilisritkide kodanikel ja

kodakondsuseta isikutel.

Autori arvates on ettevotluse ja ettevdtte olemuse avamine suhteliselt keeruline. Oigusaktid

miiratlevad ettevotlust ja ettevotet erinevalt, mis on tinginud nende seaduste eripirast.

Ettevotlus majanduslikus tdhenduses on kasumit taotleva ettevOtte asutamine, tegevuses
hoidmine, arendamine ja laiendamine. Ettevotlus on majandustegevus, mille eesmirgiks on

tulu saamine kauba tootmise ja teenuse osutamise teel.

Ariseadustiku kohaselt loetakse ettevotteks majandusiiksust, mille kaudu ettevotja tegutseb.
Ettevotja on fiiiisiline isik, kes pakub enda nimel tasu eest kaupu ja teenuseid ning kaupade
miiiik ja teenuste osutamine on talle piisivaks tegevuseks. Ettevotja voib olla ka &driseadustikus
sdtestatud driithing. Ettevote koosneb asjadest, digustest ja kohustustest, mis on méératud voi
olemuselt peaksid olema méiratud ettevdtte tegevuseks. Sisuliselt sitestab Ariseadustik
ettevotluse kui tulumaksu subjektiga seonduva, sealhulgas ettevotte digusvoime tekkimise,

tegevuse ja likvideerimiskorra.

Tulumaksuseadus on sétestanud ettevotluse olemuse jiargnevalt: ettevotlus on isiku iseseisev
majandus- voi kutsetegevus, sealhulgas ka notari ja kohtutdituri ja vandetdlgi kutsetegevus
ning vabakutselise loovisiku loometegevus, mille eesmirgiks on tulu saamine kauba

tootmisest, miiiimisest voi vahendamisest, teenuse osutamisest vOoi muust tegevusest, kaasa



arvatud loominguline voOi teaduslik tegevus. Tulumaksuseaduse kontekstis on ettevotluse

moiste pohitunnuseks tulu saamine ettevotlusest.

Kiibemaksuseaduse §2 1g2 on sitestatud, et ettevotlus on isiku iseseisev majandustegevus,
mille kdigus voorandatakse kaupa vOi osutatakse teenust, olenemata tegevuse eesmérgist voi
tulemustest. Ettevotlusena késitatakse ka notari, kohtutdituri ja vandetdlgi ametitegevust.
Ettevotlusena ei késitata drilthingu ja tema piisiva tegevuskoha vahelist teenuse osutamist.
Riigi-, valla- ja linnaasutuse ning avalik-0igusliku juriidilise isiku tegevust késitatakse
ettevotlusena iiksnes siis, kui see tegevus kujutab endast kuuenda direktiivi lisas D sitestatud
majandustegevust voi selliseid kdesoleva seaduse §1 1dikes] loetletud tehinguid ja toiminguid,
mida saavad teha ka teised maksukohustuslased ning mille maksustamata jitmine mojutab
oluliselt konkurentsi. Eestis kehtiva Kédibemaksuseaduse sisustamisel on ldhtutud Euroopa

Noukogu kuuendast direktiivist 77/388/EMU."

Kédibemaksuseaduses sitestatud ettevotlusmaiste juures on oluline, et kaupu vddrandatakse ja
teenust osutatakse, kuid siinjuures ei oma mingisugust tihendust asjaolu, et majandustegevuse
kidigus peaks ettevotlusest teenima kasumit. Olenemata kasumi voi kahjumi olemasolust tuleb
ettevotjal tasuda kidibemaksu seadusest tulenevatel asjaoludel. Kiill aga omab siinkohal
tdhendust asjaolu, et isik, kes soovib ennast registreerida kdibemaksukohustuslasena
maksuhalduri juures peetavas registris, peab tegelema ettevotlusega. Nimetatud isik on
kohustatud tdendama ettevotluse alustamist voi selle toimumist. Siinkohal autor arvab, et
maksuhaldur, langetades otsust ettevotja registreerimise kohta kédibemaksukohustuslase
registrisse, peaks kindlasti tuvastama ettevotja tegelikud kavatsused ja reaalsed toimingud.
See tagab, et nimetatud registrisse ei satuks sellised ettevotjad ja ettevotted, kes reaalselt ei

tegutse voOi kellede maksukéitumine ei ole mingil muul viisil seaduslik. 2

Ettevotlus tildmaoistena katab kdik majandusalad ja ettevotluse olemuse oluliseks tunnuseks on
iseseisev otsustusdigus majandusaladel kasutada olevate ressursside osas. Seega on oluliseks

ettevotluse tunnuseks iseseisvuse fakt ja tegevuse majanduslik iseloom.

! Kiibemaksuseadus. 10.12.2003-TR 12003, 82, 554

% Kdibemaksuseadus. 10.12.2003-TR 1 2003, 82, 554



Majanduskeskkonna kujundavad riigis kehtiv seadusandlus ja valitsuse normatiivaktid,
riiklikud infrastruktuurid ja Euroopa Liiduga ithinemisega seotud aspektid. Teisalt mdjutavad

ettevotluskeskkonda ettevotjate isiklikud motiivid.

1.1. AS Baltika kontserni iseloomustus

1.1.1. Ajalugu

1928. aastal asutatakse Tallinnas ettevote Gentleman vihmamantlite tootjana. Kolmkiimmend
aastat hiljem ettevote restruktureeritakse ja ta hakkab kandma nime Baltika. 1988. a. alustab
ettevote naisterdivaste tootmist. 1991. aastal luuakse esimene meesterdivaste kollektsioone
tootev ettevote Baltman. 1991.a. avatakse esimene kauplus Eestis, 1993-2000 avatakse
kauplused Leedus, Venemaal, Litis, Ukrainas ja Poolas.

2002. aastast algab strateegiline poore vertikaalselt integreeritud drimudeliga
roivakaubandusettevotteks. 2006. aastal avab Baltika 100. kaupluse ja omandab Eesti tuntud
kaubamirgi Ivo Nikkolo. 2007. a. jouab Baltika konkursil European Business Awards 2007
konkursil finalistide hulka kahes kategoorias. Turule tuuakse Mosaici lasterdivad ja esimene

kauplus avatakse TSehhis.

1.1.2. Eesmirk, missioon, visioon ja strateegia

2007. aastal jiatkab Baltika Grupp kiire ja kasumliku laienemise strateegia elluviimist:

Grupi eesmirgiks 2007. aastal on vdhemalt 40%-ne miiiigitulude kasv. Aasta jooksul on
plaanis avada 20-25 uut poodi, mis tdstab Grupi poodide koguarvu aasta 16puks 132—137-ni.
Jatkatakse laienemist Kesk- ja Ida-Euroopas. Baltikal on eesmirgiks siseneda iihele kuni
kahele uuele turule (TSehhi ja Rumeenia). Baltika Grupi brutomarginaal jitkab tOusmist
(2006. aasta tulemus ligi 55%). Baltika Grupi brindid toovad 2007. aasta jooksul turule uued
tootegrupid: Mosaic lansseerib kevad-suvisel hooajal oma esimese lasterdivaste kollektsiooni

ja Monton esitleb siigishooajal jalandude kollektsiooni. Ivo Nikkolo alustab 2007. aastal
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laienemist teiste Balti ritkide jaeturgudele. Jitkuvad investeeringud jaesiisteemi ja varude
juhtimise infotehnoloogiasse.”

Tallinna Lasnamie To0stuspargis valmib 2007. aasta siigisel uus tootmiskompleks, kuhu kolib
seni kesklinnas Veerenni 24 asuv Grupi suurim tootmisettevote Baltika Tailor. Peale seda on

Baltikale kuuluv kesklinna kinnistu valmis laiaulatuslikuks arendustegevuseks.

Baltika Grupp on kiirelt kasvav rdivakaubandusettevote, mis tegutseb Baltikumi ja Ida-
Euroopa turgudel. Grupp opereerib Montoni, Mosaici, Baltmani ja Ivo Nikkolo jaekette.
Baltika kasutab vertikaalselt integreeritud drimudelit, mis {ihendab r&ivakollektsioonide

loomise, tootmise ja jackaubanduse ning voimaldab pakkuda uusi moerdivaid igal niddalal.

Missiooniks on luua kvaliteetmoodi, mis voimaldab inimestel ennast viljendada ja histi tunda.

Baltika eesmérk on olla spetsialiseeritud moe jaemiiiija Kesk- ja Ida-Euroopa regioonis.

Strateegilisteks tugevusteks voiks nimetada, et ettevotte on korgete eesmirkidega Oppiv
organisatsioon, omatakse paindlikku vertikaalselt integreeritud drimudelit, tsentraliseeritud

juhtimist koos tugevate turuorganisatsioonidega ning laia kliendibaasi katvat brindiportfelli.

1.1.3. Jaemiiiik ja kasum

2006.aastal jitkas Baltika oma kaupluste vorgu laiendamist senisest kiiremas tempos — Baltika
Grupi keskmine miiiigipind suurenes 30% vorreldes 8%-se kasvuga 2005.aastal. Selle
tulemusena kiirenes 2006.aastal ka jaemiiiigi kasv ning ulatus ligi 35%-ni (2005: 30%). Grupi
jaemiiiik ulatus 2006.aastal 736 miljoni kroonini.

Vorreldavate poodide (like-for-like) miiiik kasvas 2006. aastal 13%. Pood on vorreldav, kui
see on olnud avatud muutumatul kujul nii aruandeperioodil kui sellele eelnenud vorreldaval
perioodil. Kiire kasvu tulemusena suurenes ka jaemiiligi osakaal grupi miitigituludes. 2006.
aastal moodustas jaemiiiik Grupi miitigituludest 82% vorreldes 80%-ga 2005. aastal. 2006.

aastal tousis grupi miiligiefektiivsus (miilik/m2) 3% vorra. Suure hulga poodide avamise

3 AS Baltika majanduaasta aruanne 2006
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tulemusena on grupi keskmise miiiigiefektiivsuse kasv eelmise aastaga vorreldes aeglustunud,
sest uutel poodidel on kiivitusperioodil madalam miitigiefektiivsus. 2006. aastal avati palju
uusi kauplusi Venemaal ja Ukrainas ning liiguti pealinnadest teistesse suurematesse
linnadesse, kus uute kaubanduskeskuste kdivitumine ja seetdttu ka poodide kdivitumine voib
votta 12—-18 kuud. Samas saavutavad olemasolevates tugevates ostukeskustes avatud poed
planeeritud miitigiefektiivsuse pea kohe. Miiiigiefektiivsusele avaldab mdju ka poeformaatide
suurenemine. Ule poole 2006. aastal avatud Montoni poodidest on 300-ruutmeetrised voi
suuremad. 2006. aasta novembris avati seni suurim pea 500-ruutmeetrine Montoni pood iihes
Moskva  esinduslikemas kaubanduskeskuses Evropeiski, mis on heaks nditeks brindi

strateegilisest suunast hakata opereerima suurematel pindadel.

2006. aastal muutus varude juhtimine Baltika Grupis veelgi efektiivsemaks — aastaga paranes
varude kiibekordaja 9% vorra 4,9-1t 5,4-le. Lihiaastate laienemise ja varude juhtimise
seisukohalt teostati strateegiliselt tdhtis investeering — tegevust alustas uus logistikakeskus,
mille ldbilaskevdime on vanast oluliselt suurem. Uus logistikakeskus voimaldab kiiremini
kisitleda suurenevaid kaubavoogusid, muutes varude juhtimise paindlikumaks ja
operatiivsemaks. 2006. aastal tOusis veelgi enam prioriteetseks valdkonnaks investeeringud
klienti. Viidi ldbi laiaulatuslikud miiiigi- ja teenindusalased koolitused. Lisaks arendati kahe
briandi, Montoni ja Mosaici, poekontseptsioone luues paindlikud ja ostjatele mugavad ning
atraktiivsed poekeskkonnad, mida saab kohaldada erinevate suurustega pindadele. Mainitud
meetmete tulemusena on paranenud poodide teenindustase ning suurenenud piisiklientide arv.
2006. aastal kasvas Baltika poodide kiilastajate arv 37% vorra. Strateegilisi eesmirke ja
tuleviku kasvu silmas pidades laiendati ettevotte brdndiportfelli Ivo Nikkolo kaubamirgi
ostmisega, millega siseneti naiste premium moe turule. Lisaks viidi aasta alguses edukalt 1dbi
tihe brindi nimevahetus — CHR/Evermen muudeti Mosaiciks — seda selleks, et kaubamirgi

kolapildi lihtsustamisega suurendada kontseptsiooni 1dbiloogivoimet rahvusvahelisel turul

2006. aasta oli Baltika Grupi kolmeaastase strateegilise perioodi, mille eesmirgiks on
kasumlik kasv, esimene aasta. Aasta oli edukas, ettevote laienes kiiresti ning valmistas ette
mitmed projektid tuleviku kasvu seisukohalt (uue logistikakeskuse ehitus, uue brindi ost,

brindi nimevahetus, poekontseptsioonide arendused, uute tootegruppide ettevalmistamine ja
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turuletoomine). Kuigi ettevote laienes kiiresti ning riskantsematel turgudel nagu Venemaa ja
Ukraina, kus poodide Kkidivitumine voOtab kauem aega ning avaldab survet
kasumimarginaalidele, sdilitas ettevOte tugeva kasumlikkuse. Tulemusi toetasid jitkuvalt
jaemiiiigi kiire kasv (+35%), sealhulgas vorreldavate poodide miitigi tugev kasv (+13%),
suurenenud miiiigiefektiivsus (+3%) ning paranenud varude juhtimine. 2006. aasta
kokkuvdttes suutis ettevote brutomarginaali tosta 54,5%-ni vorreldes eelmise aasta 51,6%-se
tasemega.

Brutorentaabluse tOusule aitasid kaasa paranenud sisseostu marginaalid ja tdpsem
hinnapoliitika. 2006. aasta brutokasum oli kokku ligi 491 miljonit krooni kasvades 40%

vorreldes 2005. aastaga

Grupi tegevuskulud kasvavad seoses jaesiisteemi laienemisega. Vaatamata sellele, et uute
poodide miiligiefektiivsus on kiivitumisperioodil madalam, samas kui opereerimiskulud
kajastuvad tdies mahus, jdi Baltika 2006. aasta drirentaabluse tase eelmise aastaga vorreldes
praktiliselt samaks. 2006. aasta drirentaabluseks kujunes 10,8% vorreldes 11%-ga 2005.

aastal. Grupi 2006. aasta drikasum ulatus 97 miljoni kroonini ning kasvas aastaga 30%.

Baltika drikasum sisaldab 2006. aastal muude dritulude all ka iihekordse iseloomuga tulusid
kinnisvara miitigist ja timberhindlusest summas 12 miljonit krooni. Kolmandas kvartalis
teeniti Tallinnas Lasnamie ToOstuspargis asuva kinnistu hoonestusdiguse miiiigist tulu 7,5
miljonit krooni. Antud kinnistule ehitati 2007. aasta novembriks tootmishoone, kuhu koliti
Baltika iihisettevotte OU Baltika Tailor Tallinna kesklinnas asuv dmblusvabrik. Neljandas
kvartalis saadakse kinnisvarainvesteeringute iimberhindlusest tulu 4,4 miljonit krooni. 2005.
aastal saadi lihekordset tulu kinnisvarainvesteeringute timberhindlusest summas 14 miljonit

krooni.

2006.aastal avaldasid valuutakursside muutused ettevottele negatiivset moju. Muud &rikulud
sisaldasid 2006.aastal valuutakursside muutusest teenitud kahjumit summas 4,7 miljonit
krooni. 2005.aastal saadi valuutakursside muutustest kasumit 4,9 miljonit krooni, mis kajastub
muudes drituludes. Grupi finantskulud ulatusid 2006.aastal 6 miljoni kroonini kasvades

eelmise aastaga vorreldes 53%. Pohiline osa on finantskulude kasvust  tingitud
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valuutakursside moju — 2005. aasta kasum valuutakursside muutusest (645 tuhat krooni)
asendus 2006. aastal kahjumiga valuutakursside muutusest (-863 tuhat krooni). Intressikulud

olid 2006. aastal kokku 5,7 miljonit krooni kasvades aastaga ligi 6%.

Baltika Grupi 2006. aasta kasum enne tulumaksu ulatus 91,3 miljoni kroonini kasvades
eelmise aastaga vorreldes 28,7%. Kokku teeniti 2006. aastal puhaskasumit (peale makse ja
vihemusosalust) 87,4 miljonit krooni, mis teeb puhaskasumi aastaseks kasvuks 20,2%. 2006.

aasta puhasrentaabluseks kujunes 9,7% (2005: 10,7%).

2006. aastal oli Baltika omakapitali tootluseks 35,9% (2005: 44,1%) ning Grupi koguvarade
tootluseks 18,3% (2005: 22,2%).

1.1.4. Tootmine ja tootajad

Baltika Gruppi kuulub kolm tootmisettevdtet: OU Baltika Tailor, AS Elina STC ja AS
Virulane. Korge kvaliteediga, paindlik ja kiire reageerimisega tootmine on oluliseks osaks
Grupi vertikaalses drimudelis. Baltika jaesiisteem on kasvanud kiiresti ning selleks, et
laienemise jidtkudes kindlustada ettevottele suuremas mahus tootmisbaas, on Baltika
suurendanud kontrolli Gruppi kuuluvates tootmisettevotetes. 2006.aastal suurendas Baltika
oma osalust nii Elinas kui Virulases. Elinas omandati tidiendavalt 12,4% aktsiatest, mille
tulemusena Baltika osalus tiitarettevottes suurenes 62,5%-ni ning Virulases 3,4%, mille
tulemusena Baltika osalus suurenes 82,7%-ni. 2007. aasta veebruaris sdlmiti ostu-miitigi
leping 50%-lise osa tagasiostmiseks iihisettevottes

OU Baltika Tailor, mille tagajirjel saab Baltika ettevotte 100%-liseks omanikuks.

2007. aasta miirtsis suurendas Baltika oma osaluse Elinas 100%-ni.*

Baltika Grupis tootas 2006.aasta 1opu seisuga 1 915 (31.detsember 2005: 1 678) inimest,
sealhulgas jaekaubanduses 857 (630), tootmises 866 (896) ning peakontoris 192 (152) inimest.
Aasta jooksul suurenes Grupi tootajate arv 237 inimese vOrra, kusjuures koige suurem kasv

toimus uute poodide avamise tulemusena jaekaubanduses (+227). 2006. aasta Idpu seisuga

* AS Baltika majandusaasta aruanne 2006
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tootas viljaspool Eestit 689 (483) inimest ehk 36% Grupi tootajatest. Aasta keskmine tootajate
arv kontsernis oli 2006. aastal 1 777 (2005: 1 651).5

5 AS Baltika majanduaasta aruanne 2006
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2. FINANTSJUHTIMINE

2.1. Finantsjuhtimise eesmiirgid ja maksukeskkonna mojud

Finantsjuhtimine tegeleb majandusliku viirtuse voi joukuse siilitamise ja loomisega.
Finantsjuhi  kohustused varieeruvad soltuvalt firma tuluallikatest, tegevusalast,

finantseerimisvajadusest ja juhtkonna strateegilistest kavatsustest.

Finantsjuht peab tegelema ka mitmesuguste raamatupidamiskiisimustega, tegema koostdod nii

sise-kui vilisaudiitoritega ning esitama regulaarselt aruandeid.’

Ettevotte finantsjuhtimise eest vastutav isik peab olema voimeline langetama kvaliteetseid
otsuseid, korraldama ettevotte rahaasju — seadma sisse raamatupidamine ja siilitama
dokumente, oskama vajadusel kasutada erinevaid finantsteenuseid ning hindama

finantsturgudel toimuvate muutuste mdju oma ettevottele.’

Finantsjuhi iiheks tdiendavaks kohustuseks on lisaks raamatupidamisarvestusele pidada

arvestust maksustamise seisukohalt tihendust omavate asjaolude kohta.

Finantsjuhtimine on meeskonnatdo, eeldades, et ettevOtte minevik ja tulevik on samaaegselt

fookuses, pohinedes nii kvantitatiivsel kui kvalitatiivsel informatsioonil.

Finantsjuhtimine keskendub kolme tiiiipi otsustele:
1. Investeerimisotsused. Otsused selle kohta, kuidas investeerida.

2. Finantseerimisotsused, otsused selle kohta, kuidas neid tegevusi finantseerida

6 Scott, D, F. Martin, J, d. Petty, J, W. Kewon, A, J. 2000. Finantsanaliitis. Tallinn: OU Kiilim, 8

! Bragg, S, M. 2005. Uus finantsjuhtimise késiraamat. Tartu: OU Fontes Kirjastus OU, 14.

16



3. Rahavoogude juhtimisega seotud otsused, mis méiidravad, kuidas
juhtida ettevdtte finantsressursse kdige efektiivsemal viisil.®

Riskide maandamiseks piitiab kontsern tegutseda paindlikult jélgides pidevalt miiiigimahtusid
ja konkurentide tegevust, tehes vajadusel muudatusi hinnatasemetes, turundustegevuses ja
pakutavates kollektsioonides. Lisaks tsentraalsele informatsiooni kogumisele ja hindamisele
on analiiiisil ja tegevuse planeerimisel oluline roll igal sihtturul asuval turuorganisatsioonil,
mis iihelt poolt voimaldab saada kiire ja vahetu tagasiside turul toimuvast ning teiselt poolt
arvestada adekvaatselt kohalike oludega.

Kuna paindlikkuse suurendamisel on oluline roll kontserni konkurentsivdime tdstmisel,
tehakse pidevaid pingutusi olulisemate &driprotsesside tsiikliaegade liihendamiseks ja voimalike
hilvete mdju minimeerimiseks. Avatus muutustele ja kiire reageerimine vdimaldavad
parandada varude kogust ja struktuuri ning kollektsioonide vastavust tarbijate ootustele.
Olulisimaks tegevusriskiks on risk, et kontsern ei suuda luua tarbijate ootustele vastavaid
kollektsioone ja et kaupu ei ole vdimalik soovitud ajal ja koguses miiiia. Samuti on oluline
risk, et Kontserni infosiisteem ei suuda tagada piisavalt kiiret ja tdest informatsiooni otsuste

langetamiseks.

Olulisemaks ettevotte toimimise ajendiks on selle omaniku soov teenida kasumit.

Finantsjuhtimise eesmirgiks on ka pankrotiohu prognoosimine. Eesti majandus on olnud
viimastel aastatel pideva majanduskasvu faasis ning sellele teemale ei ole piisavalt tdhelepanu
pooratud. Niiiid, kus finantsanaliiiitikud juhivad avalikkuse tdhelepanu esimestele majanduse
langusfaasi tunnustele, peaks finantsjuhtimisega tegelevad isikud erilist tdhelepanu pddrama

dritihingute majanduslike tehingute kajastamisele ning saadud andmete tdlgendamisele.

Eesti pankrotiseaduse kohaselt on pankrot volgniku kohtuotsusega viljakuulutatud
maksejouetus, mis viljendub selles, et vOlgnik ei suuda rahuldada vdlausaldaja noudeid.

Suutmatus ndudeid tasuda ei ole majanduslikust olukorrast tulenevalt ajutine.”

8 Finantsjuhtimine http://www.neti.ee/cgi-

bin/cache?query=finantsjuhtimine&alates=0&url=http%3 A %2F %2Fwww.hot.ee % 2Ftrool %2FK A-15Loeng.htm

20.02.2007

 Maksukorralduse seadus. 20.02.2002.-RT I 2002, 26,150
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Pankrotiseadus 01.01.2004.-RT 12003, 17, 95

Ettevotte pankrotistumise voimalusi suurendavad:
1. Ettevotte tulud on vorreldes samalaadsete ettevotetega liiga viikesed
2. Tehniline maksejouetus, mis on tingitud likviidsete vahendite puudumisest. Kui
ettevottel Onnestub osa oma vara muuta likviidseks, vOib ta muutuda jille

maksejouliseks.

Ténases majandussituatsioonis vOiks pankrotistumise ohu pohjusteks nimetada lisaks

eeltoodule veel liigset laenamist ja halbu investeeringuid.

Pankrotiohule viitab negatiivne omakapital, kahjum viimastel majandusaastatel ja liihiajaliste

kohustuste markimisvaiarne suurenemine.

Ténases majandusolukorras ei saa vilistada ka pahatahtlikult tekitatud maksejouetust, mille
tunnusteks on varade aktiivne realiseerimine ehk nn. “kantimine”, tootajate vihenemine voi

puudumine, sagedane juhatuse litkmete vahetus voi tegevuskoha timberregistreerimine.

Finantsjuhtimist mdjutab ka maksukeskkond. Kui muutub maksundust puudutav riiklik
poliitika, siis muutuvad ka finantsjuhtimise otsused. Riigi huviks on, et ettevotjad ei varjaks
oma maksustamisele kuuluvaid kiibeid, tootajatele makstud tasusid ning ei jitaks neilt

arvestamata ja tasumata maksukohustusi.

Maksukeskkonnast tulenevad maksukohustused mdjutavad otseselt investeeringutelt saadavat
tulu ning seeldbi voivad kallutada investoreid otsuste tegemisel erinevate finantsteenuste

valimisel.

Siinkohal nimetaks olulised maksuseadusandluse aspektid:
1. dividenditulu mittekaasamine korporatsioonidelt saadud dividendidele
2. amortisatsiooni mdju firma maksudele

3. pohitegevuskahjumite puhul maksude arvutamine
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4. kapitalikulude ja —tulude arvessevotmine'”

Eesti maksusiisteem on ldbinud mitmeid arenguid, mis soodustavad ettevotlust ja
finantsotsuseid. Siinkohal tOstaks autor esile kehtivat tulumaksuseadust, mille kohaselt tdusis
markimisvairselt ettevotete konkurentsivoime. Tulumaksuseaduse kohaselt ei kuulu ettevotte

kasum maksustamisele tulumaksuga. '

Seega kogu ettevotlusest laekuv tulu, mille ettevote jatab kidibekapitaliks vOi investeerib tagasi
tootmisesse, ei ole enam maksuobjekt. Sellisel viisil tagasiinvesteerimine arendab ettevotlust,

aitab luua tidiendavaid tookohti, suurendada sisemajanduse koguprodukti.

Vaatamata soodsale tulumaksukeskkonnale, sooritatakse ettevOtjate ja ettevOtete poolt
hulgaliselt kiibemaksu pettuseid. Arilisel eesmirgil voivad ettevotlusega tegelevad isikud
kasutada pettuse toimepanemiseks skeemi, mille kohaselt liiguvad vaid arved, mitte kaup voi
teenus, ning eesmérk on saada riigilt enammakstud kdibemaks tagasi. On ka petuskeeme, kus

kaupa vOi1 teenust karussellitatakse &dritthingute kaudu.

Selliseid dritihinguid, kes osalevad kidibemaksu pettustes reaalset ettevotlust omava ettevotte
juhtimisel, voiks tinglikult nimetada ‘“puhverfirmadeks” ja “arvete viljastajateks ehk

“arvevabrikuteks.”

“Puhverfirmade” all moeldakse driithinguid, kes d&riregistris registreerimise jirel ei ole
esitanud deklaratsioone voi esitavad deklaratsioone, millel nditavad miiiigi ja ostukiivet
vordsena voi deklareeritud enammakstud kédibemaksu ei kiisi tagasi vaid jidtavad jargmisteks
perioodide enammakseteks. Enamasti sellistel dritihingutel majandustegevus puudub voi seda
varjatakse. Teiseks oluliseks “puhverfirma” tunnuseks &riithingu juures on see, et driithingus
tootab alla 8 tootaja, kidive on iile 5 miljoni krooni ja tasutud kdibemaks on alla 50 tuhande

krooni.'?

10 Raudsepp, V. 1999. Finantsjuhtimisalused. Tallinn: OU Kiilim, 185
" Scott, D, F. Martin, J, d. Petty, J, W. Kewon, A, J. 2000. Finantsanaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 19

'2 Ringkiri puhverfirmade, arvete viljastajate ning nende kasutajate kontrollimise vajadustest ja toprotsessist.
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Arvete viljastaja ehk siis “arvevabrik™ on isik, kes véljastab teisele isikule maksude tasumisest

korvalehoidmiseks fiktiivseid arveid. '

Nii “puhverfirma” kui “arvevabrik” ei oma reaalset majandustegevust. Arilistel eesmirkidel
kasutatakse reaalmajandusliku ettevotte poolt eelnimetatud ettevotteid selleks, et vihendada
kdibemaksukohustust. On ka teised vajadused, mis on tingitud soovist tasuda tootajatele
timbrikupalka, korraldada firmapidu v6i on hoopiski vajadus tasuda altkiemaksu soodsamate

tingimuste saavutamiseks.'*

Samas pole vilistatud sama skeemi kasutamine likviidsusprobleemide iiletamiseks. Kui
tehingu ahelasse on kaasatud “puhverfirma” voi “arvevabrik”, siis sellised variiihingud on

valdavalt maksudigusrikkumise toimepanemise vahendiks.

5 Vaimre, U. 2005. Kiiibemaks. MTA prioriteedid aastatel 2006. Maksu-ja Tolliameti juhtide infopiev.
17.11.2005. Tallinn, 5

14Ringkiri puhverfirmade, arvete viljastajate ning nende kasutajate kontrollimise vajadustest ja tooprotsessist.
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2.2. AS Baltika finantseesmirgid 2006-2008

AS Baltika on seadnud 2006-2008.a. finantseesmirgid jargmiselt: miitigituludekasv vidhemalt
kaks korda vorreldes 2005.aastaga. Poodide arv 160-180. Brutorentaablus vdhemalt 52%.

Omakapitali tootlus vihemalt 30%.

Baltika Grupp teenis 2006. aastal 87,4 miljoni krooni suuruse puhaskasumi ning saavutas
puhasrentaabluseks 9,7% (2005:10,7%). Grupi puhaskasum suurenes 2005. aastaga vorreldes
20,2%. Baltika miitigitulud kasvasid 2006. aastal 32,1%, kusjuures jaemiiiigis saavutati
34,7%-ne kasv ning hulgimiiik suurenes 24,6%. Grupi 2006. aasta brutorentaabluseks
saavutati 54,5% vorreldes 51,6%-ga 2005. aastal. Arirentaablus ulatus 10,8%-ni (2005:
11,0%).

2.3. AS Baltika finantsniitajad

2.3.1. Bilanss

2006.aasta 31.detsembri seisuga ulatus Baltika konsolideeritud bilansimaht 596,4 miljoni
kroonini kasvades aastaga 58% vorra. Bilansis kajastatud varad ja kohustused on suurenenud
ettevotte  kiire laienemise tulemusena. Seoses suurenenud hulgimiiligiga ning
krediidimiiiigilepingu tingimustega on Grupi nouded ostjatele aastaga kasvanud 46,8 miljoni
krooni vorra 86,4 miljoni kroonini. Muud nduded ja ettemakstud kulud kasvasid peamiselt

Venemaal ja Ukrainas ettemakstud rendi ja kdibemaksu suurenemise tagajirjel.

2006. aasta 10pus moodustasid varud kokku 200,7 miljonit krooni kasvades aastaga 56,2
miljoni krooni ehk 39% vorra. Varude kasv tuleneb jaesiisteemi laienemisest ehk poodide arvu
suurenemisest. Vaatamata kiirele laienemisele on aasta jooksul Grupis varude juhtimise
efektiivsus tousnud — varude kiibekordaja (miitigitulu/keskmised varud) tOusis eelmise aasta

jooksul 4,9-1t 5,4-1e.
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Seoses jaesiisteemi olulise suurenemisega on kasvanud ka volad tarnijatele e aastaga 51,7

miljoni krooni vOrra ulatudes aasta 16pu seisuga 96,5 miljoni kroonini.

Baltika Grupi omakapital kasvas 2006. aastal 96,3 miljoni krooni vOrra ja oli aasta 1opu

seisuga 304,2 miljoni krooni.

2.3.2. Rahavood

Seoses jaesiisteemi kasvu ning suurenenud kiibekapitali vajadusega vihenesid Grupi
2006.aasta rahavood iritegevusest 2005.aastaga vorreldes 44,4 miljoni krooni vorra ning olid
kokku 30,2 miljonit krooni. 2006.aastal kasvasid oluliselt Grupi varud, nduded ostjatele ning

volgnevus tarnijatele.

Mirkimisvédrselt suurenenud investeeringute tagajdrjel ulatusid Grupi rahavood
investeerimistegevusest -96,8 miljoni kroonini vorreldes -25,8 miljoni krooniga 2005.aastal.
Aritegevuse  finantseerimiseks suurendati pangalaenusid ning viidi ldbi  kaks
volakirjaemissiooni. Raha saadi ka aktisakapitali suurendamisest vahetusvolakirjade
konverteerimise teel. Pangalaenude tagasimaksed ulatusid 2006.aastal 12,7 miljoni kroonini.
Lisaks maksti aktsionéridele dividende summas 12 miljonit krooni.

Rahavoog finantseerimisest oli 2006. aastal kokku 54 miljonit krooni. Kokkuvdttes vihenesid
Grupi rahavood 2006.aastal 13,4 miljoni krooni vorra. 2005.aastal suurenesid Grupi rahavood

sama summa ehk 13,4 miljoni krooni vorra.

Peale Euroopa Liiduga liitumist 2004. aasta mais on Balti riikides kasvanud t66jou véljavool,
millel on oma mdju ka jaekaubandussektorile. Konkurents on tihenenud kvaliteetse t66jou
virbamisel. Baltika on teadvustanud atraktiivse todandja kuvandi rolli olulisust jatkusuutliku
arengu tagamiseks ning ldhisaastate iiheks eesmirgiks on positsioneerida end kui kdoige
atraktiivsem todandja moealal meie turgudel. Uheks vahendiks siin on ka atraktiivsete

motivatsiooniprogrammide, sealhulgas vahetusvdlakirjaprogrammide, kasutamine.
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Baltika Grupi tootajatele maksti 2006. aastal kokku tootasusid summas ligi 138 miljonit

krooni. Noukogu ja juhatuse litkmete tasud ulatusid kokku 6 miljoni kroonini.
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3. MAJANDUSAASTA ARUANNE JA FINANTSANALUUS

3.1. Majandusaasta aruande vormistamine

3.1.1. Raamatupidamise aastaaruande vormistamine

Aastaaruande vormistamise ja esitamisega seotud digusnormid on jagatud Raamatupidamise
seaduse (RPS), Ariseadustiku (AS) ja Tulumaksuseaduse vahel (TMS) nii, et korrektse koigi
sdtetega kooskolasoleva tegevuskdigu leidmine vOib osutuda keerukaks iilesandeks. Kuigi
detailides esineb spetsialistide vahel jdtkuvalt eriarvamusi, on 10putdd autori eesméirk
tutvustada iiht voimalikku stsenaariumi, millest vOiks praktikas ldhtuda majandusaasta
aruande koostamisel.

Vahet tuleb teha majandusaasta aruandel ja raamatupidamise aastaaruandel. Nimelt koosneb
raamatupidamise aastaaruanne bilansist, kasumiaruandest ja aastaaruande lisadest (RPS §18
lgl). Majandusaasta-aruanne omakorda koosneb aga raamatupidamise aastaaruandest,
tegevusaruandest, audiitori jireldusotsusest ja kasumijaotamise ettepanekust (AS §332 1g2;

RPS §22 1g1). Seega on raamatupidamise aastaaruanne vaid iiksosa majandusaasta aruandest.

3.1.2. Koostamise ja kinnitamise kaik

Juhatus koostab raamatupidamise aastaaruande ja tegevusaruande, allkirjastab need ja esitab
audiitorile (AS §332 lgl; RPS §22 1g2 p 1-2). Sellel etapil ei ole allkirjastamise nduet
seaduses otseselt sitestatud. Juhatusel on esmane vastutus raamatupidamise aastaaruande
Oigsuse eest. Juhatuse allkirjad on aruandel eelduseks, et audiitor allkirjastaks jareldusotsuse.
Peale audiitorkontrolli sooritamist esitab audiitor jédreldusotsuse, milles avaldab oma
arvamuse, kas raamatupidamise aastaaruanne kajastab voi ei kajasta Oigesti ja oOiglaselt
ettevotte finantsseisundit ja majandustegevuse tulemust (Audiitortegevuse eeskirjad). Audiitor
tutvub tegevusaruandega eesmirgiga selgitada, kas selles esitatud info on vastavuses

raamatupidamise aastaaruandes esitatud finantsniitajatega (Audiitortegevuse eeskirjad).
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Juhatus teeb kasumi jaotamise ettepaneku, mis on majandusaasta aruande iiks osa (AS§ 332
1g2-3; RPS §22 1g2 p 4). Juhatus esitab neljast dokumendist koosneva majandusaasta aruande
noukogule, kes vaatab selle ldbi ja koostab selle kohta kirjaliku aruande. Noukogu kirjalik
aruanne esitatakse iildkoosolekule koos majandusaasta aruandega, kuid see ei kuulu
majandusaasta aruande koosseisu (AS §333 lgl). Noukogul on &igus teha muudatusi kasumi
jaotamise ettepanekusse (AS §333 1g2). Juhatus peab tagama aktsioniridele vdimaluse tutvuda
majandusaasta aruandega vihemalt kahe nidala jooksul enne iildkoosolekut (AS §332 1g4).

Uldkoosolek kinnitab majandusaasta aruande (AS §334 1g 1).

Praktikas esineb iildkoosoleku otsuseid, kus on kinnitatud eraldi bilanss, kasumiaruanne ja
isegi audiitori jareldusotsus. Ilmselt tulevad sellised sOnastused teatud harjumustest, tdna
kehtiva seadusandluse taustal ei saa neid otsuseid aga asjakohaseks pidada. Kinnitatud
raamatupidamise aastaaruande alusel votab iildkoosolek vastu kasumi jaotamise otsuse (AS
§335 l1gl). Kuna raamatupidamise aastaaruanne on majandusaasta aruande iiks osa, on
majandusaasta-aruande kinnitamisega kinnitatud ka raamatupidamise aastaaruanne. Seega ei
ole raamatupidamise aastaaruande eraldi kinnitamine vajalik. Kasumi jaotamine on
iildkoosoleku pidevuses (AS §298 1g1 p7), mistdttu saab kasumi jaotamise otsuse teha ainult

iildkoosolek.

Majandusaasta aruande koosseisu kuulub ka juhatuse poolt koostatud kasumi jaotamise
ettepanek. Majandusaasta aruande kinnitamisega kiidavad aktsiondrid sisuliselt heaks ka
kasumi jaotamise ettepaneku, kuid iildkoosoleku poolt vastu vOetud kasumi jaotamise otsus
fikseeritakse vaid iildkoosoleku protokollis. Kui aktsionirid teevad korralisel iildkoosolekul
vahetult peale majandusaasta aruande kinnitamist kasumi jaotamise otsuse, milles otsustatakse
dividende mitte jagada, ei vilista see uut kasumi jaotamise otsust moOnel erakorralisel

uldkoosolekul.

3.1.3. Majandusaasta-aruande vormistamine

Kinnitatud majandusaasta aruandele kirjutavad koos kuupédeva mirkimisega alla aktsiaseltsi
juhatuse ja noukogu koik litkmed (RPS §23 Igl). Sitet tuleks mdista selliselt, et

majandusaasta aruandele kui tervikule voib alla kirjutada alles siis, kui iildkoosolek on
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majandusaasta aruande kinnitanud. Uldkoosolekule tuleks esitada majandusaasta aruanne,
milles on kiill juhatuse poolt allkirjastatud eraldi tegevusaruanne, raamatupidamise
aastaaruanne ja kasumi jaotamise ettepanek ning audiitori poolt allkirjastatud jdreldusotsus,
kuid majandusaasta aruande kui terviku allkirjaleht peaks olema tditmata.

Kokkuvdttes tihendab see seda, et enne iildkoosoleku poolset kinnitamist tuleb allkirjastada
koik majandusaasta aruandesse kuuluvad dokumendid eraldi ning alles peale kinnitamist
allkirjastatakse majandusaasta aruanne kui terviklik dokument. Noukogu liikmed kirjutavad

alla ainult majandusaasta aruandele kui tervikule.

3.1.4. Esitamine

Juhatus esitab kinnitatud majandusaasta aruande #riregistrile hiljemalt kuus kuud peale
majandusaasta 16ppu (AS §334 1g2). Registripidajale esitatakse dokumendi originaal v&i
notariaalselt tdestatud drakiri (AS §38 Ig3). Koos majandusaasta aruandega tuleb iriregistrile
esitada lile 10% aktsiatega médratud hdédli omavate nimeliste aktsiate omanike nimekiri, kes
olid aktsionirid aastaaruande kinnitanud iildkoosoleku toimumise pieval (AS §334 1g2).
Aktsiondride nimekiri ei ole majandusaasta aruande osa, see esitatakse koos majandusaasta
aruandega kui eraldi dokument.

Residendist é&riithing, mittetulundusiihing, sihtasutus, usuliste tihenduste registrisse kantud
juriidiline isik ning avalik-0iguslik juriidiline isik on kohustatud kuue kuu jooksul, arvates
majandusaasta I0pust, esitama Maksu- ja Tolliameti piirkondlikule struktuuriiiksusele
majandusaasta aruande allkirjastatud eksemplari. Aruannet ei pea esitama isik, kellel on
Oigusaktidest tulenevalt kohustus esitada see driregistrile voi mittetulundusiihingute ja

sihtasutuste registrile (TMS §55 1g1).

Majandusaasta aruande originaal peab sdilima ettevottes sama olulise dokumendina, nagu on
pohikiri, aktsiaraamat jms. Ettevottest véljapoole tuleks jagada drakirju, koopiaid voi muul
moel tirazeeritud eksemplare. Seaduse regulatsioon selles kiisimuses on napp, kuid praktilise
lahendusena pakutakse jirgmised variandid:

- koostada majandusaasta aruanne kolmes originaaleksemplaris, millest iiks siilitada

ettevottes, teine anda driregistrisse ja kolmas maksuametisse;
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- koostada majandusaasta aruanne iihes eksemplaris, kuid teha sellest notariaalselt tdestatud
koopiad. Notaritel on kindlad dokumendile esitatavad nduded (néiteks ndue allkirjastada koik
aruande lehekiiljed).

Praktikas on toiminud ka selline lahendus, kus &riregistrile ja maksuametile esitamiseks on
tehtud koopiad koigist majandusaasta aruandesse kuuluvatest dokumentidest (sh
jéareldusotsusest) ning originaalallkirjadega on varustatud ainult majandusaastaaruande
allkirjalehekiilg. Majandusaasta aruande eksemplar, milles kdik dokumendid on originaalid,

jaab sellisel juhul ettevottesse.

3.1.5. Identifitseerimine

Kuna majandusaasta aruanne koosneb reeglina 10-20 lehekiiljest, millest koik ei ole
allkirjastatud, on peale allkirjastamist vOimalik, et osa lehekiilgi kas pahatahtlikkusest voi
juhuslikult allakirjutanute teadmata muudetakse. Sellise riski véltimiseks on audiitoritel tavaks
peale auditeerimist aruande lehed tembeldada ning signeerida. Ettevotte juhtkond saab omalt
poolt seda riski maandada kas koigi aruande lehekiilgede identifitseerimisega allkirjastamise

vOi tembeldamise teel voi aruande koitmisega enne allkirjastamist.

3.2. Majandusaasta aruande koostamise pohiprintsiibid

Raamatupidamise seaduses on kirjeldatud ndudeid aruande koostamise pohiprintsiipidele.
Need printsiibid on rahvusvaheliselt tunnustatud ja neid tuleb jéargida. Kinnitatud on kiimme
poOhiprintsiipi, mida peab arvestama juba raamatupidamislausendeid koostades ja

majandusarvestuse siisteeme vilja kujundades.
Majandusiiksuse printsiip — raamatupidamiskohustuslane arvestab oma vara, kohustusi ja

majandustehinguid lahus tema omanike, kreeditoride, tootajate, klientide ja teiste isikute

varast, kohustustest ning majandustehingutest.
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Jiatkuvuse printsiip — raamatupidamise aruande koostamisel ldhtutakse eeldusest, et
raamatupidamiskohustuslane on jidtkuvalt tegutsev ning tal ei ole tegevuse IOpetamise
kavatsust ega vajadust. Juhul kui raamatupidamise aruanne ei ole koostatud jitkuvuse
printsiibist lihtudes, tuleb aruandes mirkida rakendatud arvestusprintsiip.’> Kui on niha, et
ettevotte hakkab hddbuma, tuleb kirjutada see ka majandusaasta aruandesse sisse. Samamoodi
tuleb &dra mirkida siisteemierinevused (kui on olnud vajadus nt kasumiaruande skeemi

vahetada).

Arusaadavuse printsiip — raamatupidamise aruandes avalikustatav informatsioon peab olema
esitatud nii, et see oleks ilevaatlik ja liheselt mdistetav aruande kasutajatele, kellel on

aruandest arusaamiseks piisavad finantsalased teadmised. Asjakohatut teksti ei ole vaja lisada.

Olulisuse printsiip — raamatupidamise aruandes peab kajastuma kogu oluline informatsioon,
mis mojutab raamatupidamiskohustuslase finantsseisundit, majandustulemust ja rahavoogusid.
Oluline on selline aruandeinformatsioon, mille avaldamata jdtmine vOib mojutada aruande
kasutajate poolt aruande pohjal tehtavaid majandusotsuseid. Viheolulisi objekte voib
arvestada ja aruandes kajastada lihtsustatud viisil.

Arvestada tuleb voimalusega, et majandusaasta aruandega saavad tutvuda koik soovijad —
seega ka potentsiaalsed dripartnerid. Tunnistada tuleb oma ettevotte norku kohti ja esile tuua

tugevaid kiilgi.

Jarjepidevuse ja voOrreldavuse printsiip — raamatupidamise aruande koostamisel kasutatakse

Jjatkuvalt varem kasutatud arvestuspohimotteid, aruandlusviise ja aruandeskeeme.

Tulude ja kulude vastavuse printsiip — aruandeperioodi tuludest arvatakse maha
perioodipdhiselt tulude tekkega seotud kulud. Viljaminekuid, millele vastavad tulud tekivad
mingil muul perioodil, kajastatakse kuludena samal perioodil, mil tekivad nendega seotud

tulud. Jirgides kiesolevat printsiipi, ei ole voimalik tulevasi kulutusi koheselt kuludeks kanda

15 Alver, L. Alver, J. Reinberg, L. 2004. ,,Finantsarvestus”
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— nt pikad reklaamilepingud jmt. Raamatupidamiskannete koostamisel tuleb moelda, kas

kajastatavad tulud-kulud kuuluvad ikka aruandvasse perioodi vOi mitte.

Objektiivsuse printsiip — raamatupidamise aruandes esitatav informatsioon peab olema

neutraalne ja usaldusvéirne.

Konservatiivsuse printsiip — raamatupidamise aruannet tuleb koostada ettevaatlikult ja
kaalutletult, et viltida varade ja tulude iilehindamist vOi kohustuste ja kulude alahindamist.
Samas ei ole aruandes digustatud varade ja tulude sihilik alahindamine voi kohustuste ja

kulude sihilik iilehindamine ning aruande kasutajate eest varjatud reservide tekitamine.

Avalikustamise printsiip — raamatupidamise aruandes esitatakse kogu informatsioon, mis
voimaldab saada raamatupidamiskohustuslase finantsseisundist, majandustulemusest ja

rahavoogudest dige ja diglase iilevaate.

Sisu iilimuslikkuse printsiip — majandustehingute kajastamisel raamatupidamises ja
raamatupidamise aruandes ldhtutakse nende sisust ka siis, kui see ei iihti nende juriidilise
vormiga.
1. See on tihti raamatupidajate komistuskivi, eriti kui t66d on palju kuhjunud ja selget
ilevaadet lauale toodud dokumentide tagamaadest ei ole. Seega — ole tdhelepanelik
raamatupidamisregistrite koostamisega, vota siivenemiseks aega ja kui vaja, kiisi

tehingu teostajalt iile, kas oled majandustehingu sisust digesti aru saanud.

3.2.1. Bilansi, kasumiaruande ja rahavoogude aruande analiiiis

Raamatupidamisaruanne peaks andma ettevotte majandusseisule dige ja diglase hinnangu.
Viimasel kiimnendil on probleemiks, mis véirtuses kajastada mingit vara, kohustust ja
omakapitali. Finantsanaliiiitiku iilesanne on leida koikide varade, kohustuste ja omakapitali
turuvidirtus, sest finantsotsused peavad pohinema turuvddrtusel. Maksimeerida tuleb

turuviirtust, mitte raamatupidamislikku viirtust. Raamatupidamisaruannetes esitatakse aga
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tildjuhul soetusmaksumus ja néidatakse bilansilist jadkmaksumust, vajadusel tehakse jooksvalt

varade viirtuse allahindlust, kuid enamasti ignoreeritakse tdusu.'®

Viimasel kiimnendil on palju diskuteeritud ka selle iile, missugust informatsiooni peaks
majandusaasta aruanne sisaldama. Kiisimus on selles, millist infot avalikustada ja mis on
ettevotte drisaladus. Eestis kohtab paraku iisna palju ekslikku seisukohta, et majandusaasta

aruandes sisalduv on irisaladus.'’

Ettevotted peaksid majandusaasta aruannetes avaldama rohkem finantsjuhtimisinfot. Selleks

vOiks olla néiteks ettevotte vddrtust puudutav informatsioon.

Téhtis on esitatud informatsiooni usaldusviirsus, vorreldavus ja uudsus. Erinevates riikides
kasutatakse erinevaid raamatupidamisstandardeid. Seetdttu on eri riikide ettevotete

rahandusalane vordlus tihti raske.

Finantssuhtarve kasutades tuleb teada, mis on erinevate raamatupidamiskirjete taga, millised
on aruannete seosed jms. Vastasel korral on oht anda ettevOtte majandustegevusele vale

hinnang.

Bilans on aruanne, milles on esitatud varad, kohustused ja omakapital. Bilanss on diiles
ehitatud likviidsuse seisukohast ldhtudes: Laine-Euroopas esitatakse bilansikirjad likviidsuse

kasvamise suunas, Eestis vastupidi — likviidsuse alanemise jérjekorras.

Kasumiaruanne on finantsaruanne, kus kajastatakse aruandeperioodi tulud ja kulud ning
tuuakse vilja kasum vOi kahjum. Kasumiaruanne on kulude analiiiitiline aruanne. Eestis on
kasumiaruandele Raamatupidamise seadusega kinnitatud kaks skeemi: esimene on iiles

ehitatud kululiikide, teine kulufunktsioonide pohiselt.

16 Alver, L. Alver, J. Reinberg, L. 2004. ,,Finantsarvestus”

17 AS Baltika majanduaasta aruanne 2006
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Teoorias on finantsaruandluse analiilisi hinnangu andmisel oluline eristada rahalisi ja
mitterahalisi  kulusid. Olulisemateks mitterahalisteks kuludeks kasumiaruandes on
raamatupidamislik materiaalse pohivara kulum ja immateriaalse pohivara kulum.
Immateriaalne pohivara on niiteks arvuti tarkvara, kulutused uurimustele, asutamist — ja
arenguviljaminekud, litsentsid, patendid, kaubamérgid. Seoses kulumiga on finantsanaliiiisis

kasutusel néitaja, mida nimetatakse kulumieelseks drikasumiks.'®

Kasumiaruanne (tulude ja kulude aruanne) on raamatupidamisaruanne, mis Kkajastab
raamatupidamiskohustuslase aruandeperioodi majandustulemust (tulusid, kulusid ja kasumit
vOi kahjumit).

Kasumiaruandes seatakse vastavusse firma kéive teatud perioodil selle saavutamiseks tehtud

kuludega.

Kasumiaruanne moodab tegevustulemust (kasumit) mingi perioodi viiltel (nditeks aasta).
Seega erinevalt bilansist, mis fikseerib hetkeseisu, on kasumiaruande tulemus kujunenud
pikema perioodi (tavaliselt aasta) viltel, mida peab tulemuste tdlgendamisel kindlasti ka

arvestama.

Kasumiaruanne annab vastuse mitte ainult kasumi suuruse, vaid ka selle kohta, kuidas kasum
on moodustunud. Kasumiaruandest saab vélja lugeda, kui efektiivne on olnud ettevotte

majandustegevus ja spetsiifilisemalt finantstegevus.

Raamatupidamise seaduse kasumiaruande esimene skeem esitab kuluelementide jirgse
kasumiaruande (sisse tuuakse varude muutus ja kapitaliseeritud viljaminekud idrituludena,
eristatakse kulum ja toojoukulud), samas kui teine skeem kulufunktsioonide jérgse
kasumiaruande (brutokasum on toodud miiiigitulu ja miitidud toodangu vahena, eristatakse

funktsioone nagu turustus, iildhaldus kuid puudub t66j6ukulude ja amortisatsiooni rida).

13 K&omigi, M. 2006. Arirahandus. Tartu

31



Kasumiaruande analiiiisil tuleks aga arvestada, et aruandes toodud kéive ja kulud ei ndita
antud perioodi tegelikke rahavoogusid, kuna:
- kasumiaruandes on arvestatud ka selle kiibe ja kuludega, mille puhul raha ei ole
tegelikult litkunud (néiteks krediitmiiiik), peale selle hdlmavad antud perioodi kulud koiki
kulutusi, mis on tehtud sellel perioodil ldhetatud toodangu valmistamiseks. Seetdttu ei
pruugi tooliste palgad, teenustasud ja teisedki kulud olla vilja makstud perioodil mil need
aruandes dra nididatakse.
- kasumiaruandesse on liilitatud teatud kulud, mis tegelikult ei ole rahalised (nditeks

amortisatsioonikulud, firmavairtuse vihenemine).

Hinnang andmisel tuleb arvestada sellega, et bilansis on néitajad teatud kuupédeva seisuga, aga
kasumiaruandes on perioodniitajad. See tekkib analiiiisil lisaprobleeme. Niitena vdib tuua
rentaabluse hindamise probleemi. Kui varade rentaabluse leidmisel voetakse varad aasta 16pu
seisuga, siis hinnatakse tdendoliselt varad iile, sest aasta 10pu varade seis on saavutatud
dritegevuse tulemusena, kus on sees ka juba tekkinud kasumi osa. Aastaldpu varade seis ei ole
puhaskasumi tekkimisel aluseks olnud. Seetdttu saadakse rentaablused tihti pdhjendamatult

viiksed. Probleemi lahendamiseks voiks aluseks votta niiteks aasta keskmise varade seisu.

3.2.2. Majandusaasta aruande analiiiis

Bilanss ja kasumiaruanne on ettevotte tegevuse olulisemad nditajad, kus esitatakse
konkreetsed rahalised nditajad. Bilansi ja kasumiaruande analiiiis on ettevotte tegevusaruande
analiiiis (vt Lisal,2,3).

Analiiiis teostatakse, et vastata alljargnevatele kiisimustele:

- milline on ettevotte ja tema aktsiate hind;

- kuidas jilgitakse maksuseaduseid;

- antakse hinnang juhtimisorganite toole.

Bilansi analiiiisi eesmérgiks on saada informatsioon ettevotte finantsolukorrast, rentaablusest

ja ettevotte poliitikast.
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Probleeme voib tekkida hinnangu andmisel likviidsusele aasta 10pu nditajaid arvestades.
Koik hinnangud on soovitav anda aasta kohta. Bilanssi analiiiisides antakse hinnang ainult
aasta 10pu viimase pdeva seisuga, sest aasta-aruandes on varade ja kohustuste kirjed esitatud

ihe pédeva seisuga vorreldes majandusaasta alguse seisu.

Aruannetes tuuakse rahalised absoluutniitajad, vordluseks on vaja leida suhtelised niitajad.
Selleks saab kasutada jargmisi analiilisi vorme:

- horisontaalanaliiiis,

- vertikaalanaliiiis,

- rahandussuhtarvude analiiiis.

Rahavoogude aruanne on raamatupidamisaruanne, mis kajastab raamatupidamiskohustuslase

aruandeperioodi rahavoogusid (raha ja raha ekvivalentide laekumisi ning viljamakseid).

Rahavoogude aruanne hdlmab kolme pohilist osa:
- rahavood pohitegevusest,
- investeerimistegevusest,

- finantseerimistegevusest.

Selline informatsioon vdimaldab objektiivselt hinnata ettevotte rahalist olukorda, ettevotte
tegelikku ostuvdimet ja kohustuste tihtajalise tasumise voimet. Aruanne annab informatsiooni
ettevotte rahalise seisundi muutumise (pOhjuste) kohta, aitab hinnata raha laekumise ja
véiljamineku planeerimist ja kontrollimist méddunud aruandeperioodil ning prognoosida
ettevotte tulevasi rahalisi sissetulekuid ja viljaminekuid ning hinnata ettevotte vOimekust
tasuda maksukohustusi ning vOimekust maksta dividende aktsioniridele ja intresse

laenuandjatele.
Analiiiitik vo1 pankur hindab ettevotte vaba rahavoogu, et méérata maksevoimet rahataotluse

puhul. Laenuvahendite tagasimaksmise vOime sOltub vabast rahavoost, mida ei vajata

jooksvateks tehinguteks ega taasinvesteerimiseks.
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Rahakiivet peetakse iiheks olulisemaks néitajaks, mida peab pidevalt jalgima.

Omaniku jaoks ja majandustegevuse tulemuslikkuse puhul on oluline nimelt positiivne

rahakéive.

Rahavoogude aruande puuduseks on see, et see annab Kkitsa iilevaate ettevotte tegevusest, kuna
vaadeldakse ainult tehinguid, mis mdjutasid rahajddki. Kajastamata jddvad tehingud, mis
toimusid eelnevatel perioodidel voi leiavad aset tulevikus, kuigi nad avaldavad mdju ka
vaadeldavale perioodile. Need tehingud kajastuvad ettevotte bilansis ja kasumiaruandes,
mistottu tuleks ettevotte finantsseisundi ja tegevuse analiiiisimisel rakendada koiki kolme

finantsaruannet.

3.2.3. Horisontaal-ja vertikaalanaliiiis

Vertikaalanaliiiis toob vilja muutused tulude ja kulude vahelises seoses, varade struktuuris ja
kohustuste struktuuris. Kuna analiiiis nditab finantsaruannete struktuuri ja selle muutusi ning

muutuste dilnaamikat, nimetatakse vertikaalanaliiiisi ka struktuurianaliiiisiks.

Vertikaalanaliitisi ~ puhul  arvutatakse  absoluutvédidrtused  finantsaruannetes  iimber

protsentnditajateks baasniitaja suhtes, mis on vorreldavam suurus kui absoluutvéértus.

Bilansi vertikaalanaliiiisi jaoks arvutatakse bilansi niitajate osakaal protsendina baasnditajast,

milleks vOetakse kas aktiva voi passiva kogusumma.

Kasumiaruande vertikaalanaliilisi baasnéitajaks voetakse realiseerimise netokdive. Perioodi
kasumit ei kasutata baasniitajana seetdttu, et periood voib 10ppeda ka kahjumiga ning analiiiis
el anna sellisel juhul tulemusi ega ole vorreldav teiste perioodidega. Kasumiaruande teised

kirjed arvutatakse osatéhtsusena realiseerimise netokéibest.
Rahavoogude aruande vertikaalanaliiiisil saab baasnditajaks votta raha lackumised voi

viljamaksed ning selle pohjal saab vilja tuua eraldi pdhitegevusest, investeerimisetegevusest

ja finantseerimistegevusest lackuvate rahavoogude osatihtsuse kogu laeckumisest. Analiiiis
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annab iilevaate ettevOtte kolme erineva tegevusvaldkonna rahakéibest ja voOimaldab
analiitisida, millisest tegevusvaldkonnast lackus ettevottele kdige rohkem rahalisi vahendeid ja

milline tegevusvaldkond viis ettevottest raha vilja.

Horisontaalanaliilisi eesmirgiks on vorrelda mitmete aastate aruandeid ning néitab iga
aruande niitaja muutust nii protsentides kui rahas. Baasniitajaks voetakse teatud aasta

nditajad, millest arvutatakse teise aasta samade néitajate osatihtsus.

3.2.4. Kaiibekapital

Ettevotte igapédevase finantsjuhtimise seisukohast on oluline puhta kdibekapitali mdiste, mis
leitakse kui kdibevaradest lahutatakse lithiajalised kohustused.

Kéibekapital (puhaskiibekapital).

Ettevotte puhas kiibekapital nditab kui palju on suunatud kidibevaradesse pikaajalisi
finantseerimise allikaid-pikaajalisi kohustusi ja omakapitali

Mida korgem on puhas kiibekapitali suhe varadesse,seda kdrgem on maksevoime tase. Puhta
kéibekapitali vidrtus peaks olema positiivne. Puhas kéibekapital vordub kéibevara minus

lithiajalised kohustused (vt Lisal).

2006.a 341757 -232916 = 108 841
2005.a 226 786 - 106 594 = 120 192

2004.a 187941-111349 =76 592
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W 2005
02006

1st Qtr

Joonis 1. Kdibekapitali vordlus. Allikas: Autori arvutused

Joonisel 1 on esitatud andmed kiibekapitali suuruse kohta aastate 10ikes.

Madalaim oli kiibekapital aastal 2004. Vorreldes aastaga 2005.on 2006. kiibekapital
vihenenud. Kiibekapitali véddrtus on positiivne, mis tdhendab, et ettevote on maksevdimeline.
Kiibekapitali kiire suurenemine tdhendab, et ettevOte seob kédibega jirjest suuremaid

finantsressusse, mis ei ole otstarbekas.

3.3. Suhtarvude analiiiis

Suhtarvude analiiiisi eesmérgiks on vilja tuua olulisi suhteid finantsaruannete komponentide
vahel. Finantssuhtarvud vdimaldavad analiiiisijal teha vordlusi ettevotte rahanduslike néitajate
vahel erinevatel ajahetkedel ja vorrelda neid teiste ettevotetega. Suhtarvud aitavad médrata

ettevotte rentaablust ja riski suurust (maksevoimelisust).
Suhtarvude kombineerimisel on vaid iiks piirav ndue, et suhtarvu konstrueerimisel kasutatavad
arvnditajad peavad omavahel omama loogilist sOltuvust. Kuid iiksnes suhtarvude

viljaarvutamine ei anna veel mingit erilist teadmist ettevotte finantsseisundist.

Suhtarvud liigitatakse ldhtuvalt eesmirgist:

1. Likviidsuse ehk lithiajalise maksevoime
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Tegevuse efektiivsuse suhtarvud
Pikaajalise maksevoime ehk kapitali struktuuri

Rentaabluse ehk tegevustulukuse

A

Turuvéirtuse ehk aktsiakapitali analiilis

3.3.1. Maksevoime analiiiisi teoreetilised alused

Ettevotte tdhtsaim eesmirk on ettevotte majandusliku védrtuse voi joukuse sdilitamine ja
loomine ning omanike joukuse maksimeerimine. EttevOtte peamise eesmirgi ehk kasumi
edukal maksimeerimisel on moodapiddsmatu omada ettevottes pohjalikku majandusarvestuse
siisteemi, mille puhul ettevote tegevusega seotud andmeid pidevalt plaanipiraselt kogutakse,

registreeritakse ja toodeldakse.

Finantsaruandluse analiiiisi eesmirgiks on ettevotte majandustegevuse analiiiis ja
finantsseisundi hindamine. Viimase mdiste all vaadeldakse ettevotte finantstegevusetulemust
ildises plaanis, mis hdlmab selle tegevuse 10pptulemust kasumi voi kahjumi néol ja sellest
sOltuvat rentaabluse taset, kidive- ja pohivaradesse tehtud investeeringute tasuvust ning
ettevotte maksevoimet. Seega on finantsaruandluse analiiiisi tildiseks eesmérgiks avastada
ettevote finantsseisundis kdik norgad kohad, mis vdivad tulevikus probleeme tekitada ning
eelised, millest voiks edaspidi ettevote tulu saada.
Finantsanaliiiisi teostades tuleb analiiiitikul endale selgeks teha, milline on uurimise eesmairk,
kas on olemas vajalikud andmed ja milliseid meetodeid kasutada oma eesmaérkide tditmiseks.
Analiiiisi etappidena voib vilja tuua jargmised etapid:

e analiiiisi eesmirkide médratlemine;

e niitajate arvutamine ja interpreteerimine;

e analiilisi tulemuste {ildistamine ja soovituste vélja tootamine.

Analiiiisi eesmirkide maédratlemiseks on vaja teada, milleks analiiiisi kasutatakse:
investeeringute ja liitumise kandidaatide valikul; tulevase finantseerimise tingimuste ja
finantsseisundi ~ hinnangul;  juhtimise, tegevuse jt probleemsete valdkondade

kindlaksmddramisel; juhtkonna tegevuse hindamiseks.
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Niitajate arvutamine ja interpreteerimine — selleks kasutatakse nelja finantsanaliiiisi liiki:

e trendide analiiiis suhtarvude kaudu, kus arvutatakse ettevotte tegevuse finantsniitajad
ja vorreldakse neid aruandeperioodi alguse ja 10pu seisuga;

e suhtarvuanaliilis keskmiste normidega (tegevusharu keskmistega) ja teiste
perioodidega vordlemiseks;

e vertikaalanaliiiis, kus leitakse aruandluse iiksikute kirjete osakaal iildsummast ja
vorreldakse neid eelmise perioodi vastavate niitajatega;

e horisontaalanaliiiis, milles vorreldakse ettevotte tegevuse mitme perioodi aruandluse

kirjeid ja niitajaid.

Analiiiisi tulemuste iildistamisel ei tohi votta néitajaid absloluutsetena, kuna need on olnud
mdjutatud paljudest keskkonnateguritest. Uheks selliseks teguriks vdib olla inflatsioon, kuna
kiire inflatsioonitempo muudab eri perioodide aruanded praktiliselt vorreldamatuks

Analiiiisi korraldamiseks saadakse informatsiooni pohiliselt raamatupidamise aruandlusest.
Eestis reguleerib raamatupidamist Raamatupidamise seadus (Vastu voetud 20.11.2002. a
seadusega). Nimetatud seaduse §1 kohaselt on kédesoleva seaduse eesmirk oiguslike aluste
loomine ning pohinduete kehtestamine rahvusvaheliselt tunnustatud pohimotetest ldhtuva
raamatupidamise ja finantsaruandluse korraldamiseks. Vastavalt raamatupidamise seadusele
§14 1gl on raamatupidamiskohustuslane kohustatud 16ppenud majandusaasta kohta koostama

majandusaasta aruande, mis koosneb raamatupidamise aastaaruandest ja tegevusaruandest.

3.3.2. Liihiajalise maksevoime ehk likviidsuse niitajad

Maksevoimeks loetakse kodigi maksevahendite summat, mis on antud hetkel firma kisutuses
(sularahaliste maksevahendite jddk; tdhtajalised aktivad pankades ja teistes finantsasutustes;
kasutamata, kuid firma kdsutuses olevad krediidid; samuti maksevahendite asendajad nagu
tSekid ja vekslid ning vilisvaluuta). Maksevdoime nditab firma valmidust kustutada
vOlakohustusi, mille tdhtaeg on kitte joudnud ning muuta varasid rahaks. MaksevOime on

laiem moiste kui likviidsus. Bilansi jirgi loetakse koige likviidsemateks varadeks sularaha
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kassas ja pangaarvet, kdige vihem likviidsemad on immateriaalsed aktivad. Likviidsust voib
vaadelda kas mingi ajaperioodi vOi siis mingi ajamomendi seisuga. Investeeringute
suurendamine kiibevaradesse tihendab kiill firma likviidsusriski vdhenemist, kuid samas

vihendab see ka tema rentaablust. Jérelikult pole liigne firma likviidsus otstarbekas.

Koige iildisemaks maksevoimet iseloomustavaks nditajateks on likviidsuse tasemenditajad.
Likviidsus iseloomustab ettevotte voimet muuta ettevotte varad maksevahendeiks, et tasuda

kohustuste eest.

Maksevoime iildine tase (lithiajalise maksevdime kattekordaja) nditab, mitme krooni ulatuses
on olemas kiibevara iihe krooni liihiajaliste kohustuste tagamiseks. Krediidiandjatele voi

tarnijatele meeldiks laenutaotleja voimalikult kdrge maksevoime iildine tase.

Liihiajaliste volgnevuste kattekordaja on kidibevara jagatud liihiajaliste kohustega.

2006.a 341757/232916= 1,5
2005.a 226786/106 594 = 2,1
2004.a 187941/111349= 1,7

As Baltika Grupil on olnud kogu vaadeldaval perioodil hea maksevoime. Ainult aasta 2006

oli see rahuldav.

Heaks loetakse 1,6 ja suurem. Rahuldav on 1,2 kuni 1,59. Mitterahuldav on 0,9 kuni 1,19.

Nork on 0,9 ja vihem

19 Asta Teearu ,E.Krumm,Ettevotte finantsjuhtimine Kiilim 2005
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Joonis 2. Liihiajaliste volgnevuste kattekordajate vordlus. Allikas: Autori arvutused
Liihiajaliste volgnevuste kattekordajat iseloomustab joonis 2. Aastal 2006 ja 2005 volgnevuste
kattekordaja on hea. 2006.aastal aga rahuldav. Ettevottel on lihtne laenu saada, kuna

kreeditoride jaoks on see oluline nditaja enne laenu véljastamist.

Tootmisvarudega kaetuse kordaja néitab, kui suur osa lithiajalistest kohustustest on kaetud

varudega

Tootmisvarudega kaetuse kordaja = tootmis- ja kaubavarud/liihiajalised kohustused

2006.a 596 390/232916 =2,56

2005.a 377099 /106 594 = 3,54
2004.a 285269/111 349 =2.56
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Joonis 3. Tootmisvarudega kaetuse kordajate taseme vordlus. Allikas: Autori arvutused

Tootmisvarudega kaetuse kordajate taset aastate 10ikes vordlevana on esitatud joonisel 3.

Maksevoime kordaja nditab, kui histi ettevotte suudab tdita oma kohustusi, kasutades selleks

koige likviidsemaid kéibevahendeid.

Maksevoime kordaja = (kdibevara-varud-ettemaksed)/lithiajalised kohustused

2006.a (341 757-200 702-42 069) / 232916 = 0,42

2005.a (226 786-144 459-14 992) / 106 594 = 0,63
2004.a (187 941-66 502-95 580) /111 349 = 0,23
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Joonis 4. Maksevoime kordajate vordlus. Allikas: Autori arvutused

AS Baltika maksevdime kordaja oli mitterahuldav aastatel 2006 ja 2004, mis tdhendab, et
ettevottel ei olnud kasutada likviidseid kidibevahendeid. 2005-ndal aastal oli maksevGime
rahuldav. Vordlus aastate 10ikes on esitatud joonisel 4. Mida kdrgem on maksevdime kordaja,

seda kiiremini suudab ettevotte maksta oma lithiajalisi kohustusi.
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KOKKUVOTE

Loputdd eesmirgiks on analiiiisida, kellele ja miks on vaja ettevOtte majandusaasta aruannet.

Loputoos selgitab autor, mida kujutab endast majandusaasta aruanne, millest see koosneb ning
kes on selle kasutajad. Majandusaasta aruande koostisosad on: raamatupidamise aastaaruanne,
tegevusaruanne, audiitori jdreldusotsus ja majandusaasta kasumi jaotamise ettepanek.

Loputdds on esitatud materjal koigist nendest komponentidest ja nende sisust.

Autor kisitleb aastaaruande koostamise pohimdtteid ja arvestusmeetodeid, annab iilevaate
rahavoogude- ja kasumiaruande vajalikkusest ja nende analiiiisist. Kisitletakse aktsiaseltsi
majandusliku ja finantsalase vOimekuse hindamist eri vaatenurkadest ldhtuvalt. Loputoos
uuritakse, millistest osadest koosneb majandusaasta aruanne ja milles viljendub tema
finantsarvestuslik  informatiivsus, ning millist informatsiooni peetakse oluliseks

investeerimisotsuste tegemisel.

As Baltika Grupp on kiirelt kasvav ettevote. Kontsern on teinud diged finantsotsused, mis
kajastub ettevotte finantstulemustes. Valitud on Oige turustrateegia uute vilisturgude osas. Kui
1993. aastal oli kontsernil ainult moned kauplused Litis ja Eestis, siis juba 2000. aastal
kuulusid ettevottele kauplused Leedus, Soomes, Venemaal, Ukrainas ja Tsehhis. Selline
atraktiivne kasvav ettevOte on investoritele meelepdrane. Valitud dige firmapoliitika tagab

ettevotte pideva kasvu ja laienemise ning kasumi maksimeerimise.

Loputdd eesmirgi tditmiseks tegi autor praktilise uurimuse, mis pohineb AS Baltika 2004-
2006 majandusaastate aasta-aruannete analiiiisil. Uurimismeetoditena kasutab autor erinevaid
aruandluse analiiiisimeetodeid. Tehtud finantsanaliilisi pOhjal selgub, et likviidsuse néitajad on
head ja ettevOte on vdimeline tdhtajaliselt tasuma oma kohustusi, sealhulgas maksude ja
maksete osas. Ettevottel on kerge taotleda nii lithi- kui pikaajalist krediiti tootmisvdimsuste

laiendamiseks.
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Piistitatud iilesanne on tdidetud ja autor vididab, et majandusaasta aruandest saab olulist
finantsarvestuse informatsiooni, mis annab tervikliku pildi ettevotte finantsmajanduslikust
olukorrast ja jdtkusuutlikkusest ning vodimaldab analiiiisida ettevotte finantsolukorda eri

huvigruppide vajadustest ja aspektidest ldhtudes.
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3AK/IIOYEHUE

CMBICIIOM JUIUIOMHOM paboThl aHAJIU3, JJIsl KOTO U 3a4€M HYXEH Ul MPeINpUsThs TOA0BOM
oTuéT. B numuioMHoi#l pabote aBTOp passiCHAET, UTO MPEACTABISIET U3 ceOsl TO1001 OTYET, U3
YEero OH COCTOUT M KTO €ro MCIOJIb3yeT. | 070BOM OTYET COCTaBISAIOT: OyXraaTepCKuil OTUET,
NEHUCTBEHHBIM OTYET, OTYET ayAUTOpPa, SKOHOMHUYECKHE TMIPEJIOKEHUsT O TMPUOBUIH.

3aKJII0YnTENbHAS pa60Ta COCTOMT U3 NMMPCAOCTABJICHHOTO MAaTCPAjIa U €ro KOMIIOHCHTOB.

ABTOp TPOCIICKHUBACT MPHUHIUIBI COCTABICHUS M BBIYECIUTEIbHBIE METOABI OTYETA, JAET
KapTUHKY O JICHE)KHOM 000pOTe M 0 OT4ETE O Jaxoje, Tak ke ux aHaius. [IpocnexuBarorcs
HPKOHOMHUYECKHE W (UHAHCOBBIE BO3MOXXHOCTH TpeAnpusTus. B gummomuo#l pabote
BBIICHAETCS M3 KAaKMX YacTeil COCTOMT OTYET, BBIHOCUTCS Ha 0003peHue (hHHAHCOBHIE

BBIYCCJIICHHUA.

Axuunonepuoe oo6meco BAJITUKA I'PYIIII Gsictpo pa3BeBatomume npeanpustue. KoHmepH
NpUHUMAN TPaBUIIbHBIE (PMHAHCOBBIC pEIICHHE, YeM U OOYCIIOBJIEH OBICTpBIA pocT. bbuia
BbIOpaHa mpaBWiIbHAsL peIHOYHAS cTpaterus. B 1993 rony y koHIepHa ObIJIO BCETO HECKOIBKO
MarazuHoB B JlatBum u OctoHuu, To yxke B 2000 romy mnpeanpesTUIO NpEeHaIeKaIn
Marasunbl B Jlutee, ®unnsauauu, Poccun, Yexun n YkpanHe. AKTUBHBIM POCT NMPHUBJIEKAET

HHBCCTOPOB. HpaBI/IJ'IBHO BBI6paHHafI IIOJIMTHKA (prMBI, COITYACTBYET POCTY, PACIIUPCHUIO

bupMmBI.

CMbIcIOM paboTHl BBIOpan aBTOpP MPAKTHYECKOE paccieqoBaHUe, KaKOro OCHOBAa Pa3HBIX
TOJIOB TOJI0BOM OTYET. ABTOP MOJB3YETCs Pa3IUYHBIMH METOJaMH BhIYUCIeHUs. Ha ocHOBe
aHaJM3a MOXXHO CMEJO CKa3aTb 4YTO TNPEANPHUATHE MOXKET BOBPEMs BBINONHATH CBOU
¢duHaHCOBBIE 00s13aTeNbCTBA. DUPME JIETKO TOJYYUTh KaK KOPOTKHE TaK M JJIUTEIbHBIN

KPEIHT.

3aI0)KeHHbBIE 3ala4 aBTOpPa BBIIIOJIHCHEI. )4 3 TroJoBOIo OTU€Ta MOKHO H3BJICYATh BAaKHYHO

I/IH(bOpMaI_II/IIO 0 (bHHaHCOBOﬁ O6CTaHOBK€, qTo I[aéT MOJIHYIO KapTUHKY MPCANPUATULO.
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B name BpCeMA MaJI0O KTO MOXCT IIPCACTAaBHUTb KU3Hb 0e3 6yXFaJIT€pI/IPI, 6YXFaHT€pOB,
(bHHaHCOBBIX YIIpaBJIAONIUX. OT0 Pa3yMHBIC CHICHUAAIUCTBI KOTOPBIC 3HAKOT TOJIK B BCOEM

p1{SA) (SN

l'ogoBoi#t OTUET OMH M3 CambIX BaXKHBIX JOKYMEHTOB J000ro mpeamnpusatus. [lo romoBomy
0T4ETa MOXKHO OTCJICTUTH (PHHAHCOBOE MOJIOKEHUE B (PUpMeE, KTO SBISIOTCS BIIAJENblIaMU U
. KpenutHelil ympasisionmii B OaHKe MPEXe YeM BbIIATh KpeauT (pupme, o0Os3aTeIbHO
MOCMOTPUT TOJIOBOM OTYET mpeanpusitusi. Eciau nukBuAHACT GUPMBI Maja, TO CKOpee BCETo

0aHK OTKaXXeT B MOJy4YEHUH KPEIUTA.

Ilone 3penaHHOTO aHajin3a, BbLACHHIIOCH UYTO Yy IMPCAIIPUATA XOPOIIHUE IIOKA3aTCIHU

JTUKBUAHOCTH. Takoil prpme JerKo MosTyduTh KPeauT.
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Bilanss

Tuhandates eesti kroonides
VARAD

Kiibevara

Raha ja pangakontod

Liihiajalised finantsvarad

Nouded ostjatele

Muud nduded ja ettemakstud kulud
Varud

Kiibevara kokku

Pohivara

Investeering iihisettevottesse
Kinnisvarainvesteeringud
Edasiliikkunud tulumaksu vara
Muud pikaajalised finantsvarad
Materiaalne pohivara
Immateriaalne pdhivara

Pohivara kokku

VARAD KOKKU
KOHUSTUSED JA OMAKAPITAL
Liihiajalised kohustused
Volakohustused

Voélad hankijatele

Maksuvolad

Viitvolad

Muud lithiajalised kohustused
Liihiajalised kohustused kokku
Pikaajalised kohustused
Pikaajalised vdlakohustused
Pikaajalised kohustused kokku
KOHUSTUSED KOKKU
OMAKAPITAL

Aktsiakapital nimivaértuses
Ulekurss

Reservid

Eelmiste perioodide jaotamata kasum
OMAKAPITAL KOKKU
KOHUSTUSED JA OMAKAPITAL KOKKU

2006

12 584
0

86 402
42 069
200 702
341757

0
23572
4 462
11077
166 448
49 074
254 633
596 390

88179
96 535
23 006
18 174
7022
232916

59 234
59 234
292 150

62 150
59 088
9721
73 521
304 240
596 390

2005

25961
1808
39 566
14 992
144 459
226 786

234
27193
3598
4708
88 089
26 491
150 313
377 099

30278

44782
17 563
13 505

466

106 594

62553
62 553
169 147

58 230
49 690
9532
13077
207 952
377 099

Lisa 1

2004

2727
603
22529
95 580
66 502
187 941

1095
7500

0

882
21234
26 451
97 328
285 269

71922
31695
2954
4047
731

111 349

39 474
39474
150 823

56 340
44 508
21983
(16 508)
134 446
285 269

AS Baltika majandusaasta aruanne 2006, 2005

48



omakapitali muutuste aruanne

Tuhandates eesti kroonides

Aktsia-

Kapital
Kokku Saldo 31.12.2004 56 340
Realiseerimata kursivahed 0

Otse omakapitalis kajastatud tulud (kulud) 0
Aruandeperioodi puhaskasum 0
Omakapitalis kajastatud tulu (kulu) kokku 0

Omakapitaliga arveldatavad aktsiapShised

tehingud 0
Makstud dividendid 0
Kohustusliku reservkapitali suurendamine 0
Aktsiakapitali suurendamine 1 890
Jaotamata kasumi suurendamine 0
Saldo 31.12.2005 58 230
Saldo 31.12.2005 58 230
Realiseerimata kursivahed 0

Otse omakapitalis kajastatud tulud (kulud) 0
Aruandeperioodi puhaskasum 0
Omakapitalis kajastatud tulu (kulu) kokku 0
Omakapitaliga arveldatavad aktsiapdhised
tehingud 0
Makstud dividendid 0

Kohustusliku reservkapitali suurendamine 0

Aktsiakapitali suurendamine 3920
Vihemusosa ost 0
Saldo 31.12.2006 62150

- © ©

Reserv-

kapital

26783
0
0

72

189

0

0
9721

Jaota

mata

193

664
72 664

-4 367
-834

18 085
85741
85741

87 376
87 376

-12 031
-189

0

0

160 897

S © o o

Lisa 2

Valuuta KokkuVihe

ema-muse
muutuste ettevotja osa
Reserv  osalus

134446 7024 141 470
-2491 413 -2 904
-2491 413 -2 904
72 664 -5984 66 680
70173 -6 397 63776

629 0 629

-4 367 0 -4 367
0 0 0

6443 0 6443

0 0 0

207 324 628 207 952
207 324 628 207 952
188 -7 181

188 -7 181
87376 783 88 159
87564 776 88 340
315 0 315
-12031 0 -12 031
0 0 0
13003 O 13 003
0 6 661 6 661

296175 8065 304 240

AS Baltika majanduaasta aruanne 2006



Kasumiaruanne

Tuhandates eesti kroonides

Miiiigitulu

Miiiidud kaupade kulu

Brutokasum
Turustuskulud
Uldhalduskulud
Muud éritulud
Muud drikulud

Arikasum

Finantstulud (kulud) investeeringult

Uhisettevotesse

Finantstulud (kulud) muudelt

investeeringult

Intresskulud

Kasum (kahjum) valuutakursi

muutustest

Muud finantstulud (kulud)

Kasum enne tulumaksu

Tulumaks

Puhaskasum

Vihemusosa osalus
kasumis (kahjumis)

Emaettevotja osalus kasumis

2004
581 881
303 324
278 399
-207 708
=71 098
1689
5069

18 775

-719

3301
-6 681

-1502
829

14 003
954
14 958

-1736
16 694

2005
680 906
-329 827
351 079
-207 704
-85232
19 817
-3 053
74 907

-861

1205
-5415

645
479

70 960
-4 280
66 680

-5 984
72 664

Lisa 3

2006
899 481
408 919
490 562
-300 879
-97 926
12 482
-6 907
97 332

-234

322
-5 730

-863
488

91295
-3 136
88 376

783
87376

AS Baltika majandusaasta aruanne
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