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SISSEJUHATUS

Arimaailmas hinnatakse ettevotte tegevuse tulemuslikkust enamasti kasumlikkuse
alusel. Kasumi suurendamiseks on juhtkonnal kaks voimalust: tdsta viljamiitigi hindu
vO1 vihendada tegevuskulusid. Tihe konkurents turul vilistab esimese vOimaluse.
Ettevotte kasumlikkust mojutavad ettevotluskeskkond, maksuseadused ressursside
olemasolu ja maailma majanduses toimuv. Ettevotte strateegiat vélja tootades ja ellu
viies kujundab juhtkond ettevotte kidekdiku. Majanduslike otsuste langetamiseks saab
juhtkond vajaliku informatsiooni finantsaruannetest. Suhtarvude abil on voimalik
hinnata erinevate tootegruppide kasumlikkust, avastada tootmise kitsaskohti ja
prognoosida ettevotte majandustulemusi ning vorreldes neid teiste, sama
tootmisvaldkonna ettevotete majandustulemustega ja anda iihtlasi ka hinnang ettevotte

turupositsioonile.

Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi koostatud Eesti ettevotluse
kasvustrateegia aastateks 2014-2020 tidhelepanu keskmes on Eesti joukuse
kasvatamine, tootlikkuse ja efektiivsuse tOstmine ning ettevOtluse ergutamine.
Ministeeriumi kavandatud strateegia eesméargiks on saavutada targa majandusega riik,
tootajate sissetulekute suurenemine ja ettevotluses loodava lisandviirtuse kasv

sealhulgas kaupade ja teenuste ekspordist.

Loputod aktuaalsus seisneb pidavalt muutuvas majanduskeskkonnas. Riik paneb
ettevotetele jarjest rohkem kohustusi maksude ja aktsiiside néol. Ajakirjandusest voib
lugeda ettevotjatest, kes I0petavad Eestis tootmise ja suunduvad soodsamat

ettevotluskeskkonda otsima.

Loputod uudsus seisneb alustava ettevotte osalemises Eestis hetkel kehtiva
ettevotlusstrateegia elluviimisel. Sellest tulenevalt on oluline jélgida ettevotte
jatkusuutlikkust juba tema esimestel tegutsemisaastatel. Vaasan Baltic AS sisenes Eesti
majandusmaastikule kehtiva ettevotlusstrateegia algusaastatel. Vaasan Baltic AS annab
t00d 150 inimesele ja 98% toodangust eksporditakse. Alates 2015. aasta juunist kuulub

Vaasan Baltic Lantminnen Unibake koosseisu.

Too probleemiks Vaasan Baltic AS jitkusuutlikkuse hindamisel on tema liihike

tegutsemisaeg, kuna esimestel tegevusaastatel voivad ettevotte jitkusuutlikkuse



analiiiisi tulemusi mdjutada tootmise kdivitamiseks tehtud kulutused ja tavapérasest

suuremad turunduskulud.

Loputoo eesmirgiks on analiitisida ettevotte jatkusuutlikkust Vaasan Baltic AS niitel.

Eesmirgi saavutamiseks on piistitatud jargmised iilesanded:

5. Anda iilevaade ettevotluse olemusest.

6. Anda iilevaade finantsanaliiiisi olemusest.

7. Analiitisida Vaasan Baltic AS turupositsiooni.

8. Teostada Vaasan Baltic AS jitkusuutlikkuse vilja selgitamiseks efektiivsuse

analiiiis.

Loputoos kasutatakse kvantitatiivset uurimismeetodit ja teostatakse finantsanaliiiis
olulisemate suhtarvude osas. Finantsanaliiiis teostatakse Vaasan Baltic AS 2013- 2014
majandusaasta aruannete alusel. Konkurentsianaliiiisis 1dhtutakse tegevusvaldkonnas
tegutsevate ettevotete keskmistest nditajatest. Samuti vorreldakse olulisemate bilansi-

ja kasumiaruande elementide muutuste diinaamikat analiiiisitavate aastate viltel.

Loputdd koosneb kahest peatiikist. Esimeses peatiikis selgitatakse ettevotluse olulisust
ja finantsanaliiiisimisel kasutatavaid olulisi komponente. Esimeses alapeatiikis
selgitatakse ettevotluse olemust, ettevotlust mdjutavaid sisemisi ja viliseid tegureid
ning antakse iilevaade Eestis kehtivatest ettevOtlusvormidest. Teises alapeatiikis
antakse iilevaade pohilistest finantsaruannetest ning analiiiisimeetoditest ja

selgitatakse t60s kasutatavaid finantstermineid.

Teises peatiikis selgitatakse vilja kasvufaasis oleva pagaritdostusettevotte
jatkusuutlikkus. Esimeses alapeatiikis analiitisitakse ettevotte jatkusuutlikkust vilise
majanduskeskkonna ja konkurentsitingimuste kaudu. SWOT-analiiiisi abil hinnatakse
majanduskeskkonna tugevaid ja ndorku kiilgi. Ettevotte konkurentsivdoimelisuse
hindamiseks vorreldakse Vaasan Baltic AS"1 nditajaid vordluseks valitud ettevotete
nditajatega. Teises alapeatiikis teostatakse Vaasan Baltic AS efektiivsuse analiiiis
lahtuvalt teoreetilises osas esitletud finantsanaliilisi meetoditest. Analiiiisitakse

efektiivsust ja saadud tulemusi vorreldakse konkurentide majandusnéitajatega.

Loputdo kirjutamisel kasutatakse erialast kirjandust, teadusartikleid ning kehtivate

oigusaktide redaktsioone seisuga 01.01.2016.






1. FINANTSANALUUSI VAJALIKKUS ETTEVOTJALE

1.1 Ettevotluse olemus

Ettevotlus on mottelaad ja elustiil, mida saab vorrelda loominguga, kus unistusest voi
ideedest kasvavad aastasadu edukalt toimivad diinastiad. Innustavaid edulugusid vdoime
leida ldhemalt ja kaugemalt. Ettevotlus annab voimaluse teostada oma ambitsioone ja
unistusi, pakub vdoimalust teha just seda to6d, mis meeldib, olla sdltumatu. Kaasaegse
infotehnoloogia arengu tulemusena on vdimalik ettevotet juhtida sdltumata ajast ja
kohast. Ettevotlus tihendab iihtlasi ka vastutuse votmist ja suurt tookoormust. Riigi ja
tihiskonna tasandil tihendab vaba ettevotluse olemasolu iihte riigi alustaladest. Ténu
ettevotlusele toimub riigi igakiilgne areng. Seaduste piires tegutsevat ettevotjat voime

pidada riigi kodanike edumeelsemaks osaks.

Vastavalt iihiskondlikele oludele on majandusteadlased ettevotja ja ettevotluse moistet
selgitanud erinevalt. Cantillon oma 18. sajandi keskpaigas ldbiviidud uuringus kirjeldas
ettevOtjat kui ratsionaalset otsustajat, kes lepib riskide olemasoluga. 1950. aastal
nimetab Shumpeter ettevotjaks isikut, kes on vdoimeline muutma uue idee edukaks,
tulutoovaks uuenduseks. (Miettinen, Teder, 1k 35) Dovleac ( 2014) kirjeldab ettevotjat
kui inimest, kes otsib iiheaegselt nii uusi ressursse kui turge ning kombineerib neid. Ta
defineerib ettevotjat 1dbi tema isiklike oskuste ja omaduste. Kaasaegsema selgituse
kohaselt on ettevatlus uute ettevotete ja organisatsioonide loomine, eesmérgiga viia ellu
oma driidee, tdites sealjuures ka seotud osapoolte huvid (Raasiku Vallavalitsus, 2013).
2006. aasta oktoobris Euroopa Komisjoni organiseeritud konverentsil esitati jirgmine
ettevotluse definitsioon: ,,Ettevotlus on diinaamiline ja sotsiaalne protsess, kus
inimesed iiksi voi itheskoos médratlevad uuendusvoimalused ja tegutsevad sihipdraselt
nende elluviimiseks kas sotsiaalses, kultuurilises voi drilises kontekstis.* (Sirkel, et al.,

2008)

Eesti ettevotluse ldhiajalugu  iseloomustab  kiire areng ndukogudeaegsest
kollektiivmajandusest eraettevotluseni. Eesti keeles moistetakse sona ,.ettevotlus alla
sageli dri. Sellise keelekasutuse tagamaid selgitab Tonis Mets viitega Eesti ajaloolisele
taustale. Noukogude korra ajal oli no ,dri tegemine* kuni Mihhail GorbatSovi
voimuletulekuni kriminaalkorras karistatav. (Mets, et al., 2015) Ettevotlusmudel Eesti

Vabariigis on iiles ehitatud Idhtuvalt omandivormist, ehk omandisuhete kogumist, mis
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annab informatsiooni, kellel on omandidigus. ,,Omandidigus on omaniku juriidiliselt
tagatud digus kasutada ja kdsutada oma vara ning nduda ka teistelt isikutelt sellekohast
kditumist. Saame eristada avalikku omandit ehk riigi- ja munitsipaalomandit ning
eraomandit®. (Moller, 1998, 1k 19) Sellise tihenduse ettevotlusele annab ka 1995. aastal
vastuvoetud ja Eesti ettevotlust reguleeriv driseadustik, mille alusel on ettevotjaks
fiiiisiline voi juriidiline isik, kelle eesmérgiks on kaupade voi teenuste pakkumine kasu
saamise eesmdirgil ja ettevOte on majandusiiksus, mille kaudu ettevotja tegutseb.
Ettevote omakorda koosneb talle kuuluvatest varadest, digustest ning kohustustest.
(Ariseadustik, 2016) Tulumaksuseaduse jirgi on ettevotlus samas isiku iseseisev
majandus- voi kutsetegevus, mille eesmérgiks on tulu saamine. Lisaks kasu saamisele
kaupade ja teenuste miiiimisest loetakse tulumaksuseaduse jdrgi ettevotluseks ka tulu
saamist vallas- vO1 kinnisasja rendile andmisest ja autoridigustest tulenevate diguste

kasutada andmist vOi nende voorandamist raha eest. (Tulumaksuseadus, 2016)

Ettevotluse eesmirgiks on kasum, kuid ettevotjaid voib jaotada tulu taotlevateks ja
mitte-taotlevateks. Tsiviilseadustik jagab ettevotted eradiguslikeks juriidilisteks
isikuteks ning avalik-Giguslikeks isikuteks. (Tsiviildigusseaduse iildosa seadus, 2016)

Loputoos keskendutakse tulu taotlevatele ettevotjatele.

Ettevotlusprotsessi alustamise juures saame eristada kolme faasi: ideefaas, algusfaas
ning kasvamine (Dovleac, 2014). Ettevotlusega alustades tuleb ettevotjal arvestada
vilisest keskkonnast tingitud teguritega. (joonis 1) Viliskeskkond koosneb ettevotja
poolt kontrollimatutest vilisjdududest ja jaguneb kaheks - mikro- ja makrokeskkond.
Mikrokeskkond holmab tasandit, kus ettevotja tegutseb. Mikrokeskkonna teguriteks on
tooraine saadavus, tarbijad ja nende ostujoud, konkurendid, inim- ja finantsressursid.
Viline makrokeskkond mojutab ettevotjaid tootmisviliselt nii rahvuslikul kui ka
rahvusvahelisel tasandil. Siia kuuluvad poliitiline keskkond, riigi majanduslik olukord
tervikuna, rahvusvahelised suhted, tehnoloogiline areng ja loodusressursside

kittesaadavus. (Kallam, ef al., 2003, 1k 23)



Mikrokeskond Makrokeskond

| | Tooraine || Poliitiline
saadavus keskkond
Lo Riigi
[ Tarbljad)fl = majanduslik
nende ostujoud olukord
prim- ja | Rahvusvaheli-
— 1mants- sed suhted
ressursid
| Konkurendid |_| Tehnoloogiline
areng
Loodus-
=| ressurside
kéttesaadavus

Joonis 1. Ettevotte tegevust mojutavad tegurid (Kallam, ef al, 2003, 1k 23, autori
koostatud)

Riigis kehtivad seadused ja regulatsioonid ning iihiskonnas kehtivad tavad loovad
raamistiku, milles ettevotjad saavad ja tohivad tegutseda. Riigi ettevotluse
reguleerimine toimub peamiselt jairgmiste valdkondade kaudu: riigi majanduspoliitika
ja -—strateegia, maksusiisteem, kehtestatud reeglistik ettevotete alustamiseks ja
1opetamiseks, turu funktsioneerimise iildreeglid, garantiide siisteem ja ettevotluse
piirangud, riiklikud programmid ja riigipoolsed toetused ning keskkonnakaitse.
(Kallam, et al., 2003, 1k 24) Demokraatlikes riikides voib riigi majandusega seotud
iilesanded jagada nelja valdkonda- majandustegevuse ja eraomandi diguslike raamide
midramine; majanduse stabiliseerimine; vaba konkurentsi tagamine ja tulude

timberjaotamine (Randmaa, et al., 2007).

Riigi ettevotluspoliitika peamisteks eesmirkideks on ettevotlikkuse soodustamine,
tookohtade loomine, riigi ettevotete konkurentsivoime tdstmine. Riigi ettevotlus-
poliitika peab tagama ka regionaalse arengu tasakaalu. (TTU Kuressaare KolledZ, 2006,
lk 80) Valitsuse poliitiline iilesanne on tagada riigis majanduse kasv, madal toGtuse

mair, vihene inflatsioon ja ekspordi kasv. Millisel mééral valitsus oma eesmérgid
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saavutab, soltub sellest, millised tingimused antud riigis ettevotluse arenguks on
loodud. Poliitilisel siisteemil on oluline roll selles, kuivord stabiilne voi vastupidi - kui
muutlik on riigi ettevotluskeskkond. (Kallam, et al., 2003, lk 24) Riigi rahapoliitikaga
midrab riigi valitsus raha hinna ja selle kittesaadavuse. See omakorda mdjutab
intressimadrasid ja riigis ringlevat rahahulka, inflatsiooni ja ettevotete rahavoogusid.
(Kallam, et al., 2003, 1k 25) Riigi fiskaalpoliitikas omab téhtsat ja olulist rolli kehtiv
maksusiisteem. Kehtestatud maksud ning kehtivad maksuméddrad moodustavad

riigieelarve tulubaasi.

Maksupoliitikaga mojutab valitsus ettevotete arengut kaudselt. Riigi maksusiisteem
vOib soodustada ettevotlust vo1 vastupidi, mojuda ettevotlusele hoopis pérssivalt. Hea
maksusiisteem on selline, mis tdidab riigikassat, mdjutab majandusprotsesse riigile
soovitud suunas, ei riiva diglustunnet ning on arusaadav ja labipaistev. (Ulst, Hanson,
1996, 1k 42) Ettevotjate seisukohast on hea maksusiisteem selline, mis soodustab
majanduslikku aktiivsust, mis on lihtsalt administreeritud ja maksude deklareerimine
lihtne. Edumeelse ettevotluskeskkonna seisukohalt peab hea maksusiisteem olema
paindlik, kiiresti reageerima majandusolukorras toimuvatele muutustele. Maksude
kaudu toimiv poliitiline siisteem peab kajastama maksumaksjate poliitilisi eelistusi ja

vastama iithiskonna enamuse arusaamale diglusest. (Ulst, Hanson, 1996, 1k 43)

Majanduspoliitilised prioriteedid ja suhted fikseerib riik valitsuse poolt koostatavas
majanduse arengukavas (Riinkal, 2003, lk 25). To6 kirjutamise ajal kehtiv arengukava
holmab aastaid 2014-2017. Selles osutatakse erilist tdhelepanu kaupade ja teenuste
ekspordi suurendamisele. (Majandus- ja Kommunikatsiooniministeerium, 2013)
Vaasan Baltic AS toodangust iile 95% lidheb ekspordiks (Vaasan Baltic AS,

majandusaasta aruanne, 2014).

Inimesed on igale ettevottele strateegiliselt tdhtsad. Kliendid on sihtgrupp, kellele
ettevotte toodang on suunatud. Ettevote peab olema kursis nende ostukéditumisega ja
vOimeline ka ette ndgema nende ostukditumise vOimalikku muutumist. On oluline
virvata professionaalsed tootajad ning vilja selgitada, kas tegutsemispiirkonnas on
vajalikul hulgal vastavate oskustega ja haridusega spetsialiste. Arvamusjuhid ja
huvigruppide eksperdid mdjutavad avalikku arvamust ja selle ldbi tarbijate

ostukditumist. Koik see kokku moodustab sotsiaalse keskkonna, mis eksisteerib
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viljaspool ettevotte mojusfiiri, kuid mojutab igapdevaselt ettevotte kaekdiku. (Kallam,

et al., 2003, 1k 39)

Jarjest rohkem voib kohata viljendeid ,,sddstlik tootmine®, ,,keskkonnahoidlikkus* voi
,,sdastlik tarbimine®. Mitmete teadlaste ennustuste kohaselt, kui me kohe ei vihenda
kahjustavat mdju keskkonnale, on tagajirjed poordumatud. (Suppi, 2013, 1k 83)
Looduskeskkonnaga iiheks seonduvaks probleemiks on ressursid, nende efektiivne
kasutamine ja saastatus, mis tekib ettevotluse tagajirjel. Looduskeskkonnaga seotud
kiisimusi reguleerib keskkonnadigus, mille eesmérgiks on tagada koigi keskkonna
komponentide ja Okosiisteemide eksisteerimine ja omavaheline tasakaal.
Rahvusvaheliselt tunnustatud keskkonnadiguse printsiibid on keskkonna kaitsmine ja

sdilitamine ja ettevaatus. (Kallam, et al., 2003, 1k 36)

Looduskeskkonna kaitse olulisusele viitab ka 2015. aasta novembris Pariisis alanud ja
13 pédeva kestnud kliimakonverents, kus 195 riigi juhid sdlmisid rahvusvahelise
kliimakokkuleppe, mis vdimaldab hoida iilemaailmset kliima soojenemist alla 2°C.
(Rank, 2015) Kaasaegne ettevote ei sOltu tdnapdeval ainult konkreetses riigis
kehtivatest seadustest ning turutingimustest. Jdrjest rohkem peavad ettevotted

arvestama maailmamajanduses ja -poliitikas toimuvaga iildiselt.

Eesti Euroopa Liiduga liitumine andis Eesti ettevotetele juurde tegutsemisvabadust ja
takistusteta juurdepddsu EL-i suurele turule. 2010.aastal voeti Eesti vastu eurotsooni
ning Eesti kroon vahetus EL-i iihisraha, euroga. Eurotsooniga liitumine tegi Eesti
ettevotetel  vélispartneritega  suhtlemise lihtsamaks ja andis kindlustunde

vilisinvestoritele. (Kirna, 2012)

Ettevotte sisekeskkond on loodud inimeste poolt, loodud ettevotte juhtide otsustega

ning holmab jdrgmisi valdkondi (Tallinna Tehnikaiilikool, 1998):

1. eesmirgid ja missioon;
2. struktuur;

3. inimesed;

4. ulesanded;

5. tehnoloogia.

Igal ettevotte liikmel peab olema tegutsemise eesmérk ehk 10pptulemus. Eesmérk voib

olla viljendatud iilesandena, saavutusena voi tdhtajana. Eesmérgid on aluseks tulemuse
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kontrollimisel ning t66 hindamisel. Eesmirgid voib jagada iildisteks ja spetsiifilisteks.
Uldised eesmiirgid iseloomustavad kogu ettevdtet ning on pikaajalised. Uldine eesmiirk
méirab ira ettevotte suuruse, struktuuri, tootajate vajaduse ning tehnoloogia. Uldised
eesmirgid kujundatakse iimber spetsiifilisteks eesmirkideks, mis on tidpsemad ja
lithiajalisemad. Seega tekib justkui eesmirkide pingerida, mis on allutatud ettevdtte

peaeesmargile.

Ettevotte missioon on sdnum klientuurile. Missioon peab olema liihidalt ja selgelt
sonastatud ning peab aitama luua kujutluspilti ettevottest ning  selle
vidrtushinnangutest. (Tallinna Tehnikaiilikool, 1998) Oluline on siinkohal ettevotte
struktuur ehk koostisosade arv ning nende vaheline seos ning tdodjaotus. Toojaotus
tdhendab tegevuste ja toimingute jaotamist erinevate alliiksuste vahel. (Tallinna
Tehnikaiilikool, 1998) Juhtimise kvaliteet mdjutab ettevotte tegevuse igat aspekti.
Kvaliteetne juhtimine seostub jargmiste omadustega: {iildised juhtimisoskused;
tootajatega suhtlemise kogemus; teadmised tootmis- ja teenindusprotsessist;

motivatsioon; uuenduslikkus ja sihikindlus. (Kallam, et al., 2003, 1k 20)

Konkurentsipositsioon nditab ettevotte vOimet konkureerida turusektoris, kus ta
tegutseb. Tugeva konkurentsipositsiooniga ettevottele on omane suur turuosa, korge
tulusus, madalad tootmiskulud, efektiivne tootmine jne. (Kallam, et al., 2003, 1k 20)
Konkurents on ettevotete vaheline voistlus piiratud ressurssidele. Tootjad piiiiavad
toota odavamalt ja efektiivsemalt, pakkuda ostjatele kaupu hinnaga, mida ostjad on

ndus maksma. (Suppi, 2013, 1k 12)

Kokkuvaétvalt selgus, et ettevotluse ajalugu ulatub sajandite taha ja erinevatel ajastustel
on majandusteadlased ettevotlust defineerinud mitut moodi. Soltumata sdnastusest on
ettevotlust vaadeldud protsessina, mille tulemusel luuakse uut viddrtust, kasumit
omanikele ja lisandviadrtust klientidele ning iihiskonnale. Kuigi ettevotlusprotsessi
alguses on oluline driidee, peab ettevotja arvestama ka viliskeskkonnaga - kehtivate
seadustega, ressursside olemasoluga ning nende kittesaadavusega. Poliitilist voimu
teostades kujundab riik ettevotluskeskkonna ja kehtivate seaduste ja regulatsioonidega

on riigil vdimalus ettevotlust soodustada.
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1.2 Ettevotte finantsanaliiiisi tihtsus

Igapédevaselt ettevotte to0od korraldades teevad ettevotte juhid finants- ja
juhtimisotsuseid. Soltumata &riithingu liigist on selle tegevus suunatud kasumi
teenimisele ja turupositsiooni suurendamisele. Kui tulemuslik on ettevotte majandus-
tegevus, kui suur on iga iiksiku tootegrupi rentaablus, selle kohta saab informatsiooni
erinevatest finantsaruannetest finantsanaliiiisi abil. Lisaks ettevotte juhtidele ja
omanikele huvituvad finantsanaliiiisi tulemustest tarnijad, kliendid, pangad ning ka
konkurendid. Soltumata sellest, mis eesmirgil finantsanaliilis teostatakse, on oluline

analiiiisi aluseks olevate algandmete usaldusvairsus.

Finantsaruannetest saadakse informatsiooni ettevOtte varadest, kohustustest,
omakapitalist, tuludest ja kuludest, omakapitali muutustest ning rahavoogudest
(Raamatupidamise seadus, 2016 ). Finantsaruannete tervikkomplekt koosneb
jargmistest komponentidest: bilanss; kasumiaruanne; omakapitali muutuste aruanne;
rahavoogude aruanne; lisad, mis koosnevad olulistest arvestusmeetodite kokkuvattest
ja selgitavatest lisadest. Uldotstarbelisi finantsaruandeid v&ib esitada eraldi voi mone
teise avaliku dokumendi, nagu nditeks majandusaasta aruande koosseisus.
(Rahvusvaheline raamatupidamisstandard IAS, 2008) Finantsaruanded kajastavad, mis
on toimunud minevikus, kuid mineviku siindmuseid arvestades ja analiiiisides saame

finantsaruannete alusel prognoosida ka tuleviku siindmuseid. (Grahame, 2014)

Raamatupidamisbilanss koosneb kahest osast — aktivast ja passivast. Bilansi aktivas
kajastatakse rahalises viljenduses ettevotte varad, nende koostis ja paigutus. Vara on
ettevotte kasutuses olev ressurss, mis jaguneb kédibevaraks ning pohivaraks. Kéibevara
on ettevotte raha ja selle ekvivalendid ning nduded, mis muutuvad majandustegevuse
kdigus rahaks. Pohivara on ettevotte vara, mille kasulik iga on pikem kui iiks aasta.

(Kodasmaa, 2006, 1k 6)

Bilansi passiva poolel kajastatakse ettevotte varade moodustamise allikad ja nende
koostis. Passivas on liihi- ja pikaajalised kohustused ehk voorkapital ja algselt omanike
poolt ettevottesse paigutatud varade katteallikad. Kohustused on ettevotte kohustus,
mis nduab tulevikus rahast loobumist ehk tasumist. (Kodasmaa, 2006, lk 6)
Raamatupidamisseaduse jargi on omakapital varade ja kohustuste vahe ehk netovara

(Raamatupidamisseadus, 2016).
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Ettevotte majandustulemusest saab vajaliku informatsiooni kasumiaruandest, milles on
kirjendatud tulud ja kulud. Kasum on ettevdtte to6 tulemusena laeckunud tulude ja nende
teenimiseks tehtud kulude vahe. (Riinkal, 2003, 1k 46) Kasumiaruande analiiiisi aluseks
on kirjete vOrdlus miiiigitulu véartusega (Cinnamon, et al., 2011). Olulised néitajad on
kogutulu ja toorainekulu ning drikasumi rentaablus. Rahavoogude aruanne kuulub
finantsaruandluse pohidokumentide hulka ning sisaldab olulist informatsiooni nii sise-
kui viliskasutajatele. Rahavood on aruandes jagatud kolme rithma: rahavood
majandustegevusest ja investeerimisest ning rahavood finantseerimistegevusest.
Selline jaotus annab kiire iilevaate ettevotte sissetulekutest ning véljaminekutest.
(Ibarra, 2009) Rahavoogude aruanne juhib tidhelepanu firma maksevoimele (Kallam, et

al., 2003, 1k 140):

1. annab informatsiooni rahalise seisundi muutumise pohjuste kohta;

2. aitab hinnata raha laekumist ja viljamineku planeerimist moodunud
perioodil;

3. aitab prognoosida ettevotte rahalisi sissetulekuid ning véljaminekuid;

4. aitab hinnata ettevotte voimet maksta aktsionéridele ja osanikele dividende

ja intresse laenuandjaile.

Selleks, et aruanded kajastaksid digesti ja diglaselt ettevotte voi majandusiiksuse vara,
kohustusi ja omakapitali ning majandustegevuse tulemust, peavad need olema
koostatud vastavalt jargmistele rahvusvaheliselt tunnustatud arvestuspohimotetele:
majandusiiksuse printsiip, jdtkuvuse printsiip, arusaadavuse printsiip, olulisuse
printsiip, jarjepidevuse ja vorreldavuse printsiip, tulude ja kulude vastavuse printsiip,
objektiivsuse printsiip, konservatiivsuse printsiip, avalikustamise printsiip ja sisu

tilemuslikkuse printsiip. (Raamatupidamise seadus, 2016; Kiitt, 2009, 1k 50)

Finantsaruannetes sisalduva info pohjal tehakse jdreldusi mineviku kohta ja
prognoositakse tulevikku mojutavaid otsuseid. Majandusotsuste tegemiseks ei piisa
ainult ettevotte jdrjestikuste perioodide aruannete vordlemisest. Oluline on teada,
millisel positsioonil asub ettevote vorreldes teiste sama tegevusvaldkonna ettevotetega.
Meetodid, mida finantsaruannete analiilisimisel kasutatakse, on jargmised: muutuste
vordlev hindamine nii rahalisel kui ka protsentuaalsel kujul, iildistatud kujule viidud

aruannete analiilis ja suhtarvude analiiiis. (Kdomigi, 2006, 1k 112)
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Horisontaalanaliiiisil vorreldakse erinevate aastate rahalisi v3i protsentuaalseid muutusi
baasaasta nditajate suhtes. Bilansi horisontaalanaliiiis annab iilevaate, millised
muutused on toimunud ettevotte varade ja kohustuste kirjetel ning milline on nende
muutuste moju. Kasumiaruande horisontaalanaliiiis nditab kulude ja tulude suurenemist
vOi vihenemist ning toob vilja, milline kulukirje on enim mojutanud aasta kasumit voi
kahjumit. Rahavoogude horisontaalanaliiiis annab iilevaate rahajddgi muutusest ja
erinevatest maksetest aasta ldikes. Horisontaalanaliiiisi kdigus voib leida niinimetatud
trendinditajad, mis aitavad otsustada, kuivord olulised on toimunud muutused ettevotte

jaoks. (Udras, 2006)

Jargmiseks oluliseks finantsanaliilisi meetodiks on vertikaalanaliiiis. Selle meetodi
puhul analiitisitakse aruande sisemise struktuuri diinaamikat ehk vorreldakse aruande
erinevate komponentide omavahelist suhet. Vertikaalanaliiiisi on vdimalik teostada
koigi pohiaruannete kohta. Bilansi vertikaalanaliiiis néitab iihe konkreetse bilansikirje
suhet bilansimahtu. Kasumiaruande vertikaalanaliiiis toob vilja iga kasumiaruandekirje
suhte miiiigitulusse ning aitab mdista, kui suur roll mingil konkreetsel kululiigil oli
aruandeaasta kasumi voi kahjumi kujunemisel. Otsemeetodil koostatud rahavoogude
aruande vertikaalanaliiiisil saab baasnditajaks votta raha laekumised voi véljamaksed
vOi arvutada mitu protsenti moodustavad rahavoogude aruande kirjed miitigitulust.
(Udras, 2006) Finantssuhtarv mdddab kahe erineva niitaja suhet ning voimaldab
analiiiisida ettevotte rahanduslike nditajate  vordlusi erinevatel perioodidel.
Finantssuhtarvudest on abi erineva suurusega ettevotete omavahelisel vordlemisel.

(Monea, Guta, 2011)

Jatkusuutlikkust voib defineerida kui ettevotte ellujaamisvoimet. Jatkusuutlikku
ettevotet iseloomustab stabiilne kasv ja kasumlik majandustegevus. Ettevotte
majanduslikku jitkusuutlikkust iseloomustavad innovaatilisus, tulevikupotentsiaal ja
finantsolukorra stabiilsus. (Vissak, 2005) Varade haldamine, likviidsus ja maksevdime
ning investeeringute tasuvus on jatkusuutlikkuse seisukohalt olulised néditajad. (Monea,
Guta, 2011) Ettevotte jatkusuutlikkust saab kindlaks teha jargnevate suhtarvude alusel:
varade efektiivsus, maksevdoime ja rentaablus. Efektiivsuse ehk varade kasutamise
analiilisist ndhtub, kui hésti ettevote kasutab oma varasid miitigikdibe genereerimiseks.
Efektiivsuse niitajaid saab arvutada nii kogu vara kohta tervikuna kui ka vara liikide

16ikes. (Kdomigi, 2006, 1k 114)
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Varade kidibekordaja nditab, mitu kidibe rahaiihikut tuleb iihe varasse investeeritud
rahaiihiku koht. Arvutatud suhtarvu puhul mida suurem on niitaja, seda efektiivsem

on varade kasutamine. (Kdomaégi, 2006, 1k 114):
Varade kidibekordaja = miiiigikdive / vara (1)

Jargmine efektiivsuse nditaja, varade kiibevilde, niitab keskmist varade kdibimist

pdevades. Kiibevilde leitakse jargmise arvutuskdigu alusel (Kdomigi, 2006, 1k 25):
Varade kiibevilde = 360 / varade kdibekordaja 2)

Tootmisettevotte puhul on oluline analiiiisida ka pShivara kasutust. PGhivarade tootlus
nditab, kui efektiivselt ettevote oma varasid kasutab, mitu tsiiklit ldbivad ettevotte
pohivarad analiiiisitava perioodi jooksul. (Monea, Guta, 2011) Vorreldes kidibevaraga
on pohivara ringkédik aeglasem. Pohivara tootlus arvutatakse valemiga (Kdomagi, 2006,

Ik 115):
Pdohivarade tootlus = miiligikdive / materiaalne pohivara jidkmaksumus  (3)

Pdohivara tootlus nditab, mitu kidibe rahaiihikut tootis iiks pohivara all olev rahaiihik.

(Koomagi, 2006, 1k 115).

Likviidsus on ettevotte voime tasuda oma lithiajalisi kohustusi. (Monea, Guta, 2011)
Kiibekapital on summa, mille vorra kédibevarade maksumus iiletab liihiajaliste

kohustuste summat ning on leitav valemiga (Alver, Reinberg, 2002, 1k 307):
Puhas kiibekapital = kidibevarad — lithiajalised kohustused 4)

Liihiajaliste volgnevuste kattekordaja ehk maksevoime tase kajastab ettevotte voimet
katta kreeditoride liihiajalised nduded kdibevaraga. Maksevoime tase leitakse valemiga

(Alver, Reinberg, 2002, 1k 308):

Maksevoime tase =kiibevara /lithiajalised kohustused &)

Maksevoime tase on hea, kui iiletab 1,6 (Alver, Reinberg, 1k 309).

Vahetu maksevalmiduse kordaja niitab, millise osa liihiajalistest kohustustest on firma

voimeline kohe tasuma (Alver, Reinberg, 2002, 1k 311):
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Vahetu maksevalmiduse kordaja = raha + rahastatavad véartpaberid /

lithiajalised kohustused (6)

Niitaja arvvéartus voib olla kuni 0,2. Uldine eesmirk on, et kogu vaba raha oleks

otstarbekalt kasutatud. (Alver, Reinberg, 1k 311)

Ettevotte tegevuse pohieesmirk, kasum, on rahaline nditaja, mis ei iseloomusta
majandustegevuse tulemuslikkust. Kasumi genereerimiseks rakendatud ressursside
tasuvust nditab rentaablus. Rentaablus on kasumi suhe majandusniitajasse, mille
tasuvust uuritakse ning viljendatakse protsentides. Finantsanaliiiisi teostamisel
kasutatakse pohiliselt kolme rentaablusnéitajate rithma: miiligikdibe rentaablus, varade
ja omakapitali kasumitootlus. (Teearu, Krumm, 2005, lk 27) Miiiligikdibe rentaablus
annab informatsiooni sellest, kuidas ettevote on suutnud kontrollida kulude taset

(Teearu, Krumm, 2005, 1k 28):
Miitigikdibe puhasrentaablus = puhaskasum / netokiive (7)

Varade kasutamise tulemuslikkust iseloomustavad varade kasumitootlikkuse nditajad

(Teearu, Krumm, 2005, 1k 29):
Varade puhasrentaablus = puhaskasum / varad (8)

Omakapitali rentaablus néitab omanike poolt ettevottesse paigutatud kapitali

tootlikkust ja on leitav valemiga (Teearu, Krumm, 2005, 1k 29):
Omakapitali rentaablus = puhaskasum / omakapital )

Alustava ettevotte jiatkusuutlikkust mojutab turul valitsev konkurents. Mida suurem on

ettevotte rentaablus, seda tugevamal positsioonil ta asub. (Monea, Guta, 2011)

SWOT-analiiiis toob vilja ettevotte tugevused ja ndrkused, selgitab voimalikke ohtusid
ja aitab leida uusi vOimalusi. SWOT-analiilis loob analiiiitilise raamistiku. (Fallon

Taylor, 2016 )

Kokkuvaétvalt selgus, et ettevotte finantsolukord sdltub mitmest tegurist. Olulisem on
see, kuidas olemasolevat raha kasutatakse. Majanduslikke otsuseid langetades
kujundab juhtkond ettevotte kasumlikkust, maksevdimet ning turupositsiooni. Selleks,
et paremini tulevikku prognoosida, tuleb analiiiisida mineviku siindmuseid. Analiiiisiks
vajalikud andmed saab juhtkond finantsaruannetest. Raamatupidamisbilanss annab

ilevaate ettevotte varadest ja kohustustest ning nende elementidest. Kasumiaruandest
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saadakse informatsioon selle kohta, kui suur on ettevotte teenitud tulu ja milliseid
kulutusi on ettevote selle teenimiseks teinud. Rahavoogude aruanne annab
informatsiooni selle kohta, millest koosnevad tema sissetulekud ja millele ta raha
kulutas. Finantssuhtarvud toovad vilja ettevotte rentaabluse ning on olulisteks

tooriistadeks erineva suurusega ettevotete majandustulemuste vordlemisel.
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2. KASVUFAASIS ETTEVOTTE ARENG VAASAN
BALTIC AS NAITEL

2.1 Ettevotte Vaasan Baltic AS turupositsioon Eestis

Olukorras, kus ndudlus reguleerib pakkumist, kéib ettevotete vahel klientide ja ostjate
pérast pidev voistlus. Tiheda konkurentsi tingimustes tuleb ettevotetel pidevalt tegeleda
tootearendusega ja leida uusi turge. Uus ning alustav ettevote leiab endale kliendid
reeglina juba tegutsevate ettevotete arvelt. Alustava ettevotte ellujadmise tagavad

siinkohal aga innovaatilisus, uudne tehnoloogia ja sdéstlik tootmine.

Vaasan Baltic AS tegeleb siigavkiilmutatud ehk bake-off pagaritoodete tootmisega.
Bake-off tahendab erisuguseid ja eri staadiumis toorkiilmutatud pagaritooteid. Idee ja
nimi pdrineb USA-st. Klassikalise bake-off etapid on sulatamine, kergitamine,
kiipsetamine ja miiiikk. Tehnoloogia areng on loonud selles vallas uusi tdiendavaid
voimalusi. Meetodit on véimalik kasutada eelkiipsetatud pagaritoodete ja eelkergitatud
pagaritoodete puhul. (BO kontseptsioon, kuupdev puudub) Elutempo kiirenedes on
ndudlus siigavkiilmutatud pagaritoodete jirele pidevas kasvamises, sest virske ja
ahjusooja piruka saamiseks ei pea enam aega kulutama, vaid pakendist toote vilja

vOtma, ahju panema ja suhteliselt varsti saab sooja ning maitsva piruka voi saia.

Uhegi uue trendi tdus ei teki tiihjast kohast, vaid millegi arvelt. Siigavkiilmutatud
toodete tarbimise kasv tuleb eelkdige virske leiva ja saia tarbimise vihenemise arvelt.
Virske leiva ja saia all motleb t66 koostaja samaks voi jargmiseks pdevaks toodetud
pagaritooteid, mis on eelnevalt pakendatud tarbijapakenditesse. Siigavkiilmutatud
pagaritoodete eeliseks on lihtsam tootmise planeerimine, kuna toodetakse suurematesse
vaheladudesse ja suuremad partiid korraga. Suuremate laovarude tootmist voimaldavad
toodete pikad sdilivusajad, mis saavutatakse kiirkiilmutamisega. Ressursse on seega
voimalik optimaalsemalt kasutada. Koik, mis on tootjale kasulikum, sellest voidavad
nii klient kui ka 10pptarbija: mugavus, kiirus ja hea toote maitse. Vaasan Baltic AS
pohiline toodang eksporditakse Rootsi ja Soome, kuid toodetakse ka Norra, Taani ja

Baltikumi turule. (Vaasan Baltic AS, majandusaasta aruanne, 2014)

Ettevotte tegevust mojutavad vilised tegurid, nii mikro- kui ka makrokeskkond (vt.
alapeatiikk 1.1). Sellest tulenevalt ei saa analiiiisida ega anda hinnangut ettevotte

majandustegevusele vétmata arvesse keskkonda, milles ettevote tegutseb. Umbritsevast
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majanduskeskkonnast sdltub, kui kerge voi raske on uuel ettevottel turule siseneda,

milliseks kujuneb konkurents ning millise turupositsiooni ettevote saavutab.

Vaasan Baltic AS alustas Eestis tootmist 2013. aasta jaanuaris. Millised on asukoha
valiku plussid ja miinused, sellest annab iilevaate SWOT-analiilis. Asukoha valiku
tugevused on hea geograafiline asend, avatud majandus, hésti toimiv e-riik, lihtne
ettevotte alustamine, vajaliku inimressursi olemasolu ja ettevotlust soosiv
maksusiisteem. Miinused asukoha wvalikul: rilk on tugevalt mojutatav
viliskaubanduspartneritest ning tugev palgasurve. Voimalusena selgus SWOT-
analiilisist laienemine siseriiklikule turule ja ohuna selgus t6djOulise elanikkonna

viljaridnne. (vt lisa 1)

Eesti on viike avatud majandusega riik. Hea geograafilise asendi ja korralikult
viljatootatud infrastruktuuriga on ta atraktiivseks voimaluseks vilisinvestoritele.
Ekspordi ja impordi arendamiseks on olemas koik transpordiliigid: maantee- ja
raudteetransport, lennu- ning meretransport. Euroopa Liidu riikide seas on Eesti iiks
stabiilsema majanduskasvuga riike. Tabelist 1 nidhtub, et perioodil 2012-2014

iseloomustab aeglane, kuid stabiilne kasv.

Tabel 1. Majanduse pohinditajad 2012-2014 (Statistikaamet, 2015; Statistikaamet
2014; Statistikaamet, 2013, autori koostatud)

Naitaja 2012 2013 2014
SKP milj eurot 18 005,30 19 012,22 19 973,22
SKP reaalkasv 5,1 1,7 2,9
Tarbijahinnaindeks 3,9 2,8 0,1
Tootusemair 10,2 8,6 7.4
Keskmine palk (eurot) 887 949 1005
Palga nominaalkasv 5,7 7 59
Tarbijahinnaindeks 3,9 2,8 -0,1
ilfélggsl(;iieka SJ\E,I teenuste 9.1 49 2.7

Maailmapanga eksperdid on paigutanud Eesti dritegevuse alustamise lihtsuse poolest
189 riigi hulgas 17. kohale (Elenurm, 2015). Ariiihingu registreerimine Eestis on kiire,

samuti suhtlemine pankade ja erinevate ametkondadega e-keskkonnas. Ka oma
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maksusiisteemi lihtsuse ja kasutajasobralikkuse poolest on Eesti Euroopa Liidus 9.
kohal. (PwC, 2015) Lisaks sellele, et maksusiisteemi kasutamine on vodimalikult
lihtsaks tehtud, kaasneb ettevotlusega maksude arvestamise, kinnipidamise ja

tilekandmise kohustus.

Konkurents on stiimul, mis paneb ettevOtjat innovaatiliselt tegutsema ja ressursse
optimaalselt kasutama. Ent liiga tihe konkurents voib ettevotte arengule ka pidurdavalt

mojuda. Konkurentsi surve hindadele mdjutab omakorda seega ettevotte kasumit.

Vaasan Baltic AS turupositsiooni hindamiseks teostatakse SWOT-analiiiis (vt lisa 2).
Ettevotte tugevuste ja norkuste viljaselgitamiseks vorreldakse neid sama valdkonna
ettevotetega. Valimi koostamise aluseks voeti bake-off tehnoloogiat kasutavad
ettevotjad ning sarnane tOOtajate arv ettevotetes. Vaasan Baltic AS niitajaid
vorreldakse Eesti Pagar AS, Fazer Eesti AS ning Cristella VT OU-ga. Vérdluseks
vajalikud andmed saadakse nende ettevotete 2013. ja 2014. aasta majandusaasta

aruannetest.

Analiitisi aluseks on realisatsiooni maht ja selle geograafiline jagunemine ning
suuremad kululiigid: kulutused toorainele, t60jou- ja iildhalduskulud ning nende

osakaal miiiigikdibesse.

Kuna Vaasan Baltic AS alustas Eestis tootmist 2013. aastal, siis 2014. aasta oli Vaasan
Baltic AS7i jaoks esimene tdisvoimsusel tootmise aasta. Ettevotted, kellega turgu
jagatakse, on Eestis tootmisega tegelenud aastaid. Uue tegijana turule tulemisel on oma
plussid ja miinused. Uhelt poolt on uue ettevdtjana ja uue ettevotte ning kaubamirgiga
keeruline alustada konkureerimist juba aastaid turul tegutsenud ettevotjatega. Kuid
innovaatilisel uuel ettevottel on ka omad eelised. Nii nagu eelpool kirjeldatud, kdik neli
analiiiisitavat ettevotet kasutavad bake-off tehnoloogiat. Kiilmutatud pagaritoodetele
keskendumine voimaldab néiteks tootmisettevottes efektiivsemalt kasutada seadmeid
ning sisendressursse ja sarnase tehnoloogia kasutamine annab koigile ettevotetele
vordsed vdimalused turul olemiseks ja laienemiseks. Kaasaegse tehnoloogia
kasutamine on seega kindlasti mérk ettevotte tugevusest. Kuna kdik valimis olevad
ettevotted kasutavad sarnast tehnoloogiat, siis nendega vorreldes ei anna see Vaasan

Baltic AS’le suuremat eelist.

Laia toodangu sortimendiga on tugevamal positsioonil Eesti Pagar AS. Mitmekesine

toodangu valik on ka Fazer Eesti AS"1. Toodangu sortimendis on leiva-saiatooted ning
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kiilmutatud pagaritooted. Vaasan Baltic AS sarnaneb oma toodete portfelliga kdige
enam Cristella VT OU’le. Vaasan Baltic AS tugevuseks on aga siinkohal mitmekesine
kiilmutatud kondiitritoodete valik. Jooniselt 2 nihtub, et Vaasan Baltic AS i toodangust
0,54% toodetakse Eesti turule.Tugevamalt on Eesti turule suunatud Eesti Pagar AS,
kelle toodangust 97,19% turustatakse koduturul. Vordsel positsioonil on Fazer Eesti
AS ning Cristella VT OU. 99,46% Vaasan Baltic AS toodangust turustatakse viljaspool
Eestit. (vt. joonis 2)

Muud
Euroopa Liit H Cristella
Fazer Eesti
Liti Leedu B Eesti Pagar
B Vaasan Baltic
Eesti
0 10000000 20000000 30000000 40000000

Joonis 2. Analiilisitavate ettevotete valmistoodangu turu geograafiline jagunemine

eurodes (autori koostatud, lisa 2 alusel)

To6j0ud ja todjoukulud on nii ettevotjate kui majanduspoliitikute tdhelepanu keskmes,
ent tootajad on iiks kallimaid ressursse. Atraktiivsel ja hea mainega todandjal on
kergem turupositsiooni suurendada. Kbvalifitseeritud personal tagab sujuva
tootmisprotsessi. 2014. aastal oli analiilisitavatest ettevotetest Vaasan Baltic AS
viikseima tootajate arvuga. Nimetatud aastal oli ettevottes t60l 128 tootajat. Koige
suurem todtajate arv, 246 tootajat, oli Cristella VT OU1. Samas olid Cristella VT OU1
t60joukulud iihe tootaja kohta kdige viiksemad, numbrilises viljenduses 12 577 eurot.
Kodige suuremad to6joukulud iihe todtaja kohta olid Fazer Eesti AS’1, 19 721 eurot.
Vaasan Baltic AS oma 17 141 eurot tddtaja kohta jdi todjoukulude suuruselt teisel
kohale. (vt lisa 2) Eesti on viike riik, kuid ka siin midngib geograafiline asend
toojoukulude kujunemisel oma rolli. Tallinnas ja selle ldhitimbruses tegutsevatel

ettevotetel on suurem palgasurve.
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Toojoukulusid analiiiisides selgub mitu rahaiihikut miiiigikdivet iihe tootaja kohta
ettevottes toodeti. Parim nditaja on Eesti Pagar As’l, ithe tootaja kohta toodeti 2014.
aastal 175 054 eurot miiiigikdivet. (vt lisa 2) Vaasn Baltic AS tootis 125 510 eurot
miiligikdivet lihe tootaja kohta. Sellest saab jireldada, et on sisse seatud efektiivne
personali juhtimine ja maksimaalselt on dra kasutatud kaasaegne tehnoloogia ning

soetatud pohivara.

Turupositsiooni suurendamise ja saavutatud turupositsiooni hoidmise seisukohalt on
oluline kulude juhtimine. Jirgmisena analiilisitakse ettevotete tooraine kulu suhet

miitigikdibesse.
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Joonis 3. Analiilisitavate ettevotete tooraine kulu oskaal miiligikéibes protsentides
(autori koostatud, lisa 5 alusel)

Kodige suurem tooraine kulu osakaal oli Fazer Eesti AS’il, moodustades 52,62%.
Vaasan Baltic AS sama niitaja aastal 2014 oli 49,65% absoluutsummas 7 976 249

eurot. (vt lisa 2, joonis 3)

Oluliselt mojutavad ettevotte majandustulemust iildhalduskulud. Oskusliku kulude
juhtimisega on voimalik kasumit suurendada. Turupositsiooni hoidmise seisukohalt on
madalad iildhalduskulud olulised. Tihedates konkurentsitingimustes ei ole alati
voimalik kulude suurenemist viljamiiligi hindadesse edasi kanda. Jooniselt 4 nihtub

valimi ettevotete iildhalduskulude osakaal miiiigikdibes.
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Joonis 4. Analiiiisitavate ettevotete iildhalduskulude osakaal miiiigikdibes protsentides

(autori koostatud, lisa 5 alusel)

Uldhalduskulude suurim osakaal, 26.63% oli Fazer Eestil. Vaasan Baltic AS"i vastav
niitaja oli 4,5% olles vordsel tasemel Cristella VT OU’ga ning 1,8% punkti vorra
viiksem kui Eesti Pagar AS’il. Vaasan Baltic AS niitajat ndrgestavad pea sama suured
turunduskulud. Kahe kululiigi osakaal miiiigituludes kokku on 9% absoluutsummas
1 486 840 eurot. (vt joonis 4, lisa 2) Jouline turunduspoliitika on turule sisenedes

valtimatu.

Kokkuvaétvalt selgus, et Eesti on iiks stabiilsema majanduskasvuga riike Euroopa Liidu
liikkmesriikide seas. Tema majandust iseloomustab viike, kuid stabiilne kasv. Lisaks
stabiilsele majandusele selgus SWOT-analiiiisist majanduskeskkonna tugevusena hea
geograafiline asend, viljaarenenud infrastruktuur ja ettevotlust soosiv maksusiisteem.
Puudustena selgus analiiiisist todjoulise elanikkonna véljardnne ja tugev palgasurve.
Peale esimest tdisvoimsusel todtamise aastat saab Vaasan Baltic AS turupositsiooni
hinnata heaks. Niitajate absoluutsummad jadvad veel aga konkurentidele alla. Kulude
4,5% osakaal miitigikdibest annab tunnistust tulemuslikust kulude juhtimisest.
Miitigikdive ithe hdivatu kohta nditab inimressursi oskuslikku kasutamist. 99,46
protsendiline toodangu eksport on tdend sellest, et ettevottel on kindel turg ja
kliendibaas viljaspool Eestit. Omades vajalikke ressursse ehk tehnoloogiat, kaasaegset
inventari ja seadmeid ning kvalifitseeritud personali, on olemas kdik vdimalused

siseriikliku turuosa suurendamiseks.
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2.2 Vaasan Baltic AS efektiivsus

Eduka ettevotte kriteeriumiks on lisaks innovaatilisele tehnoloogiale Okoliigiliselt
vastutustundlik kditumine, tootajate ja klientide rahulolu. Parimat tulemust esimese
tegevusaasta kohta kajastab efektiivsuse analiiiis, millega saab hinnata parimal viisil
ettevotte jatkusuutlikkust. Jatkusuutlikkuse hindamiseks teostatakse finantsaruannete

analiiiis vastavalt t60 teoreetilises osas esitletud meetoditega.

Ettevotlusvormilt on Vaasan Baltic aktsiaselts ning kuulub Vaasan Gruppi.
Aktsiakapitali suurus seisuga 2014 oli 25 000 eurot. Viljastatud on 250 lihtaktsiat.
Tootajaid on Vaasan Baltic AS“is 128. (Vaasan Baltic AS, majandusaasta aruanne,

2013) Ettevotte edukuse moddupuuks on tema finantsnditajad.

Ettevotte jatkusuutlikkuse analiiiisi alustatakse bilansielementide vordlusega. Bilansi
horisontaalanaliiiisiga tuuakse vélja bilansikirjete diinaamika aastate 16ikes. Saadud

tulemusi vorreldakse konkurentide tulemustega.

Valimis suurima bilansimahuga on Vaasan Baltic AS. Bilansimaht absoluutsummas
2014. aastal oli 21 081 341 eurot, suurenemine vorreldes eelneva majandusaastaga oli
2,78%. Suurim muutuja varade grupis oli raha, mis on suurenenud 2,74 korda. Raha
jaak perioodi 16pus on 1 276 708 eurot. Raha on ettevotte jaoks kdige hinnatum
ressurss. Vottes korvale rahavoogude aruande ndeme, et raha muutus on toimunud 1dbi
dritegevuse. Raha juurdekasv on olnud ka Fazer Eesti As’l 21,11% vorreldes eelneva
majandus perioodiga. Eesti Pagar AS“1ja Cristella VT OU’1 on see niitaja languses. (vt

joonis 5)
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Joonis 5. Analiiiisitavate ettevOtete varade struktuur 2013- 2014 eurodes (autori

koostatud, lisa 3 alusel)

Suuruselt jirgmine muutuja varade osas on nduded ja ettemaksed, mis vorreldes
eelmise perioodiga on 1,03 korda suurenenud. Suurim muutus selle niitaja osas on
Cristella VT OU’l, 150,41%. Nouete ja ettemaksude suurenemine on mojunud
negatiivselt ettevotte rahale. Nouded ja ettemaksed on suurenenud ka Eest Pagar AS’1,

24,0%. Fazer Eesti As’l on nduded ja ettemaksed 9,08% vorra vihenenud. (vt joonis 5)

Varud on Vaasan Baltic AS’l vihenenud 11,76%. Valimi iilejddnud ettevotetel on see
niitaja kasvanud. Eesti Pagar AS’]l on suurenemine olnud 53,53%. Raha vihenemise ja

varude suurenemise vahel on seos. Liiga suur hulk raha on varude all kinni. (vt joonis
5)

Vaasan Baltic AS suurim kirje bilansi passivas on liihiajalised kohustused. 2014
majandusaastal on neli korda suuremad kui Eesti Pagar AS. Vaasan Baltic AS
lithiajalistest kohustustest moodustab ligi 90% laenukohustus. 17 599 570 euro
laenukohustuse maksetdhtaeg on 31. detsember 2015. aastal (Vaasan Baltic AS
majandusaasta aruanne 2014, lisa 7). Liihiajaliste kohustuste diinaamikast selgub, et
nditaja on vihenenud 4,68 %. Liihiajaliste kohustuse 16%-line vihenemine on olnud ka
Fazer Eesti AS7il. Eesti Pagar AS-il ja Cristella VT OU"1 on liihiajalised kohustused

suurenenud, suurenemise protsent vastavalt 18,57 ja 56,46. (vt joonis 6)
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Joonis 6. Analiilisitavate ettevotete kohustused ja omakapital 2013.- 2014. aastal
eurodes (autori koostatud, lisa 3 alusel.)

Pikaajalised kohustused Vaasan Baltic AS’l puuduvad. Pikaajaliste kohustuste
protsentuaalne kasv oli suurim Eesti Pagar AS’1 70,1%. Absoluutsummas 2 430 324

eurot, liihiajaliste kohustuste kirje bilansis oli suurim Cristella VT OU"1.

2013. aasta majandusaasta 10petas Vaasan Baltic AS negatiivse omakapitaliga. 2014.

aasta majandusaasta omakapital bilansi kuupéeva seisuga oli 1 462,535 eurot.

Kasumiaruandes on oluline analiiisida miiiigikdibe ja kulude diinaamikat. Suurim
miiiigitulude kasv oli Vaasan Baltic AS7il, 94,56%, Cristella VT ou miiiigitulu kasvas
34,35%. Fazer Eesti AS miitigitulu oli 6,36% languses. Kulud suurenesid analoogselt
miiligitulule. Vaasan Baltic AS miiiidud toodangu kulu suurenes 58,77% ning
iildhalduskulud 53,48%. Cristella VT OU vastavad protsendid 32% ning 39%. Fazer
Eesti AS miitidud toodangu kulu vihenes proportsionaalselt miitigituluga 6,7%, kuid

tildhalduskulud suurenesid 7,22%. (vt joonis 7)
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Joonis 7. Analiilisitavate ettevotete miiligitulu ja drikasum eurodes (autori koostatud,
lisa 5 alusel)

Oluline néitaja on drikasumi marginaal ehk see, kui palju jddb raha ettevotte kasutusse.
Vaasan Baltic AS drikasumi marginaal tegi suurima kasvu, 2014. aasta 10pus oli see
niitaja 7,2%. Jirgnes Cristella VT OU, kelle drikasumi marginaal 2014. aasta 15pus oli

12,9. Eesti Pagar AS drikasumi marginaal oli stabiilselt 2,7% aastas.

Jatkusuutlikkuse seisukohalt on oluline analiiiisida ettevotte rahavoogusid. Mdlemal
aastal olid Vaasan Baltic AS rahavood positiivsed. 2013. aastal oli rahavoogudes suur
osakaal saadud laenul. 2014. aasta majandusaastal oli rahavoogude suurim mojutaja
sissetulek dritegevusest. Rahavood investeerimis- ja finantseerimistegevusest olid
negatiivsed. Siinkohal tasub tdhelepanu juhtida ka tdigale, et ka pikalt turul tegutsenud

ettevotetel olid nimetatud rahavood negatiivsed (vt lisa 5).

Jatkusuutlikkuse viljaselgitamise seisukohalt on oluliseks tooriistaks finantssuhtarvude
analiiiis. Nii nagu to6 teoreetilises osas vélja toodi, voetakse analiiiisil vaatluse alla
likviidsust ning rentaablust néditavad suhtarvud. Arvutatud suhtarve vorreldakse valimi

ettevotete suhtarvudega.
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Tabel 2. Finantssuhtarvud. (autori koostatud, lisa 3 ja 5 alusel)

Vaasan Baltic AS Eesti Pagar Fazer Cristella VT OU

Finantsniitaja 2014 2013 2014 2014 2014
Varade kiibekordaja 0,76 0,40 2,13 2,24 1,38
Varade kiibevilde 472,40 895,02 169,11 160,85 261,72
Pdhivarade tootlus 90,36 43,94 305,85 432,07 186,39
Miitigikdibe
puhasrentaablus 6,44 14,46 2,65 9,77 13,99
Varade
puhasrentaablus 4,91 5,81 5,64 -21,87 19,24
Omakapitali
rentaablus 70,78 -1641,29 9,69 -41,66 30,51
Puhas kiibekapital
euro -16316186,00 | -18845418,00 30823,00| 1336925,00 775469,00
Maksevoime tase 0,17 0,08 1,01 1,51 1,24
Vahetu
maksevalmiduse
kordaja 0,07 0,02 0,01 0,32

Varade kéibekordaja niitab, mitu kdibe eurot iiks varadesse investeeritud euro toodab.
Vaasan Baltic AS kéibekordaja 2013. aastal oli 0,40. Aasta jooksul varade kdibekordaja
suurenes 90%. 2014. aastal teenis iiks varadesse investeeritud euro 0,72 euro senti
kasumit. Varade kdibevilde nditab varade kidibimist pdevades. Valimi parim néitaja oli
Eesti Pagar AS-il, kellel iiks varadesse investeeritud euro teenis 2014. aastal 2,13 eurot
kasumit. 472 pdeva jooksul tekitavad Vaasan Baltic AS varad kidivet suuruses, mis on
nende nimivédrtus bilansis. 2014. aastal peaaegu vOrdsete niitajatega olid parimad

tulemised Fazer Eesti AS7l 160,85 ja Eesti Pagar AS7il 169,11. (vt tabel 2)

Pohivara rentaablus nditab, kui palju kasumit suudab teenida iiks pohivarasse
investeeritud rahaiihik. 2013. aastal oli Vaasan Baltic AS pdhivara rentaablusnéitaja
43,94. Aasta hiljem ehk 2014. aastal oli see niitaja 90,36. Uks pohivarasse investeeritud
euro teenis 90,36 eurot kasumit. Enim kasumit teenis iga pohivarasse investeeritud euro
Fazer Eesti AS7il. 2014. aastal oli Fazer Eesti AS pohivara rentaablus 432,07.
Puhaskiibekapital oli Vaasan Baltic AS7il ldbi kahe aasta negatiivne. Seda niitajat
mojutas suuresti tdsiasi, et kogu laenukohustus summas 17 599 570 eurot on voetud
iles lithiajalise kohustusena. Valimi iilejdinud kolmel ettevottel oli see niitaja
positiivne. Maksevdime tase ja vahetu maksevalmiduse kordaja jiid molemad alla

heakskiidetud norme. Vaasan Baltic AS arvnditajad 2014. aastal olid vastavalt 0,16 ja
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0,065. Valimi ettevotetest parim tulemus nende niitajate osas oli Fazer Eesti AS’I.
2014.aastal oli Fazer Eesti AS1 maksevdime tase 1,51 ja vahetu maksevalmiduse

kordaja 0,32. (vt tabel 2)

Vaasan Baltic AS miiiigikdibe puhasrentaablus oli 6,4%, ehk 6,4% miitigikdibest saab
ettevote kasumit. 2013. aastal oli see niitaja 14,4. Miiligikdibe puhasrentaabluse
55,4%-se languse pohjustasid turundus- ja iildhalduskulude kasv. Varade
puhasrentaablus 2014. aastal oli niitaja 4,9. TeisisOnu iga varasse investeeritud
rahaiihik tootis 4,9 rahaiihikut kasumit. Cristella VT OU varade puhasrentaablus 19,24
oli valimi ettevotete nditajatest suurim. Omakapitali rentaablus oli 2014. aastal 70,8.

Uks ettevottesse investeeritud euro teenis 2014. aastal 70,8 eurot kasumit. (vt tabel 2)

Finantssuhtarvude analiiiisist selgus, et likviidsus- ja maksevdime nditajad jdid alla

heakskiidetud norme.

Kokkuvétvalt selgus finantsanaliiiisist, et Vaasan Baltic AS esimese tegutsemisaastad
olid edukad. Olulised majandustegevust iseloomustavad niitajad olid kasvutrendis.
Miiiigitulu 94,6%-ne kasv ja kulude konservatiivne juhtimine andsid 2014.a.
majandusaasta 10pptulemiks kasumi absoluutsummas 1035 193 eurot. Ettevotte
rahavood olid positiivsed, raha juurdekasv toimus ldbi dritegevuse. Rahajdigi kasv
bilansikuupédeva seisuga vorreldes eelneva perioodiga oli 2,7 kordne. Teostatud
analiiiisist selgus, et ettevottes on sisse seatud konservatiivne kulude juhtimine.
Finantsniitajate muutuste analiilis to1 vilja miitigikdibe, kasumi ja raha kasvutrendi.
Vaasan Baltic AS suhtarvude analiiiisist selgus, et likviidsus- ja maksevdime néitajad
on norgad ja jddvad alla heakskiidetud norme. Arvestades ettevotte lithikest tegutsemise
aega voib analiiiisi tulemustest ldhtuvalt jareldada, et Vaasan Baltic AS on jitkusuutlik

ettevote.
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KOKKUVOTE

Uhe ettevotte tegevuse tulemuslikkust hinnatakse eelkdige selle kasumi jirgi. Tiheda
konkurentsi tingimustes on vaja ettevotte juhtkonnal analiiiisida tegevuskulusid ja leida

vOimalusi kulude vahendamiseks.

Too aktuaalsus seisnes pidevalt muutuvas majanduskeskkonnas. Jirjest rohkem saab
uudistest lugeda ettevotetest, kes sulgevad oma tootmise Eestis ning ldhevad
ettevotluseks soodsamaid tingimusi otsima. Majandus- ja
Kommunikatsiooniministeeriumi poolt koostatud Eesti ettevotluse kasvustrateegia
aastateks 2014- 2020 tidhelepanu keskmes on Eesti joukuse kasvatamine, ettevotluse

ergutamine ning ekspordi suurendamine.

Too6 uudsus seisnes selles, et 1dbi toodanguekspordi panustab analiiiisitav ettevotte

kehtiva ettevotlusstrateegia teostamisse.

Probleemiks Vaasan Baltic AS jatkusuutlikkuse hindamisel oli ettevotte lithike
tegevusaeg, kuna esimestel tegevusaastatel voivad ettevotte jatkusuutlikkuse analiiiisi
tulemusi mojutada tootmise kdivitamiseks tehtud kulutused ja tavapirasest suuremad

turunduskulud.

Loputod eesmirgiks oli analiilisida ettevotte jatkusuutlikkust Vaasan Baltic AS nditel.

Eesmairk tdideti uurimisiilesannete kaudu.

Esimeseks uurimisiilesandeks oli anda iilevaade ettevotluse olemusest, selgitati riigi
rolli ettevotluskeskkonna kujundamisel ja toodi vilja pohilised hoovad, millega riik
saab ettevotjaid mojutada. Jireldustest selgus, et ettevotlus on protsess, mille
eesmargiks on luua uut viédrtust, kasumit omanikele, lisandvddrtust klientidele ja
tihiskonnale. Selgus, et ettevotte edu soltub ressursside olemasolust ja oskusest neid

kasutada. Soodsa ettevotluskeskkonna kujundamisel on riigil oluline roll.

Teiseks uurimisiilesandeks oli selgitada finantsanaliiiisi olemust. Anti iilevaade
pohilistest finantsaruannetest ja finantsanaliiisimeetoditest. Defineeriti ettevotte
jatkusuutlikkus ja selgitati rahandussuhtarvude tidhtsust ning piiritleti iihtlasi
jatkusuutlikkuse seisukohalt olulised suhtarvud. Ettevotte jatkusuutlikkuse hindamisel

keskenduti varade efektiivsuse, maksevdime ja rentaabluse niitajatele.
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Kolmandaks uurimisiilesandeks oli analiiiisida ettevotte jatkusuutlikkust 1dbi vilise
majanduskeskkonna ja konkurentsitingimuste. Analiitisist selgusid {imbritseva
majanduskeskkonna plussid ja miinused. Vaasan Baltic AS turupositsiooni
hindamiseks teostati SWOT-analiiiis, mille kdigus tema niitajaid vorreldi valimi teiste
ettevotete vastavate niditajatega. Analiiiisi tulemusena selgus, et Vaasan Baltic AS on

esimese tegevusaastaga kindlustanud endale hea turupositsiooni.

Neljanda uurimisiilesandena teostati Vaasan Baltic AS finantsanaliiiis. Teostati bilansi
ja kasumiaruande trendianaliiiis ning analiiiisiti likviidsus- ja rentaablusnéitajaid.
Ettevotte jatkusuutlikkuse analiiiisist selgus, et ettevottes on sisse seatud konservatiivne
kulude juhtimine. Finantsnéitajate muutuste analiiiisist selgus miitigikdibe, kasumi ja
raha kasvutrend. Vaasan Baltic AS suhtarvude analiiiisist selgus, et likviidsus- ja
maksevoime nditajad on norgad ja jddvad alla heakskiidetud norme. Arvestades
ettevotte lithikest tegutsemise aega voib analiiiisi tulemustest ldhtuvalt jireldada, et

Vaasan Baltic AS on jitkusuutlik ettevote.

Lihtuvalt teostatud analiiiisi tulemustest soovitatakse ettevottel Vaasan Baltic AS

parandada ettevotte likviidsusnditajaid ja suurendada siseriiklikku turuosa.
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SUMMARY

The performance of a company is primarily assessed by its profit. In a highly
competitive environment, however, it is hereby necessary for the management and
executives of the company to evaluate the company’s operating costs and find ways for

reducing unnecessary costs.

The graduation thesis “A company’s sustainability based on the example of Vaasan
Baltic Ltd.” is in Estonian, on 49 pages and 6 annexes. 47 literature sources have been

used, which all have been referred to in the text.

The topicality of this thesis consists in a constantly changing economic environment.
More and more one can read from the news about different enterprises closing down
their production in Estonia and seeking for more favourable conditions for business
activity elsewhere. The Enterprise Strategy for 2014-2020 which has been prepared by
the Ministry of Economic Affairs and Communications has taken different aspects into
focus, such as growing overall prosperity in Estonia, encouraging entrepreneurship and

increasing export.

The novelty of this thesis lied in the fact that the analysed company contributes to the

current Enterprise Strategy.

The problem for assessing the sustainability of Vaasan Baltic AS was the short
operation period of this company since during the first activity years several factors
might have an effect on the evaluation of a company’s sustainability, such as costs for

launching production and higher marketing costs.

The main research aim of this thesis was to analyse the financial indicators of Vaasan
Baltic AS and assess its sustainability. The aim of this work was filled through several

research tasks.

The first research goal of the thesis was on the one hand to provide an overview of the
nature of entrepreneurship, to clarify the role of the government in shaping of the
business environment and on the other hand bring out the main levers that the state
might use while influencing the entrepreneurs. According to the conclusions and
findings the entrepreneurship is a process which aims to create new value, profits for

the owners and additional value for clients and society in general. Thus, the success of
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the company depends on the availability of resources and the skills that one needs for
using them. In addition, the government itself shapes the business environment by

exercising political power.

Secondly, the aim of the second research task was to identify the importance of
financial analysis. An overview of the basic financial reports and financial analysis
techniques was given. The sustainability of the enterprise was defined, the importance
of financial ratios was explained and conjointly, the important ratios were outlined in
terms of sustainability. The main focus was put on assessing the efficiency of the assets,
solvency and cost-effectiveness and earning capacity margins while assessing the

sustainability of the company.

Thirdly, a task was given to analyse the sustainability of the company through the
external economic environment and competitivity conditions. The pluses and minuses
of the surrounding economic environment were revealed in the analysis. For assessing
the market position of Vaasan Baltic AS a SWOT-analysis was carried out. Key
indicators of the company were compared with the indicators of the samples of other
enterprises functioning in this domain. The analysis showed that Vaasan Baltic AS has

secured itself a good position in the market during its first active year.

The fourth research goal aimed at carrying out a financial analysis on Vaasan Baltic
AS. An income statement trend analysis was carried out. In addition, income statement
trends and financial ratios were analysed. The results demonstrated that the company
has established a conservative management of expenditure. It also revealed a growth
trend in sales, profit and cash. The ratio analysis showed that the liquidity and solvency
indicators were weak and remain below accepted standards. Taking the short operating
time in consideration and based on the results of this analysis it can be concluded that

Vaasan Baltic AS is a sustainable company.
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LISAD

Lisa 1. Majanduskeskkonna SWOT

Autori koostatud, Eesti Statistika Aastaraamat 2015 alusel.

Tugevused

Noérkused

Hea geograafiline asend; ekspordiks vajalik
taristu mere- dhu- ja maismaa transpordi ndol;
avatud majandus; hésti toimiv e-riik, ettevotlusega
alustamine lihtne; stabiilne majandus; olemas
vajalik inimressurss-spetsialistid, oskustoolised;
ettevotlust soosiv maksusiisteem-reinvesteeritud
kasum on maksuvaba;

Tugevalt mdjutatav
véliskaubanduspartnerite ja teiste EL
liikkmesriikide kdekdigust; Tugev
palgasurve, korged t66joumaksud, tootajate
liikumisega seotud kulutused viljadppele ;

Voimalused

Ohud

Laieneda Eesti siseturule ja naaberturgudele (Liti,
Leedu, Venemaa)

Toojoulise elanikkonna véljarédnne.
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Lisa 2. Vaasan Baltic AS SWOT

Autori koostatud ettevotete Vaasan Baltic AS, Eesti Pagar AS, Fazer Eesti AS ja Cristella VT OU 2013. ja 2014. aasta majandusaasta aruannete

alusel.
Niitaja Vaasan Baltic SWOT- analiiiis Vordlus ettevotted
Sisemised tugevused Sisemised ndrkused Eesti Pagar Fazer Cristella VT OU
Sisenemine Vaasan Baltic AS sisenes turule 2013. aastal Vaasan Baltic AS Turul olnud Alustas tegevust | Stigavkiilmutatud
turule sisenes turule 2013. aastast 2004 1993. aastal. pagaritooteid
aastal tootnud aastast
2004

Tehnoloogia Kasutab bake-off tehnoloogiat. Kiilmutatud pagaritoodetele Oskustodjou puudus Kasutusel sarnane | Kasutusel sarnane | Kasutusel sarnane

keskendumine lubab tootmisettevttes paremini oma
tegevust planeerida. Tidnu pikemale sdilivusajale saab
korraga valmistada suuremaid koguseid ning kasutada
efektiivsemalt seadmeid ning sisendressursse.

tehnoloogia

tehnoloogia

tehnoloogia

41




Lisa 2 jitk

kasutatud voorkapitali

investeeringuid on
finantseeritud nii

investeeringuid on
finantseeritud nii

Toodang Siigavkiilmutatud pagari- ja kondiitritooted Tooted kohalikule Leiva-saiatooted, Leiva-saiatooted, | Siigavkiilmutatud
turule kondiitritooted kiilmutatud pagaritooted
ning pagaritooted
stigavkiilmutatud
pagaritooted
Investeeringud Pohivara soetamisel on kasutatud vddrkapitali Pohivara soetamisel on | Pohivara Pohivara Pohivara

investeeringuid on
finantseeritud nii

voor- kui voor-kui voor- kui
omavahenditega omavahenditega omavahenditega
Héivatute arv 2014.a.seisuga oli 128 to6tajat, todjoukulu kokku 2194152 € | Tootmismahtude 2014.a seisuga 2014.a seisuga 2014.a seisuga 246
suurendamine 218 tootajat ja 177 toodtajat, todtajat, t66jou
olemasoleva todjoukulud kokku | t66joukulud kulu 3 094 080
personaliga raske 3 547 378 eurot kokku 3 eurot
490 621eurot
Miitigitulu Miiiigitulu 1 héivatu kohta 125510,9 16 065 390 eurot 38 161 853 eurot. 18 471 919 eurot | 21 189 093 eurot.
miitigitulu Miiiigitulu 1 ja miliigitulu tthe | Miiiigitulu 1 t66taja
tootaja kohta tootaja kohta kohta 86 143,52
175054,4 eurot 104361,12 eurot eurot
Tooraine kulu Praagi ja jadtmete vihesus tootmise kéivitamisel. 7976 249¢€, 70% miitigitulust 52,62% 47,5% miitigitulust
moodustades 49,65% miitigitulust
miitigitulust
Uldhalduskulud Uldhalduskulud 726 793€, moodustades 4,5% miitigituludest miitigitulust 26,63% 4,5%
6,03% miitigitulust miitigituludest
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Lisa 2 jitk

Miiiigi-tulu Toodangust 83,14% turustatakse Rootsi ja 16,29% Soome Miiiigitoodangust 0,5% | 97% toodangust 96% toodangust 80,57% toodangust
geograafiliste turustatakse Eestis; turustatakse Eestis | turustatakse Eestis | turustatakse Eestis,
piirkondade 0,01% Litis ja Leedus | ning 2,8% ja 7,92% Euroopa | 18,34% Euroopa
16ikes Euroopa Liidus Liidus Liidus ning 1,08%

viljaspool Euroopa
Liitu
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Lisa 3. Analiiiisitavate Ettevotete finantsniitajad

Autori koostatud. Ettevdtete finantsniitajad Vaasan Baltic AS, Eesti Pagar AS, Fazer Eesti AS ja Cristella VT OU 2013. ja 2014. aasta
majandusaasta aruannete alusel.

Ettevotete finantsnditajad eurodes
Liihiaja-
Ettevéte nimetus | Majandus- Nouded ja lised kohus- | Pikaajalised
aasta Raha ettemaksed | Varud |Pohivara |tused kohustused | omakapital | Miiligikdive |Kasum | Bilansimaht

2013 340946 689118 | 706674 | 18772760 | 20582156 0 -72658 8249419 | -1192527 20509498
Vaasan Baltic AS 2014 1276708 1402354 | 623558 | 17778721 | 19618806 0 1462535 16065390 | 1035193 21 081 341
2013 423462 3308894 | 835318 | 10637212 4562676 1219893 9422317 34948744 966861 15204886
Eesti Pagar 2014 63837 4103118 | 1282476 | 12477126 5418608 2075123 10432826 38161853 | 1010509 17926557
2013 695757 2365911 | 916232 | 6587399 3144388 1283871 6137040 19727237 -521198 10565299
Fazer 2014 842678 2150942 | 984581 | 4275206 2641276 1280032 4332099 18471919 | -1804941 8253407
2013 668760 923950 | 1340435 | 7778475 2083844 1878020 6749756 15771372 | 2011930 10711620
Cristella VT OU 2014 151893 2313624 | 1570535 | 11368408 3260583 2430325 9713552 21189093 | 2963769 15404460
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Lisa 4. Bilansi horisontaalanaliitisid

Autori koostatud. Ettevotete Vaasan Baltic AS, Eesti Pagar AS, Fazer Eesti AS ja Cristella VT OU 2013. ja 2014. aasta majandusaasta aruannete

alusel.
Nouded ja Liihiaja- Pikaajali.
Ettevotte | Majan- ette- lised kohus- | kohus-
nimi dusaasta Raha maksed Varud Pohivara tused tused oma-kapital | Bilansi-maht
% 274.,5 103,5 -11,7 -5,3 -4,6 0 -2112,9 2,8
Vaasan
Baltic AS 2014 | absoluutsumma 935762 713236| -83116 -994 039 -963 350 0] 1535193 571 843
% -84,9 24,0 53,5 17,3 18,7 70,1 10,7 17,9
Eesti
Pagar AS 2014 | absoluutsumma -359 625 794 224 | 447 158 1839914 855932 855230 1010509 2721671
% 21,1 -9,1 7,5 -35,1 -16,0 -0,3 -294 -21,9
Fazer
Eesti AS 2014 | absoluutsumma 146921 | -214 969 68349 -2312193 -503 112 -3839| -1804941 -2311892
% -77,3 1504 17,2 46,1 56,4 29,4 43,9 43,8
Cristella
VT OU 2014 | absoluutsumma -516 867 | 1389674 | 230 100 3589933 1176739 | 552305| 2963796 4 692 840




Lisa 5. Analiiiisitavate ettevotete 2013. ja 2014. aasta kasumiaruanded

Autori koostatud. Ettevotete Vaasan Baltic AS, Eesti Pagar AS, Fazer Eesti AS ja Cristella VT OU 2013. ja 2014. aasta majandusaasta aruannete

alusel.
Ettevotte nimetus
Vaasan Baltic AS Eesti Pagar AS Fazer Eesti AS Cristella VT OU
Kaumiaruande

kirje 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Miiiigitulu 16 025 322 8236 605| 38161853 | 34948744 | 18471919| 19727237| 21189093 | 15771372
Muutus % 94,5 0 9,2 0 -6,3 0 34,3 0
Muud éritulud 40 068 12 814 33153 19356 14 004 51339 42 738 14 081
Valmistoodan-
gu muutus 0 0 15 047 4816 0 0 256 723 151 975
miitidud -13 421
toodangu kulu 047 -8459 194 | -30276 625 | -27 570226 | -9 804229 | -10515364 | -13 587 391 | -10 293 257
Muutus % 58,7 8,9 0| -6,762819 0 32,00283
Brutokasum 2 644 343 -209 775 7933 437 7402690 | 8 681 687 9263212 7901197 5644 171
Turunduskulud -760 047 -404 655 0 0 0 0
Uldhaldus- -10 464
kulud -726 793 -473 526 | -6 871425 -6406819 050| -9759071| -4823331| -3469 666
Muutus % 53,4 7,2 0 7,2 0 39
s.h toojoukulud | -2 194 152 -1525423| -3547378| -3065776| -3490621 -3 497 398 -309 080 | -2 185533
Muud érikulud 200 -2 -58 522 -48 558 -133 -7 883 30116 -40 832
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Lisa 5 jatk

Arikasum 1157703 -1 087 958 1003 481 947313 | -5273109,1 -4001140 | 2738709,37 -51860
Arikasumi

marginaal 7,224211 -13,2088 2,62954 2,710578 | -28,54663 -20,28231 12,92474 | -0,328824
Kasum

tiitarettevotete

aktsiad 0 0 0 0 0 0 0 2222
Finantstulud/

kulud 0 0 7028 19548 102 0 5 2
Intressikulud -122510 -104569 0 0 -22554 -17456 -83925 -123967
Kasum enne

maksustamist 1035193 -1192527 1010509 966861 -1804941 -521198 2963796 2011930
Aruandeasta

kasum/kahjum 1035193 -1192527 1010509 966861 -1804941 -521198 2963796 2011930
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Lisa 6. Analiiiisitavate ettevotete rahavoogude aruanded 2013. ja 2014. aastal.

Autori koostatud. Ettevtete Vaasan Baltic AS, Eesti Pagar AS, Fazer Eesti AS ja Cristella VT OU 2013. ja 2014. aasta majandusaasta aruannete

alusel.

Vaasan Baltic AS Eesti Pagar AS Fazer Eesti AS Cristella VT OU
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Rahavood dritegevusest 0 0 0 0 0 0 0 0
Arikasum (-kahjum) 1157703 | -1087 958 1 003 481 947313 | -1782489 | -503742 | 3047716 | 2133673
Korrigeerimised 0 0 0 0 0 0 0 0
Pohivara kulum ja véirtuse langus 1834837 | 1293722 1020813 | 1439366 2053835 | 937961 775 585 801 785
Kasum/kahjum pohivara miitigist 0 -28 461 -16 723 -12 525 -4 692 -21 375 4359
Muud korrigeerimised 0 0 0 0 0 0 0| 1164798
Kokku korrigeerimised 1834837 | 1293722 992 352 | 1422643 2041310 | 933269 754210 | 1970942
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksude muutus =713 236 14 380 -410 844 | -179 964 214968 | 366402 | -1416 383 144 320
Varude muutus 83116 -706 674 -447 652 532523 -68 349 | -273 952 -230 100 -300 270
Aritegevusega seotud kohustuste ja ettemaksude 54427 | 1193937 1315909 -1539 -350 421 101 671 737317 | -1003 776
muutus 864
Laekunud intressid 0 0 88122 183 0 0 5 0
Makstud intressid 0 0 0 0 0 0 -7 -96
Laekumised sihtfinantseerimisest 0 0 0 0 0 0 21363 | 1237033
Kokku rahavood dritegevusest 2416 847 707 407 2541368 | 1182834 55019 | 623648 | 2914121 | 4181826
T e C 0 0 0 0 0 0 0 0
Lisa 6 jatk )18 | 9268 160 | -1828552 -1 062 -231075 | -307427 | -3148613 | -2 155475
813
Laekumised pohivara miiiigist 0 0 30 000 40 352 349 269 11 590 31 084 244 795
Netorahavood tiitarettevotjate soetamisel 0 0 0 0 0 0 0 40 022
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Antud laenud 0 0 -180 000 0 0 0 0 0
Antud laenude tagasimaksed 0 0 0 | 1060000 0 0 0 0
Laekunud intressid 0 0 0 0 102 156 0 2
Laekumised sihtfinantseerimisest 0 802 247 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
Kokku rahavood investeerimisest -840 798 | -8465913 | -1978 552 37539 118296 | 295681 | -3 117529 | -1 870 656
Rahavood finantseerimisest 0 0 0 0 0 0
Saadud laenud 850 000 | 7895000 0 0 0 0 0 950 000
Saadud laenude tagasimaksed -1 400 000 0 -199992 | -199 992 0 0 0| -2010 000
Arvelduskrediidi muutus 0 0 0 0 0 0 176 028 -329 326
Kapitalirendi tagasimaksed 0 0 -681291 | -703 598 0 0 -453 819 -260 780
Makstud intressid -90 287 -100 632 -41 158 -69 250 -26394 0 -35 668 -36 099
Kokku rahavood finantseerimisest -640 287 | 7794368 -922 441 -972 840 -26394 0 -313459 | -1 686 205
Kokku rahavood 935 762 35 862 -359 625 247 533 146 921 327 967 -516 867 624 965
Raha perioodi algul 340 946 305 084 423 462 175 929 695 757 | 367 790 668 760 43 795
Raha muutus 935 762 35 862 -359 625 247 533 146 921 327 967 -516 867 624 965
Raha perioodi 16pus 1276 708 340 946 63 837 423 462 842 678 | 695 757 151 893 668 760
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