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ANNOTATSIOON

Loputod teema on ,,Finantsanaliilis ettevotete niditel”. Too on kirjutatud eesti keeles ning
koosneb 45 lehekiiljest. Too sisaldab 12 lisa, millele on t66s viidatud. Loputto koostamisel
on kasutatud 24 allikat, sealhulgas digusakte, erialast kirjandust ning interneti materjale.

Voorkeelne kokkuvote on koostatud inglise keeles.

To6o sisuks on finantsanaliiiisi teostamine kolme erineva driiihingu majandustegevuse iile
ning hinnangu andmine nende &riiihingute tegevusele finantsaruannete analiiisimeetodite

kaudu, tuues esile otsustamiseks vajalikud hinnangud ja seosed.

Toos on piistitatud hiipotees - dritthingute finantsaruannete alusel lidbiviidud
finantsanaliiiisiga on voimalik tuvastada varimajandusega tegelevad ettevotted analiiiitilist

kontrolli teostamata.

Kéesoleva 10putoo vajalikkuse tingis praktilise t60 kogemus Maksu-ja Tolliameti Lidne
maksu- ja tollikeskuse kontrollitalituses. Vialtimaks maksupettuseid on oluline varakult

selekteerida ettevotluskeskkonnast vilja varifirmad.

Uurimismeetodina kasutab autor andmete kogumise meetodit ning andmete tdlgendamise

ja analiiiitilist meetodit.

Uuringu tulemusena jouab autor jédreldusele, et hinnates osaiihingute majandusaasta
aruannete andmeid ja viljaselgitatud analiiiisi nditajaid kogumis ning vastastikuses seoses
on finantsanaliilisi meetoditega vOimalik anda hinnang vaadeldavate osaiihingute

finantsseisundile ja —tegevusele analiiiitilist kontrolli ldbiviimata.
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SISSEJUHATUS

Kéesolev to6 on kirjutatud teemal “Finantsanaliiiis ettevotete nditel”. T6O sisuks on
finantsanaliiiisi teostamine kolme erineva &riithingu majandustegevuse iile ning hinnangu
andmine nende driithingute tegevusele finantsaruannete analiiiisimeetodite kaudu, tuues

esile otsustamiseks vajalikud hinnangud ja seosed.

Finantsarvestuses pakutav info on ette nihtud kahele infotarbijate grupile: iihelt poolt
ettevotte juhtkonnale ja teiselt poolt ettevotte tegevusest huvitatud, aga selles otseselt

mitteosalevatele isikutele: potentsiaalsetele investoritele, pankadele, maksuhaldurile.

Juhtimisotsuste tegemiseks nii ettevottesiseselt kui ka -viliselt kasutatakse finantsanaliiiisi.
Finantsanaliiiis kujutab endast ettevotte rahandusliku olukorra hindamist minevikus,

olevikus ja tulevikus.

Kéesoleva 10putoo vajalikkuse tingis praktilise t60 kogemus Maksu-ja Tolliameti Lidne
maksu- ja tollikeskuse kontrollitalituses. Nihes iga pdev kontrollmenetluse protsessi ja
puutudes kokku jirjest rohkem ettevotetega, kes kasutasid maksudest kdrvalehoidumiseks
varifirmade teenuseid, otsustas autor analiilisida ettevotete finantsaruandeid. LOputdos
kasutatakse ettevotete 2004. aasta majandusaasta aruannete niitajaid. Oluline on teada
saada, kas saadud tulemuse jargi on vdimalik dra tunda reaalse majandustegevusega

ettevotet, “puhverettevotet” ja “arvevabrikut”.

T60 tulemus on suunatud Maksu- ja Tolliametile, et tdhustada vditlust varifirmadega.
Teema on autori arvates kiillaltki aktuaalne, kuna Maksu- ja Tolliamet poorab erilist
tdhelepanu organiseeritud kuritegevuse ja rahapesuga seotud kiibe- ja tulumaksupettuste
avastamisele. Tegutsevad driettevotted kasutavad “arvevabriku” ja “puhverettevotte”
teenuseid peamiselt maksupettuste ldbiviimiseks vOi eesmirgiga varjata tehingu objekti
paritolu voi siis likviidsusprobleemide lahendamiseks. Varifirmade ebavordse konkurentsi
tottu on piiratud jiatkusuutlikkusega seaduskuulekas majandustegevus, mille tottu jadb
riigieelarvesse laekumata oluline osa maksutulust, pohjustades sellega ohtu Eesti

majandusele.



Ettevotete valimi aluseks on Maksu-ja Tolliameti Léddne maksu- ja tollikeskuse
maksuotsus. Maksuotsuse kohaselt on selgesti vOimalik eristada dritihingut, kelle
majandustegevus on reaalne ja suunatud kasumi teenimisele. Selle ettevotte tihistab autor
X-ga. “Puhverettevotte” tihistab autor Y-ga ning “arvevabriku” Z-ga. Kusjuures ettevote Y
on loodud ettevotte X algatusel. Ariithingus Y kaudu edastatakse #riithingult Z saadud

arved dritihingule X. Sellistele jiareldustele on joutud analiiiitilise kontrolliga.

Uurimismeetodina kasutab autor andmete kogumise meetodit ning andmete tdlgendamise

ja analiiiitilist meetodit.

Too teoreetilises osa selgitab autor ettevotluskeskkonna kujunemist tervikuna, tuues vilja
ettevotluse alused. Samuti késitleb autor finantsjuhtimise iildiseid eesmérke ning vaatleb
seda seoses maksukeskkonna mojudega. Avab finantsanaliiisiks vajaminevate

finantsaruannete sisu ja tutvustab finantsanaliiiisi erinevaid meetodeid.

To606 praktiline osa kisitleb 1dbiviidud uuringut, mille kdigus autor tugineb to0 teoreetilises
osas kirjeldatud finantsanaliilisi meetoditele. Bilansi analiiiisimisel kasutab autor nii
vertikaalset kui ka horisontaalset analiiiisimise meetodit. Vertikaalanaliiiisi kdigus leiab ja
analiiiisib autor bilansi struktuuri, millistest kirjetest bilanss koosneb ja kui suure osakaalu
omavad nad bilansi mahust. Horisontaalse analiiiisi kdigus leiab ja esitleb autor muutusi,
mis on toimunud erinevatel aruandeaastatel. Sama meetodit on kasutatud ka
kasumiaruande analiilisimisel. Pikemalt on peatutud osaiihingute finantsanaliiiisil 1dbi
rahandussuhtarvude  siisteemi.  Esitlemist on leidnud  likviidsus-, tasuvus-,
finantsvoimendus- ja  efektiivsussuhtarvud. Samuti on teostatud osaiihingute

pankrotianaliiiis.

Analiitisi andmeid tuleb vaadata kogumis, et tekiks vOimalikult reaalne pilt ettevotete
majanduslikust seisundist. T66 analiiiisi tulemused pakuvad huvi maksuhaldurile,

ettevotete juhtkondadele, omanikele ning teistele asjast huvitatutele.

Sellest tulenevalt piistitab autor hiipoteesi — driithingute finantsaruannete alusel ldbiviidud
finantsanaliiiisiga on voimalik tuvastada varimajandusega tegelevad ettevotted analiiiitilist

kontrolli teostamata.



1. ETTEVOTLUSKESKONNA ULDISELOOMUSTUS JA
FINANTSJUHTIMISE EESMARK

Turumajanduslikus siisteemis eksisteerib hulk eradiguslikest juriidilistest isikutest
driettevotteid, teatud rolli tditjateks on ka riik oma asutuste ja ettevotetega. Eraettevotted
vOib oma funktsioonide poolest jagada reaalmajanduse ettevoteteks ja finantsvahendusega
tegelevateks firmadeks. Olulisemaiks ettevotte toimimise ajendiks on selle omaniku soov

teenida kasumit.

1.1. Ettevotluse olemus

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

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 eriparast.

Ettevotlus majanduslikus tdhenduses on kasumit taotleva ettevotte asutamine, kéigus
hoidmine, arendamine ja laiendamine, samuti igasugune majandustegevus, mille

eesmérgiks on tulu saamine kauba tootmise ja teenuse osutamise teel.

Ariseadustiku kohaselt loetakse ettevdtteks majandusiiksust, mille kaudu ettevotja
tegutseb. Ettevotja on fiilisiline 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 sitestatud driiihing. Ettevote koosneb asjadest, digustest ja kohustustest,

mis on midratud vdi olemuselt peaksid olema midratud ettevotte tegevuseks.3 Sisuliselt

! Besti Vabariigi Pohiseadus. 12.06.1992 — RT I 1992, 26, 349
* Mereste, U. 2003. Majandusleksikon. Tallinn: Eesti Entsiiklopeediakirjastus, 178
? Ariseadustik 15.02.1995.-RT I 1995, 26-28, 355



sitestab Ariseadustik ettevotluse kui tulumaksu subjektiga seonduva, sealhulgas ettevotte

oigusvoime tekkimise, tegevuse ja likvideerimiskorra.

Tulumaksuseadus on sisustanud ettevotluse olemuse jiargnevalt. Ettevotlus on isiku
iseseisev majandus- vOi kutsetegevus, sealhulgas ka notari ja kohtutiituri ja vandetdlgi
kutsetegevus ning vabakutselise loovisiku loometegevus, mille eesmérgiks on tulu saamine
kauba tootmisest, miilimisest voi vahendamisest, teenuse osutamisest voi muust tegevusest,
kaasa arvatud loominguline voi teaduslik tegevus. Tulumaksuseaduse kontekstis on

ettevotluse moiste pohitunnuseks tulu saamine ettevotlusest.

Kidibemaksuseaduse § 2 1lg 2 on sitestatud, et ettevotlus on isiku iseseisev
majandustegevus, mille kdigus voorandatakse kaupa vOi osutatakse teenust, olenemata
tegevuse eesmirgist voi tulemustest. Ettevotlusena kisitatakse ka notari, kohtutdituri ja
vandetdlgi ametitegevust. Ettevotlusena ei késitata driiihingu 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 16ikes 1
loetletud tehinguid ja toiminguid, mida saavad teha ka teised maksukohustuslased ning
mille maksustamata jitmine mojutab oluliselt konkurentsi.’ Eestis kehtiva
Kéaibemaksuseaduse sisustamisel on ldhtutud FEuroopa Noukogu kuuendast direktiivist

77/388/EMU.

Kiaibemaksuseaduses sitestatud ettevotlusmoiste juures on oluline, et kaupu vodrandatakse
ja teenust osutatakse, kuid siinjuures ei oma mingisugust tdhendust asjaolu, et
majandustegevuse kdigus peaks ettevotlusest teenima kasumit. Olenemata kasumi voi
kahjumi olemasolust tuleb ettevotjal tasuda kdibemaksu 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 kdibemaksukohustuslase registrisse, peab kindlasti  tuvastama

ettevotja tegelikud kavatsused ja reaalsed toimingud. See tagab, et nimetatud registrisse ei

* Tulumakusseadus. 15.12.1999-RT I 1999,101,903
5 Kdibemaksuseadus. 10.12.2003-TR I 2003, 82, 554
6 13 1420

op cit



satuks sellised ettevotjad ja ettevotted, kes reaalselt ei tegutse voi kellede maksukditumine

ei ole mingil muul viisil seaduslik.

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

oluliseks ettevotluse tunnuseks iseseisvuse fakt ja tegevuse majanduslik iseloom.

Majanduskeskkonna kujundavad riigis kehtiv seadusandlus ja valitsuse normatiivaktid,
ritklikud infrastruktuurid ja Euroopa Liiduga iihinemisega seotud aspektid. Teisalt

mojutavad ettevotluskeskkonda ettevotjate isiklikud motiivid.

1.2. Finantsjuhtimise eesmérgid 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 koostood

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 sdilitama
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’.

Teisalt on finantsjuhtimine meeskonnatto, eeldades, et ettevotte minevik ja tulevik on

samaaegselt fookuses, pohinedes nii kvantitatiivsel kui kvalitatiivsel informatsioonil.

7 Scott, D, F. Martin, J, d. Petty, J, W. Kewon, A, J. 2000. Finantsanaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 8
8 Bragg, S, M. 2005. Uus finantsjuhtimise kisiraamat. Tartu: OU Fontes Kirjastus OU,14

® Maksukorralduse seadus. 20.02.2002.-RT I 2002, 26,150



Finantsjuhtimine keskendub kolme tiilipi otsustele:

1. Investeerimisotsused, otsused selle kohta, milliseid tegevusi finantseerida
2. Finantseerimisotsused, otsused selle kohta kuidas neid tegevusi finantseerida
3. Rahavoogude juhtimisega seotud otsused, mis midravad kuidas

juhtida ettevotte finantsressursse kdige efektiivsemal viisil™

Olulisemaks ettevotte toimimise ajendiks on selle omaniku soov teenida kasumit ning
seega oleks finantsjuhtimise pohiliseks eesmirgiks hoiduda pankrotist. Eesti majandus on
olnud viimastel aastatel pidevas majanduskasvu faasis ning sellele teemale ei ole piisavalt
tdhelepanu pooratud. Niitid, kus finantsanaliiiitikud juhivad avalikkuse tdhelepanu
esimestele majanduse langusfaasi tunnustele, peaksid finantsjuhtimisega tegelevad isikud
erilist tdhelepanu podrama dritihingute majanduslike tehingute kajastamisele ning saadud

andmete tolgendamisele.

Eesti pankrotiseaduse kohaselt on pankrot vodlgniku kohtuotsusega viljakuulutatud
maksejouetus, mis viljendub selles, et volgnik ei suuda rahuldada vdlausaldaja ndudeid.

Suutmatus ndudeid tasuda ei ole majanduslikust olukorrast tulenevalt ajutine'".

Ettevotte labikukkumise vdoimalusteks on:
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 pdhjusteks nimetada lisaks

eeltoodule veel liigset laenamist ja halbu investeeringuid.

Pankrotiohule viitab negatiivne omakapital, suur kahjum viimasel majandusaastal voi

lithiajaliste kohustuste méarkimisvéddrne suurenemine.

' 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

" Pankrotiseadus 01.01.2004.-RT 12003, 17, 95

"2 Raudsepp, V. 1999. Finantsjuhtimisalused. Tallinn: OU Kiilim, 185
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Ténases majandusolukorras ei saa vélistada ka pahatahtlikult tekitatud maksejouetust, mille
tunnusteks on varade aktiivne realiseerimine ehk nn. “kantimine”, tdotajate vihenemine

voi puudumine, sagedane juhatuse litkmete vahetus voi tegevuskoha timberregistreerimine.

Finantsjuhtimist mojutab 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 jataks

neilt arvestamata maksukohustusi.

Maksukeskkonnast tulenevad maksukohustused mojutavad otseselt investeeringutelt
saadavat tulu ning seeldbi vodivad 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
4

kapitalikulude ja —tulude arvessevotmine'”

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

ettevotte kasum maksustamisele tulumaksuga.

Seega kogu ettevotlusest laekuv tulu, mille ettevote jiatab kidibekapitaliks voi investeerib
tagasi tootmisesse, ei ole enam maksuobjekt. Sellisel viisil tagasi investeerimine arendab

ettevotlust, aitab luua tdiendavaid tookohti, suurendada sisemajanduse koguprodukti.

Vaatamata soodsale tulumaksu keskkonnale, sooritatakse ettevOtjate ja ettevotete poolt
hulgaliselt kiiibemaksu pettuseid. Arilisel eesmirgil voivad ettevotlusega tegelevad isikud

kasutada pettuse toimepanemiseks skeemi, mille kohaselt liiguvad vaid arved, mitte kaup

13 Scott, D, F. Martin, J, d. Petty, J, W. Kewon, A, J. 2000. Finantsanaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 19
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vOi teenus, ning eesmirk on saada riigilt enammakstud kdibemaks tagasi. On ka

pettusskeeme, kus kaupa voi teenust karussellitakse driiihingute kaudu.

Selliseid é&riiihinguid, kes osalevad kidibemaksu pettustes reaalset ettevotlust omava
ettevotte juhtimisel, voiks tinglikult nimetada “puhverfirmadeks” ja “arvete viljastajateks

ehk “arvevabrikuteks.”

“Puhverfirmade” all mdeldakse dritihinguid, kes driregistris registreerimise jérel ei ole
esitanud deklaratsioone, esitavad deklaratsioone, millel nditavad miiligi ja ostukdivet
vordsena vOi deklareeritud enammakstud kidibemaksu tagasi ei kiisi vaid jdtavad
jargmisteks perioodide enammakseteks. Enamasti sellistel dritiihingutel majandustegevus
puudub véi seda vaurjaltalkse.14 Teiseks oluliseks “puhverfirma” tunnuseks dritihingu juures
on see, et drilthingus tootab alla 8 tootaja, kdive on iile 5 miljoni krooni ja tasutud

kiiibemask on alla 50 tuhande krooni."

Arvete viljastaja ehk siis “arvevabrik” on isik, kes viljastab teisele isikule maksude

tasumisest kdrvalehoidmiseks fiktiivseid arveid.'®

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

tasuda altkdemaksu soodsamate tingimuste saavutamiseks.

Samas pole vilistatud sama skeemi kasutamine likviidsusprobleemide tiletamiseks.
Teisisonu, kui tehingu ahelasse on kaasatud “puhverfirma” voi “arvevabrik”, siis sellised

variithingud on valdavalt maksudigusrikkumise toimepanemise vahendiks.

' Ringkiri puhverfirmade, arvete viljastajate ning nende kasutajate kontrollimise vajadustest ja
tooprotsessist.

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

'® Ringkiri puhverfirmade, arvete viljastajate ning nende kasutajate kontrollimise vajadustest ja
tooprotsessist.
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2. FINANTSANALUUSI SISU JA INFOBAAS

2.1. Finantsanaliiiisi eesmirgid ja pohimotted

Iga ettevotte eesmirgiks on omanike joukuse suurendamine. Pidev ettevotte finantsseisundi
jdlgimine voimaldab saada ettevotte majandustegevuse kohta objektiivset informatsiooni,
et parandada juhtimise kvaliteeti ning hoida dra vdimalikud makseraskused. Selliseks
meetodiks ongi finantsanaliilis. Finantsanaliiiisi all mdistetakse ettevotte mooddunud,
kiesoleva ja tulevikus oodatavat rahandusliku olukorra hindamist.'” Finantsanaliiiis on iiks

majandusarvestuse siisteemi osa.

Finantsaruannete Audiitorkontroll
analiiiis

Raamatupidamine \ /

. Juhtimisarvestus
e finantsarvestus |4 Majandusarvestus >
Kulnarvests Maksnarvestis

Joonis 1. Majandusarvestuse siisteem

Finantsinformatsioon on eluliselt tdhtis dritegevuse planeerimisel ja juhtimisel. Ettevotte
juhtidel on vaja teada vastuseid paljudele kiisimustele: kas dritegevus toob kasumit, kui
palju on voimalik kulutada uute seadmete ostmiseks, kas on voimalik votta laenu, kas on

vaja muuta tootmiskorraldust jne. Omanikke huvitab, kui suur on investeeritud kapitali

17 Teearu, A. Krumm, E. 2005. EF_tethte finantsjuhtimine. Tallinn: Pegasus, 15
18 Botskova, J. Teearu, A. 1997. Arirahandus. Tallinn: Coopers & Lybrand, 12
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tulukus, kas ettevOote on finantsiliselt stabiilne, kas ettevOtet juhitakse efektiivselt.
Ettevotte tootajaid huvitab, kas ettevote jidtkab tegevust tulevikus, kui edukas on ettevote,
kas on oodata palga tdusu. Lisaks ettevottesisestele huvigruppidele tunnevad ettevotte
finantsinformatsiooni vastu huvi ettevottevilised huvigrupid, kelleks on valitsusasutused

s.h. maksuhaldur, laenuandjad, kreeditorid ja potentsiaalsed investorid.

Finantsanaliiiisi kdigus vorreldakse erinevaid finantsaruandeid. Analiiiis tehakse aruandluse
pohivormide pdhjal — bilanss, kasumiaruanne, rahavoogude aruanne ja omakapitali

muutuse aruanne.

Finantsaruannetest saab vilja lugeda:
1. informatsiooni senisest tegevusest: kasum, kahjum, miiligimaht, rahavood,
investeeringute tulusus
2. informatsiooni firma seisundist: mis tiiiipi vara firmal on, kui suured on vdlad ja
mis on nende tdhtajad, milline on rahaline seis, kui suur on siilitatud kasum,
milline on aktsiate tulusus ja volasuhe, millised on laovarud

3. informatsiooni firma tulevikust: prognoosida tulevasi rahavoogusid19

Aruandeid esitatakse erinevatel pohjustel nagu maksukohustuse arvutamine voi ettevotte

vadrtuse leidmine.

Majandusaasta aruandes esitatavad finantsnditajad moodustavad pohiosa avalikust infost
ettevotte kohta. Koik need aruandenditajad tdidavad tédhtsat funktsiooni erinevate

iihiskonna- ja ettevottetasandite juhtimisprotsessides.

Finantsanaliilisi teostamisel tuleb endale seada uurimise eesmirgid, et vilja selgitada

vajalikud andmed ja meetodid.

Finantsanaliiiisi labiviimise vdib jagada kolme etappi:
1. ettevalmistav etapp

2. nditajate arvutamine ja interpreteerimine

1 Riinkla, J. 2003. Arianaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 43
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3. analiilisi tulemuste {ldistamine ja ettepanekute viljatootamine edasiseks

20
tegevuseks

Ettevalmistava etapi kdigus seatakse analiiiisi eesmirgid ning midratakse sihtgrupp, kellele
uurimus on suunatud. Huvitatud isikud voivad olla nii juhtkond, kliendid kui ka néiteks
pank. Lahtuvalt valimist selgitatakse vélja ettevotte tegevuse finantstulemused. Viimases
etapis voetakse analiiiisi tulemused kokku ning tehakse ettepanekud tegevuse muutmiseks
voi sama kursi jiatkamiseks. Siinkohal autor arvab, et lisaks finantsanaliiiis tulemile tuleb
seda hinnata komplekselt koos ettevotet viljastpoolt mojutavate viliskeskkonna mdjudega,

milleks voivad olla néditeks majanduse iildine kasv v6i langus ning turudiinaamika.

Finantsanaliilisi infotarbijate vajadused on erinevad. Siinkohal tdstab autor esile

olulisemad:

1. investorid kui kapitaliomanikud on huvitatud nii kapitali riskist kui ka oodatava
tulu riskist. Nad vajavad infot otsustamiseks: investeerida voi mitte

2. toovotjad ja nende esindajad (ametiithingud) on huvitatud tootasustamisest. Neid
huvitab ettevotte vOime maksta palka ning sotsiaalmaksu, rakendada
mitmesuguseid soodustusi tootajatele

3. laenuandjaid huvitab ettevotte suutlikkus tdhtaegselt tagastada saadud laene koos
laenuintressidega

4. tarnijaid huvitab ettevotte maksevOimelisus tdhtaegselt tasuda ostetud vara ja
teenuste eest

5. ostjad on huvitatud ettevotte eksistentsist, eriti kui neil on pikaajaline koostoo voi
nende dritegevus soltub antud ettevottest

6. valitsus vajab infot ettevOotete majandustegevuse kohta maksupoliitika

kujundamiseks, samuti kogumaks andmeid ametliku statistika jaoks

Enamikes riikides kehtestab aruandluse koostamise reeglid seadusandlus. Selleks, et info
vilistarbijad voiksid langetada adekvaatseid otsuseid, tuleb finantsaruannete koostamisel
lahtuda heast raamatupidamistavast ning rahvusvaheliselt tunnustatud

arvestusprintsiipidest.

20 Teearu, A. Krumm, E. 2005. Ettevotte finantsjuhtimine. Tallinn: Pegasus, 15
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Eestis suunab raamatupidamisalast t66d Eesti Vabariigi Raamatupidamise Toimkond, kelle
tilesandeks on vilja anda raamatupidamise seadust selgitavaid ja tdpsustavaid
raamatupidamisalaseid juhendeid ning suunata raamatupidamisalast tegevust.
Raamatupidamise Toimkonna moodustab Vabariigi Valitsus. Toimkond on sdltumatu
komisjon, mille tookorra kinnitab Vabariigi Valitsus rahandusministri ettepanekul.
Rahandusministeerium, Vabariigi Valitsus ega muud valitsusasutused ei sekku toimkonna

poolt viljaantavate juhendite sisusse ega koostamise protsessi.

Raamatupidamise seaduse § 16 kehtestab 10 raamatupidamise aastaaruande koostamise
alusprintsiipi. Mitmed arvestusprintsiibid — nagu perioodilisus, kvantitatiivsus, kahekordne
kirjendamine — on leidnud kajastamist seaduse teistes paragrahvides. Raamatupidamise
aastaaruande eesmirk on Oigesti ja Oiglaselt kajastada raamatupidamiskohustuslase

finantsseisundit, majandustulemust ja rahavoogusid. 21

Jdrjest enam avalikustavad ettevotted oma majandusaasta aruannetes informatsiooni, mis ei
ole otseselt arvestusstandarditega ndutud. Selline asjaolu hdlbustab ettevotte huvigruppidel
oluliselt teostada aruandluse analiiiisi ning votta avalikustatud informatsiooni alusel vastu

otsuseid.

Finantsanaliiiisi iildiseks eesmirgiks on avastada ettevotte finantsseisundis koik norgad
kohad, mis vdivad tulevikus probleeme tekitada ning eelised, millest vOib ettevote

tulevikus tulu saada.

2.2. Finantsaruandluse koostisosad ja olulisemad aruanded

Analiiiis pShineb ettevotete finantsaruannetel. Vastavalt raamatupidamise seadusele on
ettevotted kohustatud 10ppenud majandusaasta kohta koostama majandusaasta aruande,
mis koosneb raamatupidamise aastaaruandest ja tegevusaruandest. Ettevottel on vdimalik

valida iihe bilansiskeemi ja kahe kasumiaruande skeemi vahel.

*! Raamatupidamise seadus. 20.11.2002-RT I 2002,102,600
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Raamatupidamise aastaaruanne

Raamatu- Kasumi- Raha- Omakapi- Aasta

pidamise- aruanne voogude tali aruande

bilanss aruanne muutumise lisad
aruanne

Joonis 2 Ettevotte raamatupidamise aruannete struktuur

2.2.1. Bilanss

Bilanss on finantsseisundi fikseering kindlal ajamomendil, mis on jagatud kaheks pooleks,

aktivaks ja passivaks.
Bilansi pShivorrand on: Aktiva = Passiva, teisisonu varad = kohustused + omakapital®*.

Aktivad niitavad firma varasid, kohustused ja omakapital aga nende finantseerimise
allikaid™.

Vorrandi parem pool néitab, milliste vahendite arvel on ettevotte varad loodud. Bilansi
aktivakirjed on jdrjestatud likviidsuse jdrgi, ehk nimistu algab holpsamini rahaks
muudetavatest varadest. Vasak pool kajastab, milliste vahendite arvel on ettevotte varad

loodud. Vahe ettevotte varade ja kohustuste vahel moodustab tema omakapitali.

Bilanss véljendab koigi ettevotte tegevusaja viltel toimunud dritehingute jdrjestikulisuse
liitmise tulemust.”*

Seega voiks bilanssi vorrelda kogu ettevotte pildistamisega. Bilanssi ei ole ettevotte
koik varad ja kohustused pannakse bilansis iildjuhul

turuviirtus, sest kirja

2 Scott, D, F. Martin, J, d. Petty, J, W. Kewon, A, J. 2000. Finantsanaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 102
3 Hawawini, G. Viallet, C. 1999. Finannce for Execuitives.Sout-Western College Publishing, 45
* Riinkla, J. 2003. Arianaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 46
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soetamismaksumuses. Bilansi niitajate puuduseks on see, et need kajastavad ajaloolisi

andmeid, mis ei pruugi enam vastata tegelikule olukorrale.

2.2.2. Kasumiaruanne

Kasumiaruanne on ettevotte finantsaruandluse osa, mis néitab kindla perioodi viltel saadud
kasumeid voi kahjumeid. Aruanne nditab sammhaaval, kuidas algsetest miiiigituludest
tiksikute kuluartiklite mahaarvamisel kujuneb firma puhastulu. Kasumiaruanne kajastab
kiill digesti aruandlusperioodide vastavaid tulusid ja kulusid, aga ei niita ettevotte

tegelikku maksevoimet.”

Kasumiaruandest saab vilja lugeda, kui efektiivne on ettevotte tootmis-ja finantstegevus.
Tekkepohise printsiibi pohjal tuuakse &dra ainult aasta jooksul toimunud tehingud.
Kasumiaruannet voib pidada ka enamasti kulude aruandeks, sest kajastatavaid tululiike on

viga vihe.

Eestis on kasumiaruande puhul kasutusel kaks skeemi.’® Skeem 1 kohaselt jagunevad
kulud gruppidesse nende iseloomu jdrgi. Niiteks t60joukulu, amortisatsioon. Skeem 2
jagab kulud gruppidesse nende funktsiooni jirgi, niiteks realiseeritud toodete kulu,

turustuskulu, iildhalduskulu.

Kord valitud skeemi tuleb kasutada aastast aastasse, et tagada aruannete vdordlevus.
Praktikas kasutavad skeemi 1 sageli vidiksemad ettevotted, kelle kuludest suure osa
moodustavad to6joukulud ning seoses sellega puudub mdistlik alus nende kulude
jagamiseks erinevate funktsioonide vahel. Skeem 2 on kasutavad enamasti suured tootmis-
ja kaubandusettevotted. Selle skeemi eelis seisneb selles, et ta annab parema iilevaate

kulutuste tegemise eesmirkidest.

» Op.cit, 46, 52
*® Raamatupidamise seadus. 20.11.2002-RT I 2002,102,600
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2.2.3. Rahavoogude aruanne

Rahavoogude aruande all mdistetakse iildiselt raha voi rahalise ekvivalendi kidivet. Selles

selgub, kust ettevotte raha pirineb ja kuidas seda kulutatakse.”’

Rahavoogude aruande pdhivalem on:

Raha juurdevoog —raha viljavoog = rahaliste vahendite muutus®®

Rahavood liigitatakse rahavoogude aruandes kolme rithma:
1. pohitegevuse rahavood
2. investeeringute rahavood

3. finantseerimistegevuse rahavood®’

Seega on rahavoogude aruanne voti moistmaks, kui histi juhitakse raha. Selle aruande
alusel on voimalik hinnata ettevotte voimet maksta dividende omanikele, intresse
laenuandjatele. Samas aitab prognoosida ettevotte tuleviku rahalisi sissetulekuid ja
vdljaminekuid. Seda voOib pidada ka koige olulisemaks finantsaruandeks, sest kui
raharinglus lakkab, siis tegelikkuses 10peb ka ettevotte tegevus. Kui dritegevuse rahavoog
osutub siiski negatiivseks, tuleb koheselt reageerida ning otsida vodimalusi olukorra

lahendamiseks. Uheks koige lihtsamaks voimaluseks on vihendada kiiresti varusid.

2.2.  Finantsanaliiiist meetodid

Eesmérk on uurida funktsionaalseid seoseid ettevotte erinevate finantsnditajate vahel.
Seosed voivad viljenduda nii kvalitatiivselt kui kvantitatiivselt.

Kvalitatiivsed seosed annavad infot iihe nditaja muutuse mdjust sdltuva niitaja muutumise
suunale, omamata konkreetset arvulist viljendust. Selliseid seoseid kasutatakse eelkdige
makrookonoomika uurimustes. Kvantitatiivsed seosed tdhistavad finantsniitajate

omavahelisi suhteid tdpsete soltuvust viljendavate valemite abil.

" Riinkla, J. 2003. Arianaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 52-53
2828 Scott, D, F. Martin, J, d. Petty, J, W. Kewon, A, J. 2000. Finantsanaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 102
2 Teearu, A. Krumm, E. 2005. Ettevotte finantsjuhtimine. Tallinn: Pegasus, 17
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Ettevotte omanikud ja teised kreeditorid annavad oma raha idriithingu kédsutusse lootuses
tulevikus selle pealt teenida. Finantsanaliilis algab finantsaruannete  uurimisega.
Finantsaruannete analiiiisi kui otsustusprotsessi iiheks oluliseks iilesandeks on muutuste
viljatoomine trendides, mahtudes, suhetes ning muutuste pohjuste leidmises. Selleks
kasutatakse erinevaid analiiiisimeetodeid. Ukski analiiiisimeetod eraldi kasutatuna pole

piisav, et langetada selle pohjal olulisi otsuseid vOi rahuldada kdiki infotarbijaid.

Aruandluse analiiiisimisel rakendatakse jargmisi meetodeid:
1. aruandluse horisontaalanaliiiis
2. aruandluse vertikaalanaliiiis

3. rahandussuhtarvude arvutamine’®

2.3.1.Horisontaalanaliiiis

Horisontaalanaliitisi  kdigus vorreldakse ettevotte tegevuse mitme perioodi aruandluse
kirjeid ja niitajaid®’. Horisontaalse analiiiisi eesmirk on teha kindlaks, kuidas iga
arvnditaja aruandes on muutunud vorreldes eelmise aastaga, mis ta on muutunud ja kas
muutus on soodne vdi ebasoodne’. Samuti horisontaalanaliiiisi eesmirgiks on jilgida
niitajate muutusi nii absoluutsummades kui ka protsentides, vorreldakse ettevotte tegevuse
mitme perioodi nditajaid ja analiiiisitakse niitajate stabiilsust, trendide suundi ning

.. 33
muutuste kiirust™.

Baasnditajaks voetakse teatud aasta nditajad, millest arvutatakse teise aasta samade
nditajate osatdhtsus. Horisontaalanaliiiis aitab tajuda perspektiivi ja muutuste olulisuse
midra. Seda saab teha nii bilansi, kasumiaruande kui ka rahavoogude aruande pohjal.
Horisontaalanaliiiis niditab iga aruande kirje muutust aastast aastasse ning voimaldab niha

arengutrende, mida absoluutsummad ei néita.

0 Op.cit, 1k 17

31 Karu,S. Zirnask,V. 2001. Rahakéibe juhtimine II osa. Tartu: Rafiko, 228

32 Bernsteib, L.A. 1993. Financial Statement Analysis:theory, application and interpretation.Homewood,
Illinois: R.D.Irwin, Inc.,79

33 Botskova, J. Teearu, A. 1997. Arirahandus. Tallinn: Coopers & Lybrand, 18
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2.3.2. Vertikaalanaliiiis

Vertikaalanaliitisi kdigus arvutatakse aruandluse iiksikute kirjete osakaal iildsummast ja
vorreldakse neid eelmiste perioodide vastavate arvudega. Bilansi vertikaalanaliiiis
voimaldab fikseerida kidibe ja pohivarade osakaalu bilansis. Teisalt nditab bilansikirjete
suhet bilansimahtu ehk aktiva-ja passivakirjete suhtelist tdhtsust. Kasumiaruandes
vertikaalanaliiiisi korral voetakse 100%-ks realiseerimise netokiive ning iilejadnud tulud ja
kulud miiratakse protsentidena netokiibest.”* Vertikaalne analiiiis niitab iga komponendi

tihtsust ettevdtte dritegevuses””.

Horisontaal- ja vertikaalanaliiiisi puuduseks on see, et nende pdhjal ei saa anda hinnangut
ettevotte tegevuse edukusele. Pohjalikumat informatsiooni selle kohta annab

rahandussuhtarvude analiiiis.

2.3.3. Rahandussuhtarvud

Rahandussuhtarvud peegeldavad ettevdtte tegevuse erinevaid aspekte. Uhed rahuldavad
aktsionidride huvi kasumimiirade kohta, teised annavad firma juhtkonnale informatsiooni
tegevuse tulemuslikkuse, tdhususe ja vdoimalike ohtude kohta.

Rahandussuhtarv on néiitajate jagatis, mis tavaliselt viljendatakse protsentides voi

kordades.*®

Rahandussuhtarvudest tostaks autor oma 16put6os esile rentaabluse suhtarvud, efektiivsuse

suhtarvud, likviidsuse suhtarvud ning finantsvdimenduse suhtarvud.

Matemaatiliselt ei ole rahandussuhtarv midagi muud kui suhtarv, mille nimetaja ja lugeja
sisaldavad finantsinformatsiooni. Suhtarvude kasutamise eesmérgiks on lihtsalt
analuitisitava informatsiooni standardiseerimine, nii et oleks voimalik vorrelda eri firmade

suhtarve voi sama firma eri ajahetkede jaoks koostatud suhtarve.®’

34 .
Op.cit, 18

35 Flambholtz, E.G. Diamond, M.A. Flamholtz,D.T. 1986. Financial Accounting. Macmillian, Inc., 652

% Op.cit, 1k 18

3 Scott, D, F. Martin, J, d. Petty, J, W. Kewon, A, J. 2000. Finantsanaliiiis. Tallinn: OU Kiilim, 118
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Suhtarvudest on koige rohkem kasu, kui neid arvutatakse ja analiiiisitakse regulaarselt.

Analiiiisi tulemuste interpreteerimine on loominguline etapp. Samas isik, kes tootab
suhtarvudega peab olema teadlik nende kasutamise piirangutest. Need on jargmised:
1. monikord firma tegeleb paljudel erinevatel aladel, mistottu tekib raskusi
midrata firma majandusharulist kuuluvust
2. harukeskmed niitajad on iildistavad, mitte aga teaduslikus mottes keskmised
3. finantsniitajatega teadlikult manipuleeritakse
4. raske on médratleda nditajaid headeks voi halbadeks, digem oleks iihele voi

teisele tendentsile eelistuse andmine.

Ainuiiksi suhtarvudest ei piisa finantsanaliiiisi teostamiseks. Seega koige tdpsema iilevaate

ettevotte olukorrast annab koigi analiilisimeetodite kombineeritud kasutamine.
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3. ARIUHINGUTE FINANTSSITUATSIOONI HINDAMINE

Selles peatiikis analiiiisib autor kolme ettevdtte finantsolukorda.

Tavapraktikas jagab maksuhaldur driiihingute majandustegevuse analiiiisi  kahte
suuremasse gruppi:
1. analiiitiline kontroll ehk raamatupidamiskirjete, kdivete ja saldode iiksikasjalik
analiiiis

2. finantsnditajate analiiiis

Loputoos kasutab autor ettevotete 2004. aasta majandusaasta aruannete néitajaid. Analiiiisi
eesméargiks on hinnata nende ettevotete finantsmajanduslikku sisu vaadeldaval perioodil
ning teha jireldusi. Oluline on teada saada, kas saadud tulemuse jargi on vOimalik &dra

tunda normaalse majandustegevusega ettevote, “puhverettevote” ja “arvevabrik”.

Valimi aluseks on Maksu-ja Tolliameti Lddne maksu- ja tollikeskuse maksuotsus.
Maksuotsuse kohaselt on selgesti voimalik eristada &ritihingut, kelle majandustegevus on
reaalne ja suunatud kasumi teenimisele. Selle ettevotte tidhistab autor X-ga.
“Puhverettevotte” tdhistab autor Y-ga ning “arvevabriku” Z-ga. Kusjuures ettevote Y on
loodud ettevétte X algatusel. Arilihingus Y kaudu edastatakse iriithingult Z saadud arved

dritihingule X.

Kontrolli kidigus selgitati vilja, et kontrollitava osaithingu poolt esitatud kala
soetamisarvete hulgas on selliste osaiithingute arved, kellede puhul oli véimalik tuvastada
nende ettevotete tegelik majandustegevuse puudumine. Toendust leidis fakt, et tegelikku
majandustegevust mitteomavad osaithingute juhatuse liikkmed ei juhtinud tegelikult
dritthinguid, vaid neid kasutati variisikutena. Seega puudus varifirmadel tegelik
tahteaavaldus tehingute tegemiseks. Nimetatud jareldustele on joutud analiiiitilise kontrolli

raames.

Kéikide ariiihingute tegevusvormiks on osaiihing.
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Probleemid tekkisid autoril “arvevabriku” tunnustega ettevOtte majandusaasta aruande
kittesaamisega. Peamiselt sellised dritihingud ei tidida Eesti Vabariigis kehtivast
seadusandlustest tulenevaid kohustusi, ei korraldada &riiihingu majandusarvestust ning ei
esita majandusaasta aruandeid seaduses sitestatud korras ja tihtajal. Uldjuhul nende
“arvevabriku” tunnustega d&riithingu juhatuse litkmed voi tegevjuhid on oma diitluste
kohaselt vaid kirjutanud vilja arveid olematute kaupade ja teenuste eest vOi lihtsalt

allkirjastanud arveblankette kellegi teise isiku soovil.

Vaadeldavate osaiithingute raamatupidamise aastaaruannete koostamise aluseks on
raamatupidamisregistrites registreeritud majandusaasta tehingud. Ariiihingute bilanss ja
kasumiaruanne on koostatud vastavalt Eesti Vabariigi raamatupidamise seadusele, mida
tdiendavad Vabariigi Raamatupidamise Toimkonna poolt vélja antud juhendmaterjalid
ning iildtunnustatud pohimdtted. Koigi ettevotete pohitegevusalade hulka kuulub kala ost-

miiiik.

Osaiihingud voivad teha koiki tehinguid, mis on otseselt vdi kaudselt vajalikud nende

eesmdrgi saavutamiseks.

Osaiihingud on asutatud médramata ajaks.

Vastavalt raamatupidamise seadusele on osaithingus X ette ndhtud raamatupidamise

aastaaruande audiitorkontroll.

Koik finantsaruandluses esitatud niditajad on kajastatud Eesti kroonides. Nende driiihingute
majandusaasta algab 1. jaanuaril ja 18peb 31.detsembril. Ariiihingute bilanss,

kasumiaruanne ja rahavoogude aruanne on lisatud I6putdole ja kajastatakse lisades nr 1, 2,

3,4,5,6,7,8.

3.1. Horisontaal-ja vertikaalanaliiiis

Autor teostab horisontaal- ja vertikaalanaliiiisi, ldhtudes bilansist ja kasumiaruandest

kasutades.
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Bilansi horisontaalanaliiiisi kdigus selgub bilansikirjete muut nii absoluutsummas kui ka
protsentides. Nimetatud tulemuste arvestust ja tulemust kajastab kidesoleva t66 lisa nr 10.
Saadud andmete kohaselt ndidatakse teise aasta tulemuste muutusi protsentides ldhtuvalt
valitud baasaastast. Osaiihing X puhul on aastane bilansimahu muut 18%, oluliselt on

suurenenud tulevaste perioodide ettemakstud kulud ning miiiigiks ostetud kaubad.

Osaithing Y puhul on bilansimahu muut -3%, oluliselt on suurenenud kohustused,

peamiselt maksuvolad.

Osaithing Z puhul on bilansimaht suurenenud 129%, mille on tinginud peamiselt

kohustuste vihenemine, teisalt on suurenenud rahalised vahendid.
Bilansikirjete vertikaalanaliilisi kdigus selgitab autor vilja nii aktiva kui passiva iiksikute

kirjete osatdhtsuse ja diinaamika. Arvutused ja tulemused on esitletud kédesoleva t60 lisas

nrll.

3.1.1. Bilansi aktiva analiiiis

. . . - Raha j kontod
Bilansi aktiva kirjete osakaal [ Raha ja pangakonto
W Nouded ostjate vastu
100 90
[0 Muud lithiajalised nduded
80
O Ettemaksed
60 -
& 47
h H Tulevaste perioodide ettemakstud
] 36 34
& 40+ kulud
B
5 8 [ Miiiigiks ostetud kaubad
20 13
3 - C
W Lopetamata objektid miitigiks
04
Aritihing X Arilihing Y Arilihing Z O Ettemaksed tarnijatele
-20
Ariiihingud B Maa ja ehitised

Joonis 3. Bilansi aktiva kirjete osakaal™
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Bilansi aktiva kirjete osakaalu graafikult on néha, et olulisemad kirjed on nduded ostjate

vastu ning tasutud ettemaksud ning lisaks osaiithingul Z miitigiks ostetud kaubad.

Nouded ostjate vastu viitab asjaolule, et ettevottest on kaup vilja ldinud voi teenus
osutatud, kuid selle eest pole tasutud. Seega nditab see raha, mis on olemas, kuid ajutiselt
klientide kies. Siinkohal juhib autor tdhelepanu ajaolule, et lackumata arvete iile tuleb
seada sisse pohjalik kontroll. See vdimaldab tagada klientide volgnevuste tasumise digel
ajal ja tdies ulatuses. Kui peab selguma tdsiasi, et keegi klientidest ei suuda tdepoolest oma

vOlgnevusi tasuda, siis tuleb kaaluda voimalust sellised nduded kuluks kanda.

Osaiihingu X bilansi aktiva koosneb nii kédibe- ja pdhivarast. Pohivara osas on ettevottel
tootmiseks vajalikud masinad ja seadmed, tootmishooned ja kinnistu ning lisaks
Idpetamata ehitus. Osaiihingul Y on olulisem kirje nduded ostjate vastu ja osaiithingul Z on
peamine kirje kaubad miiligiks. Seevastu teistel nimetatud dritihingutel kirjed pohivara
kohta puuduvad. Autori arvates on osaithingul Y ja osaiithingul Z pdhivara olemasolu
puudumine ohu mirgiks. See viitab asjaolule, et nendes osaiithingutes ei toimu reaalset
majandustegevust. Seega puudub tootmisbaas — masinad, seadmed, ladustamiseks

vajalikud hooned.

3.1.2. Bilansi passiva analiiiis

[ Muud volakohustused
Bilansi passiva kirjete osakaal
100 94 [@ Volad tarnijatele
80 1 OO Maksuvolad
60 >4
E olad to6votjatele
S 40 h7 29 Oove )
o i
20 10 | | H) 5 O Muud viitvolad
0 [ - L /o e
20 Ariiihing X Ariiithing Y -3 Ariiihing Z [ Pikaajalised volakohustused
Ariithingud . . o
[ Aktsiakapital nimivéirtuses
Joonis 4. Bilansi passiva kirjete osakaal™
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Bilansi passiva kirjete osakaalu graafiku jidrgselt saab teha jdreldusi driithingute oma- ja
voorkapitali osakaalu suhte iile. Graafikust on n#ha, et koigi dritihingute puhul on
tilekaalus voorvahendite kasutamine, mis moodustab bilansi passivast ~80% - 90%.
Voorkapitali moodustavad koigi dritihingute puhul pea hankijatele tasumata arved. Lisaks
on dritthingul X pikaajalised pangalaenud. Autori arvates on dritthingu X puhul
voorkapitali kasutamine pohjendatud, sest pangalaenu vahendusel on alustatud tootmise
laiendamist, mis tulevikus annaks #riiihingu osanikele suuremat tulu. Uldiselt on passivas
tiitipiliseks kirjeks osaiihingutel Y ja Z volad hankijatele. See niitab, et osaiihingud ei
soovi, tasuda volgnevuste eest. Sellisel viisil piiiitakse véltida maksejouetust. Teisalt viitab

see pankroti dérel olevatele ettevotetele.

Omakapitali osatdhtsus on seega ~20% - 10%. Suurim korvalekalle on dritihingul Y, mille
kohaselt omakapitali osakaal jdib alla 2%, mis viitab asjaolule, et antud dritihingu juhtkond
ei lihtu finantsotsuste langetamisel tavapirasest konservatiivsest rahapoliitikast, mille
kohaselt ettevotted voiks kasutada kaks kolmandikku voorvahendeid ja iihe kolmandiku
omavahendid. Suur voorkapitali osakaal nditab osaiihingu Y puhul riskantsust. Antud
nditaja viljendab autori arvates otseselt juhtkonna huvi puudumist ettevotte eduka
majandustegevuse kohta. Ettevotte koostdOpartneritele nditab see, et omanikud ei panusta
ettevottesse. TeisisOnu on see nditaja omanike piihendumuse indikaatoriks. Praktikas
kuuluksid sellised ettevotted likvideerimisele. Samuti viitab see vOimalusele, et

voOlausaldajatel on alus alustada pankrotimenetlust, kaitsmaks enda huvisid.

3.1.3. Kasumiaruannete analiiiis

. . o W Kaubad, toore, materjal
Kasumiaruannete vertik aalanaliiiis

150

98 98
100 { 82 0O To6jou kulud
50
12 2 1 O Pohivara kulum ja véirtuse
0 : : langus

Ariiihing X Ariithing Y  Ariithing Z B Muud érikulud
Ariiihingud

B Mitmesugused tegevuskulud

QOsakaal %

Joonis 5. Kasumiaruannete vertikaalanaliiiis*

N lisa 12
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Osaiihingute kasumiaruande vertikaalanaliiiisi arvutused ja tulemused on kajastatud

16putdo lisas 12.

Osaiihingute kasumiaruande vertikaalanaliiiisi graafikust on ndha, et olulisemaks
kuluartikliks realiseerimise netokdibest on koigi dritihingute puhul kaubad, toore,
materjalid. Teiseks méargatavaks kuluartikliks on t66jou kulu, mis omab tihtsust eelkdige

osaiithingu X juures.

Kuna édritihingud kasutavad kasumiaruande koostamisel skeemi 1, siis on autori arvates
kahjuks raske niha, milliste teenuste ja kaupade pakkumine on suurima osatdhtsusega

kasumi moodustamisel.

3.2. Suhtarvude analiilis

Suhtarvu analiiiisi kasutatakse peamiselt finantsaruannete analiiiisimisel, 14bi mille on
voimalik peegeldada ettevotete tegevuse aspekte ning hinnata ettevOtete positsiooni
tervikuna. Analiilisi kdigus vOrdleb autor suhtarve valimi moodustunud osaiithingute

andmetega.

Suhtarv on finantsnéitajate jagatis, mida tavaliselt viljendatakse protsentides voi kordades.

3.2.1. Likviidsuse suhtarvud ehk liihiajalise maksevoime suhtarvud

Likviidsusanaliiiis seisneb peamiselt lithiajalise maksevdime analiiiisimisel, mille kdigus
piiiitakse hinnata, kuivord ettevote saab oma liihiajalised kohustused tasuda. Firma vdime
lithiajalisi vOlgu tédhtajaliselt tasuda sOltub suuresti sellest, kas firmal on kiillaldaselt raha

ja/voi kergesti rahaks muudetavat vara.*!

Selgeks tegemaks, milline on &ritihingute likviidsus, kasutab autor suhtarvudest lithiajaliste

kohustuste kattekordajat ja likviidsuskordajat.

H Alver, J. Reinberg, L. 2002. Juhtimisarvestus. Tallinn: Raamatutriikikoda, 307
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Liihiajaliste kohustuste kattekordaja = kédibevara / liihiajalised kohustused 1

Selle niitaja osas on vilja kujunenud iildised hindamiskriteeriumid:
K>1,6 hea maksekiitumine

1,2-1,59 rahuldav

0,9-1,19 mitterahuldav

K<0,9 nork™®

Tabel 1. Liihiajaliste kohustuste kattekordaja

LUHIAJALISTE KOHUSTUSTE KATTEKORDAJA
osaiithing X osaithing Y  fsaithing Z
Kiibevarad 1747 345 754 393 605910
Liihiajalised kohustused 838 620 759 455 488084
Tulem 2 1 1,24

Liatudes saadud arvutustest leiab autor, et osaiithingu X lithiajaliste kohustuste kattekordaja
arvvadrtus viitab heale maksekditumisele. Osaiihingute Y ja Z néitajaid voib lugeda

mitterahuldavaks.

Rahuldavaks voib pidada olukorda kui liihiajaliste kohustuste kattekordaja suhtarv on 1

ehk see viitab olukorrale, et kdibevarad on suuremad kui lithiajalised kohustused.

Likviidsuskordaja = 0¢ vara = varud :
lithiajalisedkohustused

Likviidsuskordaja nditab, kui palju on ettevottel rahalisi vahendeid kiireloomuliste

kohustuste katteks. Rahvusvaheline ndue on antud niitajale on 1.

2 Teearu, A. Krumm, E. 2005. Ettevotte finantsjuhtimine. Tallinn: Pegasus, 19
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Tabel 2. Likviidsuskordaja

LIKVIIDSUSKORDAJA
Ariiihing X Ariiihing Y Ariiihing Z
Kiibevarad 1747 345 754 393 319410
Varud 90 833 - 286 500
Liihiajalised
lkohustused 838 620 759 455 488 084
Tulem 2,0 1,0 0,1

Saadud niitajate pohjal vOib osaithingu X ja osaiihingu Y likviidsuskordaja véirtusega
rahul olla, sest kdibevara iiletab liihiajalised kohustused. Kiill aga vdivad tekkida olulised
makseraskused osaiihingul Z. Languse oluliseks pdhjuseks peab autor kiiret liihiajaliste
kohustuste kasvu vorreldes kidibevaraga. Pikemaajalises perspektiivis vOib see hakata

pirssima osaithingu Z majandustegevust.

3.2.2. Tasuvuse suhtarvude analiiiis

Tasuvuse e rentaabluse suhtarvude iiheks komponendiks on kasum. Kaks kdige olulisemat
niditajat on ROE ehk omakapitali puhasrentaablus ja ROA ehk vara puhasrentaablus.
Nimetatud tootlussuhtearvude alusel antakse hinnang ettevotte tegevusele tervikuna,
millest tulenevalt kajastatakse, kui efektiivselt on rakendatud ettevotte varasid.
Omakapitali puhasrentaabluse ja vara puhasrentaabluse erinevus seisneb voorkapitali

osakaalus. Rentaablusniitajaid véljendatakse tavaliselt protsentides.

Omakapitali tootlus nditab, kui efektiivselt on firma juhtkond ettevottesse investeerinud
omakapitali kasumit andvaks dritegevuseks kasutanud. Korge tootlikus meelitab juurde ka
investoreid. Kui omakapitali tootlus on madalam laenu intressiméérast, siis omanikul on

palju kasulikum raha vilja laenata.*’

ROE ehk omakapitali puhasrentaablus (%) = puhaskasum x 100 3

omakapital

# Kitvel, E. 1993. Ettevotte finantsaruandluse analiiiis. Tallinn: RAS logistika Maja, 20

30



Tabel 3. Omakapitali puhasrentaablus

ROE
osaiithing X osaiihing Y osaiithing Z
Puhaskasum 590 196 (21 843) 28 268
Omakapital 502193 19002 117826
Tulem 1,2 (1,15) 0,2

Kui votta aluseks, et omakapitali puhasrentaabluse vodimalikult korgest niitajast on
huvitatud eelkdige omanikud, siis autori arvates on osaiithingu X néitaja viga hea, iiletades

tunduvalt laenude intressi médra. Teised osaiihingud ei ole oma omanikele nii kasutoovad.

Vara puhasrentaablus nditab kui palju puhaskasumit teenis ettevottesse paigutatud iga
kroon. See on ettevotte edukuse kriitiline néitaja, sest hea ettevotte koguvara
puhasrentaablus peab olema kindlasti suurem kui kommertspankade deposiidi

. s .. 44
ntressimaar.

Mida korgem nimetatud niitaja on, seda tulusam on investeering. Teisisonu kui
kogukapitali puhasrentaablus langeb alla deposiidi intressimddra, siis on otstarbekam

paigutada raha mujale kOnesoleva ettevotte asemel.

ROA ehk vara puhasrentaablus (%) = PUISKasUm 4
koguvara
Tabel 4. Vara puhasrentaablus
ROA
osaiithing X osaiithing Y osaiithing Z
Puhaskasum 590 196 ( 21843 ) 28 268
Koguvarad 2879705 778457 605910
Tulem 0,2 (0,03) 0,04

Osaiihingute X ja Z vara puhasrentaabluse nditaja on hea, iiletades kommertspankade poolt
kehtestatud deposiidi intressiméérasid. Ettevotted saavad ROA taset suurendada,

suurendades, kas tegevustulukust voi varade kiivet.

“ Reinberg, L. 1999. Firma aastaaruanne. Tallinn: Triikkal, 84
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Nii varade kui omakapitali puhasrentaablust on voimalik arvutada DuPont’i valemi jirgi.
DuPont valemi abil saame hinnata, millest on tingitud omakapitali rentaabluse liialt madal

vOi korge mair.

_ puhaskasum _ netokdive var ad

DuPont = X X 5

netokédive var ad omakapital
Tabel 5. DuPont analiiiis

osaiithing X osaiithing Y osaiithing Z

Puhaskasum 590 196 (21 843) 28 268
Miiiigitulu 13 664 418 8 465 982 2 835921
Tulem 1 0,04 0,00 0,01
Miiiigitulu 13 664 418 8 465 982 2 835921
Vara 2879705 778457 605910
Tulem?2 16,29 11,15 9,90
Keskmine vara 2879705 778457 605910
Omakapital 502193 19002 117826
Tulem3 20,86 18,99 6,82
ROE 1,2 (1,15) 0,2
DuPont valemi kohaselt véljaarvutatud suhtarv on vordne ROE ehk omakapitali

puhasrentaabluse suhtarvuga. Osaithingul X puhul on niditaja hea, rahul voib olla ka

osaiithinguga Z. Autori arvates on see nditaja liialt madal osaiihing Y puhul.

3.2.3. Efektiivsuse suhtarvud ehk varade kasutamise niitajad

Efektiivsussuhtarvude abil iseloomustatakse ettevotte varade kasutamist.

Vara kiibekordaja nditab, kui efektiivselt suudetakse tekitada kasutavatest varadest
rahavoogusid. Kdige sagedamini aeglustub ettevotte aktivate kdibesagedus suurte kauba-ja
tootmisvarude soetamise ning ostjate debitoorse volgnevuse tekkimise tottu®. Mida

korgem on niitaja, seda parem.

# Kitvel, E. 1993. Ettevotte finantsaruandluse analiiiis. Tallinn: RAS logistika Maja, 41
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miitigitulu

Vara kiibekordaja = '
kesk mine vara

Tabel 6. Vara kidibekordaja

VARA KAIBEKORDAJA
osaiithing X osaiithing Y osaiithing Z
Miiiigitulu 13 664 418 8 465 982 2 835921
keskmine vara 2 659 282 789 806 435 291
Tulem 5,14 10,7 6,5

Autori arvates on vaadeldavate osaiihingute vara kidibekordaja suhtarv piisavalt hea,

nididates kui palju teenib ettevote raha iihe varasse investeeritud krooni kohta.

Varude kiibekordaja nditab varude kiibekiirust, mille kohaselt hinnatakse varude

kasutamise efektiivsust.

Selle suhtarv nditab, mitu krooni miiiigikdivet produtseeris vara all kinni olev iga kroon.
Varude kéibekordaja korge arvviirtus viitab enamasti varude efektiivsele kasutamisele

ees .. 46
miitigitulu genereerimisel.

Varude kiibekordaja = iUy
var ud

Tabel 7. Varude kiibekordaja

VARUDE KAIBEKORDAJA
osaiithing X osaiihing Y osaiithing Z
Miiiigitulu 13 664 418 8465 982 2 835921
Varud 116 618 - 286 500
Tulem 117,2 - 9,9

Osaiihingul Y varud puuduvad, see viitab autori arvates voimalusele, et kaubavoog ei 1ibi
osaiithingut voi realiseeritakse kogu soetatud kaup koheselt. Osaiithing X suudab viga

efektiivselt toimida.

46 Alver, J. Reinberg, L. 2002. Juhtimisarvestus. Tallinn: Raamatutriikikoda, 307
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Varude kiibevilde nditab pdevade arvu varudest kauba miiiigini. Sellest niitajast on

eelkdige huvitatud tootmiskorraldajad.

Varude kiibevilde = 3§5 - 8
var udekidibekordaja
Tabel 8. Varude kidibevilde
VARAUDE KAIBEVALDE
osaiihing X osaithing Y  josaithing Z
Varude kidibekordaja 117,2 - 9,9
Tulem 3,1 - 36,9

Antud tulemused kinnitavad veelkord, et osaiihing Y ei oma varusid. Osaiihing X suudab

kauba realiseerida 3,1 pdeva jooksul ja osaiihing Z alles kuu aja jooksul.

Autori arvates ei ole see reaalne, kui ldhtuda teadmisest, et tegemist on kala ostu-ja
miiiigiga tegeleva ettevottega. Selle osaiihingu puhul peab see niitaja jidma samuti 1-3
pdeva piiridesse. Enamasti viitab varade kidibekiiruse langus iilenormatiivsetele varudele

vO1 soetushindade tousule.

3.2.4. Pankrotianaliiiis

Ettevote on finantsilistes raskustes, kui ta ei suuda tdhtaegselt tasuda oma kohustusi.
Pidevaks dritegevuseks vajalike materjalide ja teenuste ostud tehakse aga pidevade 10ikes
ebaiihtlaselt. Samuti ldhetatakse kaupu ostjatele suurte partiidena korraga. Nii voib tekkida
olukord, mil kohustuste tasumiseks ei jatku sama pdeva raha laekumistest ega
arvelduskonto jddgist. Kui raha sissetulekute ja véljaminekute erinevusest tingitud
makseraskused kestavad lithikest aega, kuni 30 péeva, siis on makseraskus ajutise
iseloomuga. Kui maksraskuste periood kestab enam kui 3 kuud, siis on makseraskused

muutunud pikaajalisteks. Ettevotte pikaajaline maksejouetus pohjustab ettevotte pankroti.
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Ameerika Uhendriikide majandusteadlase Edwar Altmann ‘i poolt on vilja totatud Z-score
mudel, mille 1dbi on vdimalik prognoosida ettevotete pankrotistumist. Altman leidis, et

94%-1 pankrotistunud driiihingutest oli iiks aasta enne pankrotti Z alla 2,7.
7 =6,56x; +3,26x, + 6,76x3 + 1,05x4 9

x1 on kdibevara — lithiajalised kohustused / varad

X, arvutatuna puhaskasum/ vara

X3 arvutatuna drikasum/ vara

X4 arvutatuna omakapital/ kohustused*’

Kui Z>2,6, siis firma finantsseisund on hea, kui aga Z<1,1, on pankrotti sattumise oht
suur.®®

Siinkohal tuletab autor meelde, et ettevOtte sattumist pankrotti ei ole voimalik tdiesti

kindlalt prognoosida, kuid seda suhtarvu peab vaatlema kui {iiht kasutuskolblikku

indikaatorit.

Tabel 9. Pankroti analiiiis

osaiithing X osaiithing Y osaiihing Z

Kiibevarad 1 747 345 754 393 605910
Liihiajalised
kohustused 838 620 759 455 488 084
Koguvarad 2 879 705 778 457 605 910
X1

0 0 0
Puhaskasum 590 196 (21843) 28 268
Koguvarad 2 879 705 778 457 605 910
X2 0,2 0,0 0,0
Puhaskasum 590 196 (21 843) 28 268
Koguvarad 2 879 705 778 457 605 910
X3 0,2 0,0 0,0
Omakapital 40 200 40 000 42 000
Kohustused 2 397 338 759 455 488 084
X4 0,0 0,1 0,1
4 4,1 0,3 1,8

47 Teearu, A. Krumm, E. 2005. Ettevotte finantsjuhtimine. Tallinn: Pe_gasus, 33 _
* Aruste, V. 2006. Finantsanaliiiis ja —planeerimine. Tallinn: Hansa Ariteenused OU, 48
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Arvutuste pohjal voib viita, et osatihingul X ei ole pdhjust muretseda pankrotistumise
parast, kiill aga peavad osaithing Y ja osaiihing Z suhtuma oma ettevotluse tdnasesse
majandusolukorda kriitiliselt ja votma tarvitusele meetmed ettevotluse efektiivsemaks

muutmiseks.

3.2.5. Finantsvoimenduse suhtarvud

Finantspoliitika iiheks olulisemaks kiisimuseks on kindlaks maidrata vdoorkapitali

optimaalne osakaal ja finantsvdimenduse tase ehk kapitali struktuuri valik.*

Finantsvoimenduse suhtarv nditab millises ulatuses ja kui kallilt on ettevote hankinud

tegutsemiseks vajaliku kapitali.

) ~ . kesk minevara
Finantsvoimenduse kordaja = 10

kesk min eomakapital

Mida suurem on finantsvdimendus, seda suurem on risk, et driithing on sattunud

raskustesse ja ei suuda laenusid korrektselt tasuda ning vdib sattuda pankrotti.

Tabel 10. Finantsvdimenduse kordaja

FINANTSVOIMENDUSE KORDAJA
osaiihing X osaiihing Y osaiihing Z
Koguvarad 2 879 705 778 457 605 910
Omakapital 502193 19002 117826
Tulem 5,7 41,0 5,1

Finantsvoimenduskordajat analiiiisides jouab autor jireldusele, et koik osaiihingud
kasutavad finantsvoimendust. Osaiihing X kasutab voorkapitalina pangalaenu, teised kaks
osaiihingut ei tasu soetatud kauba ja teenuste eest koheselt. Osaithingu Y korral voib

tekkida oht, et ta ei suudagi oma kohustusi tdita, mis omakorda viitab pankrotiohule.

Finantsvoimenduse korge kordaja avaldab mdju omakapitali tootlusele.

9 Kitvel, E. 1993. Ettevotte finantsaruandluse analiiiis. Tallinn: RAS logistika Maja, 33

36



Volakordaja abil saab kindlaks miirata millises ulatuses kasutab &riithing oma vajaduste
finantseerimiseks laenatuid vahendeid. @ Vodlakordaja suhe on rahvusvahelise
hindamiskriteeriumi jiargi 1. Suure volakoormuse korral voib miiiigitulu voi debitoorse
vola laekumissageduse jarsk langus osutuda saatuslikuks ning firma ei saa oma

volakohustusi tasuda.>

Volakordaja = —kohustused 11

kogu vara

Tabel 11. Volakordaja

VOLAKORDAIJA
osaiihing X osaiihing Y osaiihing Z
Kohustused 2397 338 759 455 488 084
Koguvarad 2 879 705 778 457 605 910
Tulem 0,8 1,0 0,8

Kdigi vaadeldavate osaiihingute volakoormus piirgib tasemele 1, normaalne on see niitaja
0,5 juures. Autori arvates vOiks osaithingu X ja Z juures nditajat 0,8 aktsepteerida ja
oletada, et tegemist on ajutise seisundiga, kuid osaithingu Y juures muutub niitaja 1
riskantseks. Tekib kiisimus, kes oleks sellisele ettevotte ndus laenama rahalisi vahendeid,
sest osaiihingu enda varad katavad praktiliselt voetud kohustused. Eeltoodule tuginedes
autor jareldab, et tegemist ongi sellise ettevottega, kes tegutseb vaid kellegi kolmanda isiku

finantsiliste huvide elluviimise eesmargil.

3.2.6. Rahavoogude aruande analiiiis

Arusaam ja kontroll rahavoogude iile tagab mdistmise, kust rahavood périnevad ja kuidas

osaiithingud neid kasutavad.

Enam tuleb tdhelepanu poodrata pohitegevuse rahavoogude olemasolule, kuna siit tuleb

pohiline osa ettevotte sissetulekutest.

0 Reinberg, L. 1999. Firma aastaaruanne. Tallinn: Triikkal, 84
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Tabel 12. Rahavoogude hindamine

Rahavoog
Rahavoogude mudel Aritegevus [Investeeringud |Finantseerimine
X - - +
Y + - -
Z + - -

1. X- osaiihingul on probleeme dritegevusest lackuvate rahadega, mida leevendatakse
uute volgade votmisega voi lisafinantseerimisega omanikelt.

2. Y- osaiithing kasutab dritegevusest saadud rahavoogusid dritegevuse laiendamiseks
ja laenude tagasimaksmiseks ning omanikele tulu teenimiseks.

3. Z- osaithing kasutab dritegevusest saadud rahavoogusid dritegevuse laiendamiseks

ja laenude tagasimaksmiseks ning omanikele tulu teenimiseks.

3.3. Jareldused

Finantsarvestuse poolt pakutav info on ette nihtud kahele infotarbijate grupile: iihelt poolt
ettevotte juhtkonnale ja teiselt poolt ettevotte tegevusest huvitatud, aga selles otseselt
mitteosalevatele isikutele. Ettevottevilised infotarbijad ei saa nduda infot, mis on
erimeetoditega spetsiaalselt nende jaoks kogutud. Uldreeglina tuleb neil rahulduda sellise
infoga, mida ettevote neile pakub finantsaruannetes. Infot saab tdlgendada paremini, kui

teada, kuidas see on koostatud.

Eelnevalt on kirjeldatud, kuidas saab kindlaks teha osaiihingu finantssituatsiooni.

Uuringust selgus, et normaalseks voib pidada osaiihing X finantsanaliiiisi kdigus arvutatud
nditajaid. Ettevotte varad koosnevad nii pohi- kui kéibevarast, seega on tehtud
investeeringuid tootmisvahenditesse ja soetatud toorainet ning toodetud kaupu miitigiks.
Samuti peegeldab kasumiaruanne kulutusi t66joule. Osaiihingul voib olla kiill moningaid
finantsilisi raskusi, kuid see ei ole médrava tidhendusega ettevotte eksisteerimise

seisukohalt.

Hinnates osaiihingute Y ja Z majandusaasta aruannete andmeid ja viljaselgitatud analiiiisi

niditajaid kogumis, siis seab autor pohjendatult kahtluse alla reaalse majandustegevuse
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nendes osaiihingutes. Seda eelkdige pankrotiohu ja finantsvoimendusnditajate ning
tulutoovuse analiiiisi néitajate seisukohalt. Autori arvates tegutsevad nimetatud osaiihingud
pidevas pankrotiohus, puuduvad finantsvahendid, et tasuda kohe liihiajaliste  ning
kiireloomuliste kohustuste eest. Osaiihing Y tegevus ei ole suunatud kasumlikkusele,

millest on tildjuhul huvitatud iga ettevotte omanik.

Viidet kinnitab tidiendavalt nende osaiihingute raamatupidamisbilansi ja kasumiaruande
horisontaal- ja vertikaalanaliiiis. Selgus, et praktiliselt puuduvad kirjed tootmisvahendite
olemasolu kohta. Peamised kirjed aktivas on nduded ostjate vastu ja passivas volad
tarnijatele. Autori tihelepanu koitis eriti osalihing Y puhul omakapitali osakaal, mis on
koigest 2%. Tavapédrane ndit oleks 50% kuni 67%. Kasumiaruandest ldhtuvalt on olematud

t60jou- ja maksukulud.

Autor jouab analiilisimise kdigus tddemuseni, et osaithingu Y on “puhverettevote”, seda
toendavad analiilisi faktid, et ettevote ei oma kaupa ning varusid, ettevotte omanikul
puudub  reaalne huvi, et ettevote suudaks tegutseda jdtkusuutlikult. Tavapidrases
majandustegevuses ei miilida sarnaste majandusniitajatega osaiihingule kaupu volgu.
Samuti on mirkimisvddrne osaithingu Y enda huvi puudumine tasumata arvete
sissendudmisel. Teisalt saavad selliste majandusnditajatega ettevotted piisida vaid

kolmanda osapoole huvist Idhtuvalt.

“Arvevabriku” iiks peamine tunnus on, et ettevote ei esita ettenidhtud korras voi tédhtajal
majandusaasta aruannet. Autor on veendunud, et see on esmane viide, et sellises driiithingus
ei toimu Korrapérast ja reaalset majandusarvestust. Eelnimetatud viitele toetudes voib
seada kahtluse alla ka maksuarvestuse olemasolu ning nende ettevotete tahte tegutseda
seadusandlikel alustel. Tegelikkuses on osaiihingul Z suur oht sattuda finantsraskustesse.
Olematud on t60joukulud, sisuliselt viitab see olukorrale, kus iritihingus to6tab vaid iiks
inimene. Vaadeldava osaiihingu Z niitel vdib tdiendavalt viita, et ettevdte piiliab oma

finantsnéitajate poolest jiatta mulje minimaalset kasumit teenivast ettevottest.
Osaiihing, aktsiaselts, tulundusiihing ning tdisithing ja usaldusiihing, kui nende

tdisosanikuks on osaiihing, aktsiaselts, tulundusiihistu voi mittetulundusiihing ei pea

esitama alates 2004.a Maksu- ja Tolliameti piirkondlikele maksukeskustele majandusaasta
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aruannet ning seetOttu ei oma maksuhaldur enam iilevaadet ettevotete majandusaasta

aruannete olemasolust ja sisust.

Maksuhaldur kasutab finantsaruandlust téna iildjuhul maksuvdlgade korral, kui vaadatakse
ldbi maksuvolgade ajatamistaotlust, et selgitada, kas maksuvolgade ajatamine on

otstarbekas.

Maksuhaldur on viimastel aastatel saavutanud edu voditluses varifirmade tegevuse vastu,
kuid maksuhalduri t66d annab tulemuslikumaks ja efektiivsemaks muuta, toetudes
dritihingute majandusaasta aruannetest kittesaadavale informatsioonile. Finantsanaliiiisi
abil on voimalik iihtlustada ja tdhustada dige objekti ehk teisisonu maksukontrolli voetava

dritihingu valikut.

Autori arvates peab maksuhaldur senisest rohkem tidhelepanu poorama jiargmistele
asjaoludele driiihingute majandusaasta aruannete finantsnéitajate analiiiisis :
1. toojoukulude puudus
tootmisvahendite ja pohivara puudus
seadusest tulenevatele kapitalinduetele mittevastavus

suutmatus tasuda hankijatele

A

oluliste varude nappus voi puudumine

Senisest enam tuleb keskenduda ettevotetele, kes ei esita majandusaasta aruannet seaduses
ettendhtud korras ja tdhtajal. See viitab asjaoludele, et é&riithingus ei peeta Kkinni
finantsdistsipliinist. Maksuhalduril on alus seada kahtluse alla selliste ettevotete reaalne

toimimine.

Autori arvates seisneb peamine pohjus, miks finantsanaliiiisi ei teostata, infotehnoloogiliste
lahenduste puudumises. Tarkvaralised lahendused aitavad kiirelt ja efektiivselt menetleda
elektroonselt majandusaasta aruannete nditajaid ja esitada finantsanaliiiisi tulemit.

Manuaalselt teostatav analiiiis on paraku ressursimahukas ja koormav.
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KOKKUVOTE

Kidesoleva 10putod eesmirk oli analiilisida valimi moodustanud osaiihingute
finantstegevuse tulemuslikkust, tegevuse kasumlikkust ja maksevdimet ning erinevate
tegurite mOju ettevotte majandustegevusele. Samas piitidis autor jouda jireldustele, kas

nimetatud ettevotted on reaalselt tegutsevad dritihingud.

Eestis on levinud varifirmade teenuste kasutamine maksupettuste toimepanekuks, mille

tulemusena jddb riigieelarvesse osa maksutulust lackumata.

Maksuhalduri jaoks on olnud vditlus “arvevabrikute” ja “puhverfirmade” vastu iiks
prioriteet. Selle tegevuse efektiivsemaks muutmise vdimalusena pakub autor omalt poolt

ettevotete finantsanaliilisi teostamist.

Maksuhaldur on votnud endale iilesandeks kaitsta iihiskonda ja majandust maksupettuste
eest. Tdhelepanu keskmes on seejuures digusrikkumiste kiire avastamine ja/vdi nende
drahoidmine. Teisalt tagab varimajandusega tegelevate ettevOtete varane avastamine ja

elimineerimine konkurentsivoimelise ettevotluskeskkonna.

Finantsanaliiiisi teostakse peamiselt ettevOtete poolt esitatud majandusaasta aruannete

alusel.

To6os ldbiviidud uuringu tulemusel selgus, et kdige lihtsam on bilansi ja kasumiaruande
uurimine, seejdrel ettevotte tegevuse analiiiis suhtarvude abil. Majandusaasta aruandes
esitatud informatsioon annab 0ige ja Oiglase {ilevaate raamatupidamiskohustuslase

finantsseisundist, majandustulemustest ja rahakiibest.

Hinnates osaiihingute majandusaasta aruannete andmeid ja viljaselgitatud analiiiisi
nditajaid kogumis ning vastastikuses seoses, veendus autor, et finantsanaliiiisi meetoditega
on vOimalik anda hinnang vaadeldavate osaiihingute finantsseisundile ja —tegevusele

analiiiitilist kontrolli 1dbi viimata. Autor saab véita, milline ettevote tegutseb omanike
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huvides ja omab reaalset majandustegevust. Samuti on vdimalik finantsanaliiiisi pohjal

selekteerida vilja ettevotted, kellel puudub reaalne majandustegevus.

Finantsseisundi analiilisimine on autori arvates piisav selleks, et maksuhaldur saaks esmase
pildi ettevotte kohta, kas tegemist on pahatahtliku voi korraliku maksukohustuslasega.
Liahtuvalt sellest on maksuhalduril véimalik otsustada, kui suurel méiral ja kas iildse on
tdiendav kontroll vajalik. Ettepanekute rakendamine aitab piirata varifirmade tegevust,

mille tulemusena laekub riigieelarvesse tdiendavat maksutulu.

Autori arvates peab maksuhaldur senisest rohkem tihelepanu poérama ettevotetele, kes ei
esita majandusaasta aruannet ettendhtud korras ja tdhtajal. See on esmane viide, et sellises
aritihingus ei peeta kinni finantsdistsipliinist. Maksuhalduril on alus seada kahtluse alla

selliste ettevotete reaalne toimimine.

To606 autor on seisukohal, et sissejuhatuses piistitatud eesmirgid said tdaidetud, samuti leidis

kinnitust to6 sissejuhatuses piistitatud hiipotees.
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SUMMARY

The topic of this final thesis is titled “Financial analysis with examples from companies”.
The paper is written in Estonian and consists of 45 pages. The paper includes 12
appendices, which the author has referred to in the paper. For writing the final paper 24
sources were used, including legislation, professional literature and materials on the

Internet. The foreign-language summary is written in English.

The aim of this paper is conduction a financial analysis of the economic activities of three
companies and providing an evaluation of the activities of these companies by means of
analysis of financial statements, pointing out the estimates and relations necessary for

drawing the conclusion.

The hypothesis set up in the paper is — by means of financial analysis performed on the
basis of the financial statements of companies it is possible to identify companies involved

in black economy without performing an analytical audit.

The need for this final paper emerged from the author’s practical experience in the
Auditing Division of the Western Tax and Customs Centre of the Tax and Custom Board.
In order to prevent tax fraud, it is important to identify the “missing traders” in the

business environment at an early stage.

As research methods, the author uses data collecting method and data interpretation and

analysis method.

As a result of this study the conclusion is drawn that by evaluating the data provided in the
annual reports of limited companies and identifies analysis indicators in the body of
information in mutual relationship, it is possible by means of financial analysis method to
give an evaluation to the financial status and activities of the observed limited companies

without performing an analytical audit.
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Lisal
Osaiihing X

RAAMATUPIDAMISBILANSS
AKTIVA

31.12.2004 31.12.2003
1. Raha ja pangakontod 130 674,00 37 999,00
3. Nouded ostjate vastu 1 042 410,00 925 412,00
4. Muud liihiajalised n6uded - 396,00
6.1 Maksude ettemaksed 277 302,00 294 396,00
6.2 Muud ettemaksed 179 760,00 4 754,00
6. Ettemaksud kokku 457 062,00 299 150,00
7.1. Tooraine ja materjal 90 833,00 8 122,00
7.2. Valmistoodang 25 785,00 4 727,00
7.3. Ettemaksed tarnijatele 581,00
7. Varud kokku 117 199,00 12 849,00
KAIBEVARA KOKKU 1747 345,00 1 275 806,00
9.1. Maa ja ehitised 367 689,00 367 689,00
9.2. Masinad ja seadmed 287 600,00 287 600,00
9.3. Muu inventar 85 071,00 65 192,00
9.4. Pohivara kulum - 140 363,00 - 58877,00
9.5. Lopetamata ehitis 302 363,00 271 448,00
9.6. Kinnistu 230 000,00 230 000,00
9. Materiaalne pohivara 1132 360,00 1163 052,00
POHIVARA KOKKU 1132 360,00 1163 052,00
AKTIVA KOKKU 2 879 705,00 2 438 858,00
PASSIVA 31.12.2004 31.12.2003
11.2. Konventeeritavad volakohustused 810 000,00
13.1. Tarnijatele tasumata arved 729 671,00 793 418,00
16.1. Volad toovotjatele 70 538,00 90 278,00
16.2. Muud viitvolad 38 411,00 52 991,00
16. Viitvolad 108 949,00 143 269,00
LUHIAJALISED KOHUSTUSED
KOKKU 838 620,00 1746 687,00
19.2. Konventeeritavad volakohustused 658 718,00
19.3. Muud laenud 900 000,00 800 000,00
PIKAAJALISED KOHUSTUSED KOKKU 1 558 718,00 800 000,00
KOHUSTUSED KOKKU 2 397 338,00 2 546 687,00
22. Osakapital 40 200,00 40 200,00
27. Eelmiste perioodide jaotamata kasum - 148 029,00 - 103,00
28. Aruandeaasta kasum(kahjum) 590 196,00 - 147 926,00
OMAKAPITAL KOKKU 482 367,00 - 107 829,00
PASSIVA KOKKU 2 879 705,00 2 438 858,00
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Lisa 2

Osaitihing Y
RAAMATUPIDAMISBILANSS
AKTIVA 31.12.2004 31.12.2003
1. Raha ja pangakontod 52 952,00 28 934,00
3. Nouded ostjate vastu 701 318,00 740 694,00
4. Muud liihiajalised nouded - -
6.1 Maksude ettemaksed - -
6.2 Muud ettemaksed 123,00 70,00
6. Ettemaksud kokku 123,00 70,00
7.1. Tooraine ja materjal - -
7.2. Valmistoodang - -
7.3. Ettemaksed tarnijatele -
7. Varud kokku - .
KAIBEVARA KOKKU 754 393,00 769 698,00
9.1. Maa ja ehitised - -
9.2. Masinad ja seadmed - -
9.3. Muu inventar 37 000,00 37 000,00
9.4. Pohivara kulum - 12 936,00 5 544,00
9.5. Lopetamata ehitis - -
9.6. Kinnistu - -
9. Materiaalne pohivara 24 064,00 31 456,00
POHIVARA KOKKU 24 064,00 31 456,00
AKTIVA KOKKU 778 457,00 801 154,00
PASSIVA 31.12.2004 31.12.2003
11.2. Konventeeritavad volakohustused -
13.1. Tarnijatele tasumata arved 733 337,00 740 962,00
15. Maksuvolad 7 610,00 792,00
16.1. Vdlad toovotjatele 11 882,00 18 555,00
16.2. Muud viitvolad 6 626,00 -
16. Viitvolad 18 508,00 18 555,00
LUHIAJALISED KOHUSTUSED
KOKKU 759 455,00 760 309,00
19.2. Konventeeritavad volakohustused -
19.3. Muud laenud - -
PIKAAJALISED KOHUSTUSED KOKKU - -
KOHUSTUSED KOKKU 759 455,00 760 309,00
22. Osakapital 40 000,00 40 000,00
27. Eelmiste perioodide jaotamata kasum 845,00 -
28. Aruandeaasta kasum(kahjum) - 21843,00 845,00
OMAKAPITAL KOKKU 19 002,00 40 845,00
PASSIVA KOKKU 778 457,00 801 154,00
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Lisa 3
Osaiihing Z
RAAMATUPIDAMISBILANSS

AKTIVA 31.12.2004 31.12.2003
1. Raha ja pangakontod 205 519,00 5960,00
3. Nouded ostjate vastu 108 052,00 -
4. Muud liihiajalised n6uded - -
6.1 Maksude ettemaksed - -
6.2 Muud ettemaksed 5 839,00 4111,00
6. Ettemaksud kokku 5 839,00 4 111,00
7.1. Ostetud kaubad miitigiks 286 500,00 254 600,00
7.2. Valmistoodang - -
7.3. Ettemaksed tarnijatele -
7. Varud kokku 286 500,00 254 600,00
KAIBEVARA KOKKU 605 910,00 264 671,00
9.1. Maa ja ehitised - -
9.2. Masinad ja seadmed - -
9.3. Muu inventar - -
9.4. PShivara kulum - -
9.5. Lopetamata ehitis - -
9.6. Kinnistu - -
9. Materiaalne pohivara - -
POHIVARA KOKKU - -
AKTIVA KOKKU 605 910,00 264 671,00
PASSIVA

31.12.2004 31.12.2003
11.2. Tagatiseta volakohustused 150 000,00 -
13.1. Tarnijatele tasumata arved 164 455,00 163 000,00
15. Maksuvolad - 9 257,00
16.1. Vdlad toovotjatele - 2 856,00
16.2. Muud viitvolad 173 629,00 -
16. Viitvolad 173 629,00 2 856,00
LUHIAJALISED KOHUSTUSED
KOKKU 488 084,00 175 113,00
19.2. Konventeeritavad volakohustused -
19.3. Muud laenud - -
PIKAAJALISED KOHUSTUSED KOKKU - -
KOHUSTUSED KOKKU 488 084,00 175 113,00
22. Osakapital 42 000,00 42 000,00
27. Eelmiste perioodide jaotamata kasum 47 558,00 -
28. Aruandeaasta kasum(kahjum) 28 268,00 47 558,00
OMAKAPITAL KOKKU 117 826,00 89 558,00
PASSIVA KOKKU 605 910,00 264 671,00
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Lisa4
Osaiihing X

KASUMIARUANNE

1. Miugitulu

2. Varude muut

4. Muu aritulu
ARITULU KOKKU

5. Kaubad, toore, materjal

6. Mitmesugused tegevuskulud
7. T66j6ukulu

8. Pohivara kulum

9. Muud é&rikulud

ARIKULUD KOKKU

ARIKASUM(KAHJUM)

FINANTSTULUD
FINANTSKULUD

KASUM(KAHJUM)
MAJANDUSTEGEVUSEST

ARUANDEAASTA
PUHASKASUM(KAHJUM)

31.12.2004

13 685 717,00
21 058,00
57 643,00
13 664 418,00

11 238 353,00
255 156,00
1623 014,00
81 486,00
118 508,00
13 316 517,00

347901,00

296 363,00
54 068,00

590 196,00

590 196,00
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31.12.2003
6 569 828,00

4 727,00

19 025,00
6 593 580,00

5541 573,00
81 906,00
1006 905,00
58 877,00
53 131,00
6 742 392,00

-148812,00

886,00

147 926,00

147 926,00



Lisa 5
Osaitihing Y

KASUMIARUANNE

1. MUgitulu

2. Varude muut

4. Muu éaritulu
ARITULU KOKKU

5. Kaubad, toore, materjal

6. Mitmesugused tegevuskulud
7. Tdojoukulu

8. Pdhivara kulum

9. Muud arikulud

ARIKULUD KOKKU

ARIKASUM(KAHJUM)

FINANTSTULUD
FINANTSKULUD

KASUM(KAHJUM)
MAJANDUSTEGEVUSEST

ARUANDEAASTA
PUHASKASUM(KAHJUM)
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31.12.2004

8 465 982,00

8 465 982,00

8 292 695,00
38 552,00
149 043,00

7 392,00
142,00
8 487 824,00

21 842,00

13,00
14,00

21 843,00

21 843,00

31.12.2003

4 418 415,00

4 418 415,00

4 300 147,00
19 557,00

91 405,00

5 544,00
938,00

4 417 591,00

824,00

21,00

845,00

845,00



Lisa 6

Osaiihing Z
KASUMIARUANNE

31.12.2004 31.12.2003
1. Mitgitulu 2 835 921,00 2574 423,00
2. Varude muut - -
4 Muu &ritulu - -
ARITULU KOKKU 2 835 921,00 2574 423,00
5. Kaubad, toore, materjal 2773 923,00 2 461 614,00
6. Mitmesugused tegevuskulud 15 489,00 9 413,00
7. Tdojoukulu 18 241,00 55 838,00
8. Pdhivara kulum - -
9 Muud arikulud - -
ARIKULUD KOKKU 2 807 653,00 2 526 865,00
ARIKASUM(KAHJUM) 28 268,00 47 558,00
FINANTSTULUD - -
FINANTSKULUD - -
KASUM(KAHJUM)
MAJANDUSTEGEVUSEST 28 268,00 47 558,00
ARUANDEAASTA
PUHASKASUM(KAHJUM) 28 268,00 47 558,00
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Lisa 7

Osaiihing X

RAHAVOOGUDE ARUANNE

Rahavood éaritegevusest
Puhaskasum

Pohivara kulum
LUhiajaliste nduete muutus
Varude muutus

Kohustuste muutus

Kokku rahavood aritegevusest

Rahavood investeeringutest

Pohivara soetus
Pohivara midk
Kinnistu
Lépetamata ehitus

Rahavood finantseerimistegevusest

Saadud laenud

Rahavood kokku

Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus
Raha ja raha ekvivalendid muut

31.12.2004

590 196,00

81 486,00
520 796,00
104 350,00

98 067,00

51 531,00

19 879,00

30 915,00
50 794,00

195 000,00

92 675,00

37 999,00
130 674,00
92 675,00
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31.12.2003

147 926,00

58 877,00
1224 957,00
12 849,00

2 546 686,00

1219 831,00

720 481,00

230 000,00
271 448,00

1221 929,00

2 098,00

40 097,00
37 999,00

2 098,00



Lisa 8

Osaitihing Y

RAHAVOOGUDE ARUANNE

Rahavood éaritegevusest
Puhaskasum

Pdhivara kulum
LUhiajaliste nduete muutus
Varude muutus

Kohustuste muutus

Kokku rahavood &ritegevusest

Rahavood investeeringutest

Pdhivara soetus
Pohivara midk
Kinnistu
Lépetamata ehitus

Rahavood finantseerimistegevusest

Saadud laenud

Rahavood kokku

Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 16pus
Raha ja raha ekvivalendid muut

31.12.2004
- 21843,00

7 392,00
39 323,00

- 854,00

24 018,00

24 018,00
28 934,00
52 952,00
24 018,00
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31.12.2003
845,00

5 544,00
- 740 764,00

760 309,00

25 934,00

25 934,00
3 000,00
28 934,00

25 934,00



Lisa9
Osaiihing Z

RAHAVOOGUDE ARUANNE

Rahavood éaritegevusest
Puhaskasum

Pohivara kulum
LGhiajaliste nduete muutus
Varude muutus

Kohustuste muutus

Kokku rahavood aritegevusest

Rahavood investeeringutest

Pdhivara soetus
Pohivara miik
Kinnistu
Lépetamata ehitus

Rahavood finantseerimistegevusest
Tasutud osade eest

Rahavood kokku

Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses
Raha ja raha ekvivalendid perioodi I6pus
Raha ja raha ekvivalendid muut

31.12.2004

28 268,00

141 680,00
312 971,00

237 911,00

237 911,00
5 960,00

205 519,00
199 559,00
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31.12.2003
47 558,00

254 600,00
171 002,00

1 946,00

42 000,00

43 946,00

5960,00
5960,00



Lisa 10

RAAMATUPIDAMISBILANSIDE HORISONTAALANALUUS

dritthing X drithing y dritthing Z
VARAD KROON MUUT KROON MUUT KROON MUUT
VARAD 31.12.2004 31.12.2003]  Absoluut Protsent 31.12.2004] 31.12.2003] Absoluut |[Protsent 31.12.200431.12.2003 Absoluut [Protsent

IRaha ja pangakontod 130 674 37999 92 675 244 52952 28 934 24018 83 205 519 5960 199559 | 3348
IN6uded ostjate vastu 1042410 | 925412 116 998 13 701 318 740 694 |- 39376 | 5 108 052 108 052
IMuud lithiajalised nduded 396 - 396 + 100 - -
[Ettemaksed 277302 | 294396 - 17094 6 123 70 53 76 5839 4111 1728 42
[Tulevaste perioodide ettemakstud kulud 179 760 4754 175 006 3681 - -
Miiiigiks ostetud kaubad 90 833 8122 82711 1018 - 286 500  |254 600 31900 13
ILopetamata objektid miiiigiks 25785 4727 21058 445 - -
[Ettemaksed tarnijatele 581 581 - - -
Maa ja ehitised 367 689 | 367 689 - - - -
IMasinad ja seadmed 287 600 | 287 600 - - - -
IMuu materiaalne pdhivara 85071 65192 19 879 30 37 000 37 000 - - -
IPGhivara akumuleeritud kulum 140363 | 58877 - 81 486 138 12936 5544 |- 7392 133 -
ILopetamata ehitised 302363 | 271448 30915 11 - -
[Ettemaksed materiaalse pohivara eest 230 000 | 230000 - - - -

ktiva kokku 2879705 |2 438 858 440 847 18 778 457 801 154 |- 22 697 3 605910 [264 671 341 239 129
Muud vdlakohustused 810 000 - 810000 | 100 - 150 000 150 000
[Volad tarnijatele 729671 | 793418 - 63747 8 733337 740962 |- 7625 | 1 164455 |163 000 1455 1
Maksuvdlad - - - - 7610 792 6818 861 9257 - 9257 + 100
(Volad toovotjatele 70 538 90278 - 19740 22 11882 18555 |- 6673+ 36 2 856 - 2856 | 100
Muud viitvolad 38411 52991 - 14 580 28 6 626 6 626 173 629 173 629
IPikaajalised volakohustused 1558718 | 800 000 758 718 95 - -
|Aktsiakapital nimividrtuses 40 200 40 200 - - 40 000 40 000 - - 42 000 42 000 - -
[Eelmiste perioodide jaotamata kasum 148 029 103 - 147 926 |143 617 845 845 - - 47 558 47 558
|Aruandeaasta kasum 590196 | 147 926 738122 + 499 21 843 - |- 21 843 28 268 47 558 - 19290 + 41

assiva kokku 2879705 |2 438 858 440 847 18 778 457 801154 |- 22 697 | 3 605910  [264 671 341239 129




Lisall

RAAMATUPIDAMISBILANSSIDE VERTIKAALANALUUS

Ariiihing X Ariithing Y Ariiihing Z
OSAKAAL OSAKAAL OSAKAAL OSAKAAL OSAKAAL OSAKAAL
VARAD KROON % KROON % KROON % KROON % KROON % KROON %
31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003

IRaha ja pangakontod 130 674 5 37999 2 52952 7 28 934 4 205 519 34 5960 2
IN6uded ostjate vastu 1042410 36 925412 38 701318 90 740 694 92 108 052 18 -
IMuud lithiajalised nduded - 396 0 - - - -
[Ettemaksed 277 302 10 294 396 12 123 0 70 0 5839 1 4111 2
[Tulevaste perioodide ettemakstud kulud 179 760 6 4754 - - - -
Miiiigiks ostetud kaubad 90 833 3 8122 - - 286 500 47 254 600 96
ILdpetamata objektid miiiigiks 25785 1 4727 - - - -
[Ettemaksed tarnijatele 581 0 - - - - -
Maa ja ehitised 367 689 13 367 689 15 - - - -
IMasinad ja seadmed 287 600 10 287 600 12 - - - -
IMuu materiaalne pohivara 85071 3 65 192 37 000 5 37 000 5 - -
IPGhivara akumuleeritud kulum 140 363 5 58 877 2 E 12936 | 2 E 5544 + 1 - -
ILopetamata ehitised 302 363 10 271 448 11 - - - -
IEttemaksed materiaalse pohivara eest 230 000 8 230 000 9 - - - -

okku Aktiva 2 879 705 100 2438 858 100 778 457 100 801 154 100 605 910 100 264 671 100
IMuud volakohustused - 810 000 33 - - 150 000 25 -
[Volad tarnijatele 729 671 25 793 418 33 733 337 94 740 962 92 164 455 27 163 000 62
Maksuvdlad - - - - 7610 1 792 - 9257 3
(Volad toovotjatele 70 538 2 90278 4 11882 2 18 555 - 2 856 1
Muud viitvolad 38411 1 52991 2 6 626 1 - 173 629 29 -
IPikaajalised volakohustused 1558718 54 800 000 33 - - - -
|Aktsiakapital nimividrtuses 40 200 1 40 200 2 40 000 5 40 000 42 000 7 42 000 16
[Eelmiste perioodide jaotamata kasum 148 029 5 103 0 845 0 845 0 47 558 -
|Aruandeaasta kasum 590 196 20 147 926 6 L 21843 F 3 - - 28 268 5 47 558 18
Kokku Passiva 2 879 705 100 2 438 858 100 778 457 100 801 154 100 605 910 100 264 671 100
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Lisa 12

KASUMIARUANNETE VERTIKAALANALUUS

Ariiihing X Ariiihing Y Ariiihing Z
2004/Osakaal % 2004 Osakaal % 2004/Osakaal %

ARITULUD

Miitigitulu 13 585717 99 8 465 982,0 100 2 835921 100
Muud dritulud 78 701 1 - -
KOKKU ARITULUD 13 664 418 100 8 465 982,0 100 2 835921 100
ARIKULUD - - -
Valmis- ja 16petamata toodangu - - - -
Kaubad, toore, materjal 11238 353 82 8292 695,0 98 2773923 98
Mitmesugused tegevuskulud 255 156 2 38 552,0 0 15489 1
[T56j6u kulud 1623014 12 149 043,0 2 18 241 1
IPShivara kulum ja véirtuse langus 81 486 1 7392,0 0 -
Muud drikulud 118 508 1 142,0 0 -
KOKKU ARIKULUD 13316 517 97 8 487 824,0 100 2 807 653 99
FINANTSTULUD JA -KULUD - - -
b) Intressikulud 54 068 | 0F 1,0 0 -
c) muud finantstulud ja - kulud 296 363 2 - -
KASUM MAJANDUSTEGEVUSEST 590 196 4t 21 843,0+ 0 28 268 1
ARUANDEAASTA PUHASKASUM 590 196 4t 21 843,0+ 0 28 268 1
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