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SISSEJUHATUS

Kaasaegse majanduse arendamise tingimustes on finantsjuhtimine tks kdige keerulisem
ning prioriteetsem (lesanne. Iga ettevote sGltumata suurusest ja valdkonnast vajab
finantsjuhtimist. Turumajanduse tingimustes vaadeldakse finantsressursse juhtimise

esmase vajaduse objektina.

Viimasel ajal réagitakse sageli kaibekapitali juhtimise tahtsusest. Kéibekapital on
rahaline ressurss, mis ringleb ettevotte &riprotsessides ja toodab teatavat kasumit iga
ringiga. Mida rohkem kapital ringleb, seda rohkem kasumit toodab ta ettevdttele. Raha
konversiooni perioodi luhendamise abil vahendab ettevdte finantseerimise vajadust ja
selle tulemusena saab rohkem kasumit. Kéibekapitali juhtimine kétkeb raha, varude,
debitoorse ja kreditoorse volgnevuse juhtimist. Ettevotte finantsjuhi theks olulisemaks
funktsiooniks on efektiivse kdibekapitali juhtimise sisteemi valja to6tamine.

Kéibekapitali juhtimine on (ks kbige mahukamaid osi finantsjuhi Ulesannetest, kuna
vOtab palju aega ja vajab pidevat kontrolli. Teiste sGnadega vdib 6elda, et tdnapaeval on

kaibekapitali juhtimine ettevdtte edu pant.

Ettevotte raske finantsolukorra puhul aitab kéibekapitali arendamine sageli rahanappust
kdrvaldada, tOsta ettevotte likviidsust ja parandada selle finantsseisu. Kaibekapitali
ratsionaalne juhtimine aitab vajalikku raha vabastada. Védga tihti paiknevad ettevotte
jaoks vajalikud rahasummad nditeks varudes voi debitoorses volgnevuses. Kéibekapitali
juhtimise pd&hiline probleem Aluminiumset OU-s seisneb optimaalse kaibekapitali
struktuuri maaratlemisel. Uheks pdhjuseks kaibekapitali juhtimise arendamiseks on

asjaolu, mis on seotud raha puudusega, mida vajatakse ettevotte arendamiseks.

Vorreldes varasemate buumiaegadega on Euroopas pdarast masu Vvéljastpoolt
finantseerimine veidi keerulisemaks muutunud ja tGha enam pdoratakse tdhelepanu

kaibekapitali juhtimisele. K&ibekapitali juhtimine on eriti oluline vdikeettevotele, kuna



kaldutakse ronkem lootma omaniku finantseerimisele, kaubakrediidile ja luhiajalistele
pangalaenudele, mille abil tehakse vajalikke investeeringuid k&ibevarasse. Edukatel
ettevotetel voib kaibekapitali kasutamine t6husam olla ning efektiivne kaibekapitali
kasutamine ei ndua nii palju finantseerimist valjastpoolt, mis omakorda vahendab

intressikulusid jne.

Kéibekapitali juhtimise peaeesmargiks on piisavas koguses kaibevara leidmine, mis
garanteerib ettevotte igapdevase majandustegevuse protsessi seisakuteta ja kaibevara
kdige efektiivsema kasutamise. Koik ressursid on piiratud. Siit tekib maksimaalse efekti
saavutamise (lesanne mitte ainult nende mahu reguleerimisel, vaid ka ressursside

optimaalsesse vastavusse viimisel. (Ermasova 2008: 176)

Kéibevara kasutamise parandamine on suunatud selle kdibivuse kiirendamisele. Nouete
juhtimise raames on vaja hinnata klientide maksevGimelisust ning kontrollida
Oigeaegset maksmist. VOlgnevuse juhtimises l&htutakse pohireeglist — debitoorse
volgnevuse kéibivus peab olema kdrgem kreditoorse volgnevuse kaibivusest. Koiki neid

punkte vaadeldakse kéibekapitali juhtimises, kuna see teema on vaga lai.

Antud t66 eesmargiks on analtisida kaibekapitali juhtimise probleeme ja to6tada valja
ettevOtte kaibekapitali juhtimise arendamissuunad ning teha ettepanekuid k&ibekapitali
juhtimise taiustamiseks Aluminiumset OU-s. T66 tulemusena valmivaid ettepanekuid
saavad ettevOtte juht ja raamatupidaja kasutada oma igapdevases to0s selleks, et
efektiivsemalt kasutada ettevotte kéibekapitali ja tagada ettevotte stabiilne finantsseis.

Eesmargi taitmiseks on pustitatud jargmised uurimistlesanded:

anda Ulevaade kéibekapitali juhtimise rollist ettevottes;
iseloomustada pdhilisi kdibekapitali juhtimise komponente ettevottes;

teostada Aluminiumset OU kaibekapitali struktuuri muutuste analiiiis;

M W Do

valja selgitada, kas Aluminiumset OU kaibekapitali komponentide kasutamine
on majanduslikult efektiivne;

5. vdlja tootada kéibekapitali juhtimise peamised arendamissuunad ja ettepanekud.

Plstitatud eesmargi saavutamiseks on antud magistritdds rakendatud peamiselt

kvantitatiivseid analutsimeetodeid. Kaibekapitali muutuste selgitamiseks kasutati



kaibevarade horisontaal- ja vertikaalanaluisi. Selleks, et selgitada valja k&ibekapitali
juhtimise probleeme teostati suhtarvuanallis, kus anallisiti kéibevara erinevate

aruandekirjete dunaamikat perioodide 18ikes ning kaibekapitali struktuuri.

Metoodiliste votetena kasutatakse peamiselt dokumentide analtlsi ja intervjuusid
ettevGtte juhi ning raamatupidajaga. Olulisteks andmeallikateks on Aluminiumset OU
materjalid ning internetilehekilgedel avaldatud informatsioon. TO0O teoreetilise osa
kirjutamisel kasutati erinevaid allikaid: kéasiraamatuid ja monograafiad, samuti ka
artikleid teadusajakirjadest ning internetist. Empiirilises osas on kasutatavateks
allikateks Aluminiumset OU ja tema konkurentide majandusaastaaruanded. Antud
magistritdos soovib autor labividud finantsanaluiiisi pohjal arendada Aluminiumset OU
kaibekapitali juhtimist, mis on suunatud efektiivsete finantsjuhtimise meetodite
leidmisele ja realiseerimisele ning mis aitaks parendada ettevdtte finantsolukorda.
Autori Glesandeks on hinnata Aluminiumset OU kaibekapitali juhtimise efektiivsust ja
uurida, kas kaibekapitali juhtimise poliitika tagab ettevotte likviidsuse.

Magistritod on jaotatud kolmeks peatiikiks. Esimene peatiikk késitleb kaibekapitali
juhtimise teoreetilist olemust ja tahtsust. Selles on antud Ulevaade kaibekapitali analtlsi
erinevatest meetoditest. TOO teises peatiikis analliisitakse Aluminiumset OU
finantsnéitajaid eelnevalt teoorias késitletu pohjal ja voOrreldakse tulemusi eelnevate
perioodidega. Saadud tulemuste vordlemisel ja interpreteerimisel l&htutakse konkurendi
Aknameister OU tehtud finantsanaltiiisist. Kolmandas peatiikis on vaadeldud
Aluminiumset OU kaibekapitali juhtimise arendamissuundi ja tehtud ettepanekud

kaibekapitali juhtimise parandamiseks.



1. KAIBEKAPITALI JUHTIMISE TEOREETILISED
ALUSED

1.1. Kaibekapitali juhtimise roll ettevdotte finantsseisundi
kujunemisel

Kogu maailmas muutub rahakdibe juhtimine jarjest olulisemaks iga ettevotte ja

organisatsiooni eesmarkide saavutamisel. Illma rahata, vdi teatud hetkeks raha

tekitamata, ei suuda ettevote tulemuslikult saavutada omanike poolt pistitatud eesmarke

ja rahuldada Klientide vajadusi, milleks sageli on tarvis soetada varusid, tasuda

jooksvaid kulusid, maksta tagasi laene ja intresse voi teha investeeringuid p6hivarasse.

Kéibekapitali juhtimine on lai valdkond ettevétte finantsjuhtimises. Iga ettevétja tahab,
et tema toode oleks korge kvaliteediga, ettevOtte kasum oleks suur ja tootajad oleksid
rahul oma palgaga. Kaéibekapitali efektiivne juhtimine on téhtis likviidsuse ja
rentaabluse seisukohalt. Tihti kasumi olemasolu ei tdhenda seda, et ettevGttes
probleemid puuduvad. Samas kaibekapitali suur maht ei tdhenda seda, et ettevottes
poleks rahanappust. Sest iga ettevotte vajab kéibekapitali juhtimist selleks, et kasutada
ettevotte ressursse kdige paremal viisil. Ainult kaibekapitali efektiivsel juhtimisel on

ettevotte maksevdimeline.

Finantsjuht oma praktikas puutub kokku raskete kisimustega ettevotte likviidsuse ja
rentaabluse juhtimises theaegselt. Ettevotte likviidsuse tdstmiseks on vaja finantstsikli
pikendamist, aga rentaabluse tOGstmiseks vajab ettevGte vastupidi finantstsukli
lihendamist. Kéibekapitali juhtimine peab tditma kahte eesmarki: ettevdtte rentaabluse

tdstmine ja likviidsuse tagamine.

Kui kéibekapitali on ebaadekvaatselt juhitud, avaldab rahavoo véhenemine kriitilist

moju ettevotte suutlikkusele oma igapédevaseid tegevusi finantseerida, alandab



reinvesteerimissuutlikkust ning ebapiisava reageerimise Kkorral, seab ohtu ettevdtte
edasise jatkusuutlikkuse. (Skorochkin 2010: 7)

Tanapéeval on mitmeid erinevaid lahenemisviise kaibekapitali juhtimisele. 1.A.Blank
arvab, et kéaibekapitali juhtimise poliitika seisneb vajalike kéibevarade suuruse ja
struktuuri méaratlemises ja nende finantseerimisallikate optimeerimises. (Blank 2008:
64)

V.V.Kovaljov arvab, et kaibekapitali poliitika peab tagama kompromissi likviidsusriski
kaotamise ja ettevdtte rentaabluse vahel. (Kovaljov 2007: 47) N.V.Kolchina véidab, et
raskes finantsseisundis aitab efektiivne kdaibekapitali juhtimine tdsta -ettevotte
rentaablust ja tagada hea maksevdimelisuse. E.Brighem maaratleb ,ké&ibekapitali
juhtimist® kui kaibevara ja luhiajaliste kohustuste juhtimist ettevdtte strateegilise

juhtimise raames. (Brighem 1999: 56)

Kéibekapitali juhtimisega aktiivselt tegeledes saavad ettevotted parandada oma vaba
rahavoogu ja likviidsust. Naiteks kui ettevdttes on véhe kaibekapitali, siis on ettevote
sunnitud krediiti vGtma, mis ei toimu alati soodsatel tingimustel. Ning vastupidi, kui
kaibekapitali on ettevottes palju, vdib teha jarelduse, et ettevdte ei kasuta kapitali uute

projektide arendamiseks. (Lapshina 2007: 42)

Kdige tdhtsam uUlesanne on madratleda vajalik kaibekapitali suuurus, mis on vajalik
ettevOtte edukaks tegutsemiseks. S.Kashnin arvab, et vigadega vajaliku kaibekapitali
suuruse maaratlemisel kaasnevad finantsraskused ja -kaotused. Vajaliku kaibekapitali
suurust on raske leida, kuna see sdltub majandustingimustest, turusituatsioonist, toodete
ndudlusest, ettevotte positsioonist turul, seega vajaliku kéibekapitali summa vdib vaga
tihti muutuda. Kaibekapitali juhtimise all mdistetakse ettevotte igapéevase maksevdime
kindlustamist. Teiste sdnadega kéibekapitali kasutamist tuleks organiseerida niimoodi,

et ettevOte saavutaks paremaid majandustulemusi. (Kashnin 2013: 2)

Kéibekapital on rahaline ressurss, mis ringleb ettevotte &riprotsessides ja toodab
(loodetavasti) teatavat kasumit iga tstikliga. Mida kiiremini kapital ringleb, seda rohkem
kasumit toodab ta ettevottele. Kéibekapitali juhtimine koosneb kdaibevara ja luhiajaliste

kohustuste juhtimisest. Kaibevara hulka kuuluvad nii raha kui ka koik need varad, mida



loodetakse muuta rahaks lahima aasta jooksul. Lihiajaliste kohustuste alla kuuluvad
need kohustused, mida plaanitakse maksta tagasi lahima aasta jooksul.

Teiste sdnadega vOib 6elda, et kédibekapitali juhtimine — see on valdkond, kus ettevotja
vOib reguleerida, juhtida ja saavutada paremaid tulemusi. Kaibekapitali suurus peab
olema optimaalne igale ettevottele. Selleks, et méérata kaibekapitali optimaalset suurust,
on vaja teostada finantsanalliisi. Vaikeettevotetes raamatupidajad sageli tegelevad
ainult raamatupidamisega ja ei tegele kaibekapitali juhtimise efektiivsuse analiilsiga.
Selleks on vaja teostada kéibekapitali koostisosade muutumise analliisi ja vOrrelda

saadud tulemusi ettevdtte majandustegevuse nditajatega.

Néaiteks majanduskriisi tingimustes radgitakse rohkem kaibekapitali juhtimise
vajalikkusest, kuna see annab v@imaluse leida raha &ri arendamiseks vGi paastmiseks.
Muidugi vdib ettevdte votta pangalaenu, aga laen on vaja tagastada koos intressidega.
Mdned teadlased arvavad, et kéibekapitali optimeerimine aitab vabastada 15-30% selle

esialgsest suurusest. (Skorochkin 2010: 1)

Véga tihti kaibekapitali suurenemine ei ole ettevdttele kasulik, vaid vastupidi — tleliigne
kaibekapital vOib ettevdttele kaasa tuua tdiendavad kulud. Naiteks kui kéibekapitali
suurenemine toimub varude osas, siis varude vahenemine annab vdimaluse vabastada
raha. Puhas kaibekapital - see on kdibevara ja lihiajaliste kohustuse vahe, mis on vajalik
selleks, et tagada ettevotte igapdevased maksed (varude ostmine, palkade maksmine,

majandustegevuse kulude katmine ja krediidimudgi finantseerimise). (Lepoutre 2011: 1)

Ettevotte kogu tegevuse jooksul puutuvad finantsjuhid kokku vajadusega langetada

otsuseid kolmes pdhivaldkonnas:

o finantseerimisallikate kindlakstegemine,
e investeerimispoliitika,
o kéibekapitali juhtimine.

Kui esimesed kaks punkti mé&aratakse kindlaks ettevotte Uldstrateegiaga ning need
olenevad tihtipeale omanike pikaajalistest plaanidest, siis kaibekapitali juhtimine peab
olema paindlik ja rajanema Gigeaegsetel otsustel, vastasel juhul vOib sattuda ohtu

ettevotte kogu tegevus. (Roos 2010: 1)



Selleks, et hinnata, kas valitud kdibekapitali juhtimise poliitika on efektiivne, vajatakse
pidevalt teostatavat kdibekapitali kasutamise anallilisi. Ettevotte kéibekapitali juhtimine
osutab suurt moju tervele ettevdtte majandustegevusele. Véikeettevottes tekivad sageli
probleemid likviidsuse, finantsvdimekuse ja kaibekapitali juhtimisega. Likviidsust v6ib
omakorda vaadelda lUhiajalise ja pikaajalise likviidsusena. Ettevotte likviidsuse
analiusimisel vorreldakse kaibevara tldsummat lihiajaliste kohustustega, sest ettevotte

likviidsus sdltub otseselt kaibekapitali juhtimisest.

Puhaskaibekapitali olemasolu ja suurus on indikaatorid, mis annavad marku, kas
ettevOttel on finantsraskusi ja kas vOib esineda pankrotiriski. Mida suurem on
puhaskdibekapital (net working capital), seda suurem on ettevotte likviidsus ehk
maksevdime. Puhaskaibekapital méaéarab kaibevara, mida finantseeritakse pikaajalistest
allikatest ja mis ei nbua lahiajal makseid. Ettevotte maksevdime on hea, kui ettevote
suudab maksta koiki oma kohustusi. Ettevote on likviidne, kui ta saab katta oma
lihiajalisi kohustusi tdhtaegselt. Halvemal juhul v&ib rahapuudus viia maksev@imetuse
ja pankrotini. (Loth 2012: 2)

Kéibekapitali juhtimises lahendatakse jargmisi kusimusi: (Lapshina 2007: 54)

e Kkui suur on ettevdtte kdibekapitali vajadus,
e missugune on kaibekapitali optimaalne suurus ettevotte jaoks,

e missugune on ettevotte kdibevara finantseerimispoliitika.

EttevOtte kdibekapitali vajaduse méaramiseks aitab tootmis- ja finantstsikli leidmine.
Kéibekapitali tsukli leidmiseks ettevotte talitlustsuklist lahutatakse kreditoorse
volgnevuse kaibevalde. Kui ettevotte kaibekapitali tsikkel pikeneb, siis jalgitakse
investeeringute  suurenemist kaibekapitali, mis radgib kaibekapitali juhtimise
halvenemisest. Vastupidi kui kéibekapitali tsiikkel liheneb, siis viitab see kéibekapitali
juhtimine parenemisele. Teiste sdnadega pidev kontroll kdibekapitali tsikli Gle annab

voimaluse kontrollida kaibekapitali efektiivset juhtimist.

Igal ettevottel peab kaibekapital tagama likviidsuse ja tegutsemiseks vajalike
rahavoogude piisava taseme. Vaib ju isegi kdige kasumlikum ettevote sattuda pankroti

lavele, kui ta ei ole voimeline digel ajal kustutama oma vdlgu ega tasuma arveid. Samal
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ajal kui ettevote hoiab liiga korget likviidsuse taset, naiteks hoiab palju raha
pangakontol, voib ta jadda ilma vdimalustest teenida lisakasumit, mida oleks vdimalik
pbhivarasse ja tootmise laiendamisse investeerida. Sellepdrast on vdga tahtis hoida
kaibekapital tasemel, mis sobib konkreetsele ettevottele ja olukorrale. (Lapshina 2007:
58)

Kaibekapitali optimaalne tase s6ltub &rile iseloomulikest asjaoludest: tootmisprotsessi
organiseerimisest ja sellest, kui Kiiresti ettevdte saab raha katte toodete muugist. Naiteks
raamatupidamisteenuste osutamise firmad vajavad vaikeses koguses kéibekapitali,
nendel puuduvad laovarud voi Idpetamata toodang, aga tootmisettevotetele on vastupidi
iseloomulik suur kédibekapitali vajadus.

Kui ettevdttel on piisavalt raha arvelduskontodel voi kassas, siis ettevdte saab maksta
oma kohustusi. Liiga palju vaba raha ei ole ettevottele kasulik, kuna ei too tulu. Sellisel
juhul kui vaba raha investeeritakse naiteks varudesse, vaheneb ettevotte likviidsus ja
vOib tekkida pankrotioht. Sellega kaasneb raske kisimus, kas séilitada ettevotte

likviidsus heal tasemel vdi pulida saavutada maksimaalset tulukust.

Véga tihti vajab ettevdte raha, naiteks turunduse tugevdamiseks, kuna raha hoitakse
varudes ja see vOib vabaneda ainult peale toodete tootmist ja nende mudiki voi varude
mudmisel. Sest paljud teadlased vaatlevad kéibekapitali juhtimist v@imalusena
vabastada raha. Kéibekapital teenindab ettevdtte jooksvat tegevust, tema seisundist ning
kaibevBimest sdltub tootmise aritsiikli katkematus, seepérast on kéibevara struktuuri
muutuste, nende eriparade tundmadppimine vajalik kdibekapitali juhtimise praktiliste
ulesannete lahendamiseks. Mida véiksemat kaibekapitali summat ettevodte vajab, seda
rohkem raha vabastatakse teisteks eesmarkideks.

Kéibekapitali ratsionaalse juhtimisega kaasneb vaba raha, suureneb kasum ja
finantsriskide maandamine. Kaibekapitali kasutamise parandamine on suunatud
kaibevara ringluse kiirendamisele. Selle jaoks on vaja optimeerida tarne téhtaegu ja
valida usaldusvéarsed tarnijad. Ostjate nduete juhtimise raamides on vaja hinnata
klientide maksevdimelisust ja kontrollida maksetahtaegu. Uheks tingimuseks

volgnevuse juhtimises on, et debitoorse volgnevuse ringlus peab olema kiirem kui
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kreditoorse vdlgnevuse ringlus. Seetdttu ei kaota kaibekapitali vajaduse madratlemine

mitte kunagi oma aktuaalsust.

Kéibevara kéibivuse suurendamiseks vdib kasutada erinevaid meetmeid: debitoorse
vOlgnevuse tagastamise kiirendamine, liisingu kasutamine krediidi asemel voi klientide
ettemaksu suurendamine. Arvelduste kiirendamiseks on ennekdike vaja teada koiki
kliente — pidada nende registrit, mis sisaldaks andmeid lepinguliste summade, maksete
laekumisega seotud téhtaegade ja teiste parameetrite kohta. Sealjuures tuleb eristada,
kes viivitab maksetega, millises summas ja kui kaua ning kes tldse ei maksa (Kovaljov
2011: 36).

Kéibekapitali juhtimises ei ole valmisretsepti igale ettevottele, ka he tegevusalaga
tegelevatel ettevOtetel vOib kdibekapitali juhtimine erineda. Kaesoleva aja
ebastabiilsetes majandus- ja turutingimustes voib kaibekapitali juhtimise strateegia
muutuda iga aastaga vOi poolaastaga. Kéibekapitali vajadus voib erinevatel hooaegadel
varieeruda. Naiteks talvel mdnede toodete ndudlus védheneb, seega ettevdte vajab
vahemas koguses varusid ja valmistoodangu jaéke laos, kuid vastupidi vajab raha

selleks, et katta mitmesuguseid kulusid.

Autor arvab, et Uhelt poolt on vaja ratsionaalselt kasutada kaibevara: optimeerida
tootmisvarusid, vahenda pooltoodangu koguseid, téiustada varude arvestust. Kaibevara
struktuur mangib suurt rolli ettevdtte finantsseisundi kujundamisel. Viimasel ajal
teadusartiklite autorid soovitavad pdorata téhelepanu kaibekapitali juhtimisele,
vahendamaks ettevOtte tdiendava finantseerimise vajadusi ja parandamaks ettevotte
finantsseisu. Kéibekapitali Ulejaéki iseloomustab see, et raha asub kéibevaras, naiteks
varudes vOi debitoorses volgnevuses. Tanapéeval on vdga aktuaalne varude juhtimine
ettevottes, eriti vaikeettevottes, kus varude tlejaak voi puudujdék voib tekitada tdsiseid
probleeme. Jargmises alapeatikis kasitletakse pdhjalikumalt varude juhtimist, kuna

varud moodustavad tavaliselt kdige suurem osa kéibevarast.
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1.2. Varude juhtimise p6himaotted

Varude juhtimisele pOotratakse palju tdhelepanu. Varude juhtimine on oluline iga
ettevottele, kuna ratsionaalse juhtimise korral aitab see vahendada ettevotte kulusid.
Kriisitingimustes varude juhtimisel on vaja lahtuda eelkdige ettevotte vajadustest ja

klientide ndudlusest.

Kdige raskem kisimus ettevotte praktilises juhtimises seisneb varude optimaalse
suuruse méaratlemises. VVaga tihti ettevotte juht ei ole vdimeline ennustama Klientide
tellimuste kindlat mahtu, seega soetab ettevottele suurema materjalide varu, mis toob
kaasa taiendavaid kulusid ning tulude vahenemise. Otsuste vastuvdtmisel varudesse
tehtavate investeeringute korral tuleb otsida alternatiive riski ja tulu vahel. Risk vdib
tekitada héireid tootmises ja mduugis. Kui laos on olemas vajalikud materjalid ja

tooraine, siis vdib ettevottel liheneda toote valmistamise aeg.

Varud seovad kapitali, mida ettevotte saaks mujal paremini kasutada. Kui ettevottes on
liigsed varud, siis ettevotte raha asub varudes. Tulu tekib investeeringute vahenemisest
varudesse ja selle arvelt sadstetud rahast. Varude soetamine ja hoidmine on seotud
arvestatava kuluga. Edukas varude juhtimine annab v@imaluse vahendada laovarude all
olevat raha ning laovarude hoidmiseks vajalikesse ruumidesse investeeritud raha,
tagades samaaegselt piisava laovaru olemasolu. Peale seda vdib vaba raha investeerida
toodete arendamisse voi pdhivarasse, et tdsta toodete kvaliteeti.

Teoorias on olemas kolm kontseptsiooni: kas maksimeerida, optimeerida Vvdi
minimeerida ettevotte varusid. Viimasel ajal teadlased vaidlevad, kas optimeerida voi

minimeerida ettevotte varusid. (Razguljajev 2012: 1)

Varude optimaalse mahu méératlemine on igale ettevdttele loominguline tlesanne. On
valja tootatud mitmeid mudeleid, kuid need annavad tulemusi ainult stabiilsete
muidgimahtude, soetushindade ja kulude juures. Monedes ettevotetes toimub varude
juhtimine raamatupidaja tasemel, teistes on olemas logistikajuht, kes sellega tegeleb,
monedes ettevotetes aga tegeleb varude juhtimisega tootmisjuht. (Razguljajev 2012: 2)
Varude juhtimisest s6ltub ettevotte efektiivsus, rahavoog ja eelkdige kasumlikkus. Kui
ettevOttes on suured varud, siis peab ettevOte otsima taiendavaid finantseerimisallikaid,

mille abil saab katta rahanappust. Ettevotte varude jadgid laos peavad olema
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minimaalsed, sest sel juhul vabaneb raha, mis on kinni varudes ja vahenevad varude
séilitamiskulud. Mida vaiksemad on varude j&agid, seda vahem vajab ettevote

kaibekapitali.

Varude juhtimine s6ltub ettevdtte suurusest, tegevusest, tootmisvdimsusest, klientide
ndudlusest ning tarnijate asukohast. Varude juhtimisel ristuvad erinevate osapoolte
huvid: miugi- ja tootmisosakond sooviks korget varude taset, et tagada klientide
teenindustase ja ressursside kasutuse paindlikkus. Finantsosakond ja omanikud
sooviksid varude v@imalikult madalat taset, et tagada ettevdttele vajalikud rahavood

ning kasumlikkus.

S.S.Dreskova sonul on tdhtsamaks teguriks ettevotte tegevuse efektiivistamisel
materjalivarude juhtimine. Materjalivarude efektiivne kasutamine védhendab toodete
omahinda, mis toob kaasa ettevotte kasumi ja rentaabluse suurenemise. (Dreskova
2006: 1) Seega peab iga ettevote vélja todtama oma varude juhtimise strateegia. Naiteks
tootmisfirmas moodustavad varud enamasti suurima osa, tihti ligi 50% ettevotte
kaibevarast. (Panasenko 2011: 2)

Tootmisettevottes on voimalik eristada kolme tulpi varusid: materjali, pool- ja
valmistoodangu varud. Toostusettevotted peavad omama toorainet ja materjale kui ka
valmistooteid, mis aitavad ettevottel toime tulla ootamatult suurte tellimustega. Varude
juhtimisega tegelevad to6tajad peavad vaga hoolega kaaluma varude olemasolu voi
nende puudumisega seotud kdiki kulusid ja otsustama, milliste varude kogustega on
majanduslikult kbige 6igem todtada. Varude loomine on alati seotud kuludega. Varude
puudumine on samuti kulu, mis on seotud kaotustega. Vaatamata sellele, et varude
séilitamine on seotud kuludega, on ettevdtjad sunnitud neid looma, kuna varude

puudumine vdib viia kasumi kaotamisele.

Finantsjuhtimises kéibekapitali juhtimise seisukohast peab varude kogus olema
minimaalne selleks, et kiirendada nende kaibivust ja vahendada kulusid. Mittelikviidsed

varud on otstarbekas maha muda, isegi kui sellest tuleneb kahjum.

Tiheda konkurentsi tingimustes pluab ettevotte laiendada toodete valikut, mis teeb

varude juhtimise raskemaks. Varude juhtimises vajab ettevdte ndudluse ennustamist ja

14



planeerimist, varude kontrollimist ja varude pdhjendatud ostumudelite véljatd6tamist.
Varude optimaalse taseme leidmise eesmargiks on leida vajalik varude suurus, mille
korral summaarsed kulud varude loomiseks ja sdilitamiseks oleksid minimaalsed.
Varude juhtimisega seotud kulud vdib liigitada kaheks: varude omandamisega seotud
kulud (naiteks transpordikulud) ja sailitamiskulud. Kuna varude juhtimises on vaja
ldhtuda kogukulude minimeerimisest. Varude suurtes koguses ostmisega on voimalik

séasta transpordikulusid, samas séilitamiskulud vastupidi kasvavad. (Panasenko 2011:4)

Varude taseme vahendamiseks on hulgaliselt erinevaid véimalusi ja metoodikaid, kuid
pahatihti ei pOdrata sellele probleemile Gldse tédhelepanu. Tegelikult ei ole vdimalik
valja pakkuda htset lahendust, mis toimiks kdigi ettevotete puhul. Just sellepérast peab
varude juhtimisega seotud kulude pdhjuste ja lahenduste leidmine toimuma ettevotetes
individuaalse lahenemise kaudu. Tooraine ja materjalivarud on (ks peamisi valdkondi,

kus varude vdahendamise vdimalusi rakendada.

Suures osas soltuvad varude juhtimise p6himdtted Klientide ndudluse iseloomust.
Noudluse voib jaotada sGltumatuks ja sbltuvaks. Autori arvates, kui klientide ndudlust
ei saa tapselt ette ennustada, siis oleks paremaks lahenduseks, kui ettevétte varud
oleksid minimaalsed. Varude suurus sdltub ka varude spetsiifikast ja nende tarnimise
kiirusest. Kui ettevotte juht laseb tekkida suurel varude jadgil, siis tuleks seda
finantseerida omaallikatest. Varudega seondub suur kogus kdibekapitali, mis aeglustab

selle kéibivust ja vahendab tootlikkust.
Materjali tellimuspartii suurus vBib pdhineda vajadusel voi lahtuda juhtimispdhimdttest:

e kindel, muutumatu kogus (maaratletud infosusteemi poolt nagu tellimuspunkt);
e muutuv, millega putakse tdiendada laovaru maksimumtasemele;
e muutuv, mis ldhtub midgiprognoosidest.

Kui klientide ndudlus on ennustamatu ja pidevalt muutuv, siis on parem tellida
materjale erinevate kogustega ja erinevatel aegadel vastavalt vajadusele. Naiteks thes
ettevOttes sailitatakse laos suuremas koguses valmistoodangut, teises, kus tdotatakse

individuaalsete tellimuse alusel, vastupidi aga suuremas koguses toorainet ja materjali.
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Varude juhtimise pohiprobleemiks on méarata varude optimaalne suurus, arvestades ka
kogukulude optimaalsust (toodete hoidmise, tellimise ja kohaletoimetamisega seotud
kulusid). Varude optimaalse suuruse méaératlemisel on vaja juhinduda tellimuste
prognoosimisest, varude planeerimisest ja kontrollimisest. Optimaalse tellimusmahu
madratlemisel on otstarbekas lahtuda kulude sadstmisest, so minimiseerida tellimis-ja

sailitamiskulusid.

Kui kaupa tellida vaikestes kogustes ja sagedasti, kulub palju aega tellimuste
vormistamisele ja nende taitmise jalgimisele. Kuna kaupa veetakse vaikestes kogustes,
suurenevad veokulud tooteuhikule. Samas seisavad tooted enne mudki voi materjalid
tootmises kasutamist laos lthikest aega, mistottu sdilitamiskulud on véiksemad. Wilsoni
valem vOimaldab arvutada teatud tingimustel optimaalse tellimuskoguse ehk

tellimuspartii suuruse, mille puhul on tellimis- ja séilitamiskulude summa minimaalne.

Optimaalse tellimuskoguse leidmise valem oleks jargmine (Krumm, Teaaru 2005: 125)

2DS
CVv

(1) EOQ=
kus: EOQ - materjali optimaalne tellimuskogus (tk),
D - materjali aasta ndudlus tlkiarvestuses (tk),
S - tellimuskulu ostutellimuse kohta,

C - séilituskulu valjendatuna protsendina(koefitsiendina keskmisest laovaartusest),

V- materjalitihiku ostuhind koos veokulu ja muude tarne kdigus makstavate tasude

ja maksudega.

Varude juhtimine on suunatud seisakuteta tootmisprotsessi tagamisele ja varude ostmise
ning sdilitamise kulude minimeerimisele. Varud on objektid, mis nduavad suurt
kapitalimahutust, sest nad mdojutavad ettevotte likviidsuse taset. Turutingimustes on
vaga raske madratleda, kui suur varude jad&k peab olema igas ettevdttes. Varude
juhtimise peaeesmark on vahendada varude ostmise ja séilitamise kulusid alammadrani,

mis veel tagaks klientide rahulolu teenindamise tingimustega. (Razguljajev 2013: 3)
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Varude juhtimisel l&htutakse mitte niivdrd ndudluse prognoosimisest, kuivord varude
planeerimisest olemasolevate andmete alusel. Prognoosimine on varude juhtimisel
ulioluline td06riist. Varude planeerimise oluline tahk on “digete varude* omamine, et

valtida olukorda, kus varusid on kill palju, kuid turul tegelikult ndutavat kaupa napib.

Varude ostmise planeerimisel on esiteks vaja pohjalikult analtiiisida eelmiste perioodide
varude kasutamist, vorrelda tulemusi tanaste turutingimustega ja to6tada valja slisteem,

mis aitab tagada seisakuteta tootmisprotsessi minimaalsete kuludega.

Iga ettevdtte puhul tuleb analulsida erinevaid aspekte, kuid ettevdtte sees peaks olema
kokku lepitud, milliseid kriteeriume tuleb kindlasti varude laovaru ja ostu valdkonnas
arvestada ning millised on turu varasema kaitumise voi prognoosimise pdhjal oodatavad

kdikumised planeeritaval perioodil. (Kaubavarade juhtimine 2012: 1)

Autor arvab, et isegi kui klientide ndudlust ei saa tapselt ette ennustada, peab laos
séilitama mingi kindla reservi materjalide osas selleks, et oleks vajadusel vdimalik kohe
tootmist alustada. Kaks laialdaselt kasutatavat meetodit varude kontrolli aruandluse
adekvaatsuse ja tapsuse tagamiseks on nende ABC anallilsi ja pideva inventeerimise
labiviimine. Koige tulemuslikumaks loetakse ABC analliisil p@hinevat pidevat

inventeerimist.

Analidsi sisendiks tuleb koostada mulgiaruanne, mille aluseks vdib votta nii toote
I6pp- kui ka omamaksumuse. Analutsimiseks tuleb valida kindel periood, naiteks aasta.
Parast aastase mudgiaruande koostamist, tehakse tooteartiklite ABC-analtitis, mis paneb
tooteartiklid pingeritta vastavalt sellele, milline on nende mudgitulu osakaal kogu

muugitulust.

ABC analiiiisi p6himdte seisneb selles, et alati on mingid kliendid ja tooted ettevottele
kasulikumad kui teised - on see siis kasumlikkuse, mudgitulu voi selle kasvu pdhjal.
ABC-analiitis on ks tuntumatest ja lihtsamatest logistikainstrumentidest. Paljud

ettevotted kasutavad seda efektiivse vottena kaibekapitali vahendamisel.

Laovarude ABC-anallilisimeetod on tahtis seetdttu, et saab keskenduda suhteliselt

vdikesele osale nomenklatuurist. Varude efektiivne juhtimine aitab lihendada tootmis-
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ning kogu operatsioonitsuklit, vahendada varude séilituskulusid, vabastada vaba raha ja
investeerida seda teistesse varadesse. (Kaubavarade juhtimine 2012: 2)

Kéibekapitali juhtimise probleem seisneb selles, et vaba raha, mis on vajalik ettevotte
jooksva tegevuse tagamiseks, ei oleks kinni varude all. Varud on enamiku
tootmisettevotete kdibevara hulgas kdige véartuslikumaks fiidsiliseks varaks. Eeldused
varude tulemuslikuks juhtimiseks luuakse ldbi Gige ja Oiglase raamatupidamise

arvestuse ja eesmargist tuleneva varude eelarvestamise.

Mida suuremad on materjalide varud, seda madalam on nende kaibekiirus, ettevotte
kasum ning investeeringute tasuvus. Varude kaibekiiruse aeglustamise pdhjus vdib
peituda ka mittelikviidsete varude olemasolus. Varude kaibekiirus tuleneb ka varude
kasutamise efektiivsusest, mitte ainult varude suurusest. Suuremal ettevdttel on varud

suuremad, kuid kéibekiirus vBib kdrgem olla.

Selleks, et muuta varude juhtimine efektiivsemaks, peab nende kusimustega tegelema
ettevOttes spetsiaalne inimene, kuna varude kontrollimine nduab aega ja vajab pidevat
analliusi. Suurtes ettevdtetes on olemas logistik, kes tegeleb varude ostmisega, vaike-

ettevottes tegeleb varude juhtimisega eelkdige kas raamatupidaja vOi ettevdtja ise.

Materjalide tellimisel tuleb kindlasti arvestada tarbijakaitumisega. Selleks peab varude
muugijuht teadma, kes on nende kliendid ja millised on nende ostuharjumused. Nende
ostuharjumusi arvestatakse materjalide tellimuse tegemisel. Osa kliente peavad silmas

ainult sooduspakkumisi.

Ettevotte potentsiaalset klientide struktuuri saab vélja selgitada turu-uuringutega.
Moned kliendid, kes néiteks sooritasid tihekordse ostu ja jaid sellega rahule, po6rduvad
arvatavasti uuesti sama ettevotte poole, siis sel juhul oleks otstarbekam juba esimesel

tellimusel teavitada kliente pusikliendi soodustusest.
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Tarbijakaitumisele tuginedes tuleb arvestada tellimisel veel jargmiste asjaoludega:

e Ldabimilugi statistika. Statistilised andmed toetuvad minevikule, aga samas
aitavad need andmed prognoosida jargmist materjalide tellimist tulevikus.
Statistilised andmed on ainult arvud, nad ei anna teavet selle kohta, miks kliendid
uht voi teist toodet ostsid. Siit vOib jareldada seda, et tarbija ostuharjumused ei ole
alati Uhesugused ja sellega peab kindlasti arvestama varude tellimisel. Et valtida
ulemééraste materjalide tellimist peab arvestama, et materjalide tellimisele ja

laoseisule avaldab otsest mdju klientide ndudlus.

e Tarnijate asukoht. Ettevottel on véimalik sé&sta transpordikulusid, kui tarnijad
asuvad lahedal. (Gagen 2013: 4)

Kahjuks erineb varude juhtimine praktikas teooriast. Teoorias on olemas vastavad
valemid varude vajalike koguste planeerimiseks, kuid praktilises elus on neid raske
kasutada. Tegelikkuses on raske planeerida, milline peaks olema varude laoseis, kuna
klientide ndudlus toodetele vdib olla vaga muutlik, paljud ettevétted tdotavad
individuaalsete tellimuste alusel, kuna (ks klient eelistab kallimaid materjale, teine aga

odavamaid voi erinevate varvitoonidega.

Kui palju peab laos olema valmistoodangut ning missuguseid materjale osta — on
suhteliselt raske madratleda, kuna viimasel ajal on ostjate maitse ja ndudlus pidevas
muutumises. Sest iga ettevOtte peab valja td6tama oma varude juhtimise susteemi ja

kontrollima varude kasutamise efektiivsust.

Varude juhtimise eesmdark on tagada ettevotte varudega, mis on vajalikud tdrgeteta
tootmisprotsessi prognoosimiseks. Selleks on vaja lahendada jargmised tlesanded
(Tretjak 2007: 54):

¢ varude hindamine (ABC analliusi labiviimine),

e varude optimaalse taseme leidmine, mille korral summaarsed kulud varude
loomiseks ja sdilitamiseks oleksid minimaalsed (Wilsoni valemi
kasutamisel),

e varude konversiooniperioodi lihendamine nende optimaalse suuruse

kindlaksmaaramisega,
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e tooraine ja materjalide koguste tellimine vastavalt vajadustele ja
kasutusajale,
e Kklientide tellimuste teostusaja méaaratlemine,

e varude kontrollimine ja mittelikviidsete varude realiseerimine.

Kéibekapitali juhtimisel on vaja silmas pidada mitte ainult varude suurust laos, vaid ka
koostist. On vaja arvestada riski moju ettevottele, kuna varude suurusel on kahetine
mdju: samas suurte varude loomine mdjub ettevotte majandustegevusele negatiivselt,
kuid ka varude ebapiisavus pdhjustab omakorda tdrkeid tootmistegevuses ja omakorda

mdjutab negatiivselt majandustegevust (Blank 2008: 64).

Tabel 1. Varude loomisega seotud riskid

Varude loomisega seotud riskid Varude puudujaak
Finantsressursside kiilmutamine Suured kaod tootmisprotsessi seisaku tottu
Séilituskulude suurenemine Klientide  ndudluse  mitterahuldamisega

seotud kulude teke

Varude riknemine pikemaaegsel sailitamisel | Véikeste koguste ostmisega seotud kulude
kasv

Allikas: (Blank 2008: 78).

Varude juhtimisel puutub ettevote kokku mitmete riskidega. Kui ettevéttel on suured
valmistoodangu, materjalide v@i tooraine varud, siis sel juhul pole riski, et tootmine
vOiks seiskuda vOi Klientidele ei jatku tooteid muigiks. Samas on suurte varude
olemasolu seotud kuludega. Kui varud on vaikesed, tekib oht tootmise seiskumiseks.

Laovarude suurust mdjutavad jargmised tegurid: (Tretjak 2007: 62)

1. tootmise maht;

2. toodangu materjalimahukus;
3. varustamise tingimused;
4

hindade tase.

Tegelikkuses on varude juhtimiseks mitmeid siisteeme. Nende valik s6ltub tootmise

isedrasustest, tooraine ja materjalide tarnijatest, valmistoodangu turustamise
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organiseerimisest, kvalifitseeritud juhtide olemasolust. Peamised varude juhtimise

stisteemid on alljargnevad:

1. Fikseeritud tellimusmahu susteem. Tellimuste maht on rangelt fikseeritud ja ei
muutu lahtuvalt turustustingimuste muutumisest.

2. Fikseeritud ajavahemikega tellimuste stisteem.

Tabelis 2 on esitatud varude juhtimise susteemide vordlus l&htuvalt nende eelistest ja

puudustest:

Tabel 2. Varude juhtimise ststeemide vordlus

Suisteem Eelised Puudused
Fikseeritud mahuga | Maksimaalselt soovitud | Pidev kontroll varude jaagi
tellimused tellimuste vaiksem maht. ule laos.

Fikseeritud  ajavahemikega | Pideva kontrolli puudumine | Maksimaalselt soovitud
tellimused varude (le laos. tellimuste kdrge maht. Varude
séilituskulude suurenemine.

Allikas: (Blank 2008: 78).

Varude juhtimise siisteem ,,Kanban‘ to6tati vilja eelmise sajandi 70-ndatel aastatel. See
varude juhtimise siisteem l&htub varude tdiendamise pdhimottest: sama palju kui
kulutati - nii palju tellitakse kohe asemele. Varude kontrollimiseks ja juhtimiseks
kulutatakse vdhem aega, tavaliselt kasutatakse seda siis, kui toodete ndudlust ei saa
tapselt prognoosida ning kui ettevdte tootab individuaalsete tellimuste alusel. Selle

stisteemi puuduseks on transpordikulude suurenemine. (Panasenko 2011: 7)

Ei ole olemas (ihest seisukohta, Gihed teadlased arvavad, et iga ettevdtte laos peab olema
optimaalne varude jaak. Teised soovitavad sailitada minimaalset varude jaaki laos ja

rohkem kasutada erinevaid arvutiprogramme varude juhtimises. (Stivenson 1998: 135)

Autor omalt poolt arvab, et véikeettevittes on vaja tekitada mingi materjalide reserv,
mis pBhineb mudgistatistika analiiisil ning osta materjale véiksemates kogustes. See
annab vOimaluse mitte kiilmutada raha varudesse ning vahendada kulusid materjalide
séilitamisele. Selle jaoks on parem kasutada materjalide ostukoguste planeerimisel ABC

analulsi. ABC- analtitis peab pdhinema eelmise perioodi toodete miitgitulu analtdsil.
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Naiteks jaapanlastest juhid arvavad, et suured varude j&agid laos on ettevotte norga
juhtimise tulemus. (Stivenson 1998: 135) T60 autor arvab, et varude j&&gid
vaikeettevottes peaksid olema minimaalsed, kuid tagama seisakuteta tootmisprotsessi.
See muidugi s6ltub tarnijate asukohast ja kui Kiiresti nende poolt ettevotte tellimusi

taidetakse.

Ettevotte finantsressursside vajaduse kindlaksméaramine konkreetsete varuliikide
loomiseks toimub nende normeerimise vahendusel. Laovarude juhtimisel on kaks

pdhiprobleemi:

1. Laovarude optimaalse tellimuse suuruse kindlaksmadramine varuliikide 13ikes,
mille korral oleksid varude tellimis- ja sailituskulud minimaalsed.

2. Laovarude Uldise vajaduse kindlaksméaramine, kui palju vajab ettevdte raha
laovarude katteks ning kui suureks kujunevad investeeringud laovarudesse.
Laovarude vajaduste planeerimisel lahtutakse eelmiste perioodide varude
kasutamise anallitsist toodete 10ikes. (Gagen 2013: 8)

Varude juhtimine sisaldab endas kontrollsiisteemi juurutamist. Kontrollststeemid
vOivad varieeruda lihtsatest kuni keerulisteni, sdltuvalt ettevotte suurusest ning varude
partiidest. Varude pidev kontroll annab tadpsema (levaate varude laoseisust vorreldes
sellega, kui inventeeritakse varusid kord aastas raamatupidamise aastaaruande
koostamiseks. Varude kontrollimisel on soovitav podrata tdhelepanu kas tdiendavate
varude loomisele vdi mittelikviidsete varude likvideerimisele. Kontrollnditajatena
kasutatakse: varude kaibesagedust, varude kaibevaldet, varude ja kaibevara suhet ning
varude ja kaibekapitali suhet. Need nditajad on vajalikud selleks, et hinnata ettevotte

varude juhtimise efektiivsust.

Varude ja kdibevara suhe nditab, kui suure osa moodustavad varud kdibevarast. Naiteks
kui varud moodustavad 60-70% kaibevarast, siis kdibekapitali arendamise suundade
valjatootamisel tuleb eelkdige podorata tahelepanu varude juhtimisele. Varude suhte
suurenemine kaibevaras miugitulu vahenemisel réagib sellest, et ettevdte kasutab oma

ressursse ebaratsionaalselt. (Teearu 2005: 119)

varud

(2) Varude ja kaibevarasuhe = ————
kaibevara
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Varude ja kaibekapitali suhe nditab, kui palju varud moodustavad kaibekapitalist.
(Teearu.A 2005: 119)

varud
kaibevara+ lihiajalis ed kohustused

(3) Varude ja kaibekapitali suhe =

Varude kéibekordaja nditab varude kasutamise ja miugi efektiivsust. (Teearu 2005:120)

realiseeritud kaupade kulud

(4)Varude kaibekordaja = :
keskmied varud

Varude kaibevélde mbddab ettevotte varude juhtimise ja mudgi efektiivsust. Varude
kaibimist saab arvutada ja valjendada nii kordades kui paevades. Uldiselt tdhendab
kdrge varude kaive efektiivset varude juhtimist ja ettevotte tGhusat tegutsemist. Mida
Kiiremini toimub toodete ja materjalivarude kaive, seda vdhem rahalisi vahendeid on
varudega seotud. Samas vOib korge varude kéive tdhendada ka ebapiisavat
valmistoodangu varu ja tellimuste kaotamist, hindade langust, materjalide nappust.
Suhteliselt madal varude kéive vdib olla pdhjustatud ettevotte liiga suurtest
toodanguvarudest vOi vananenud, véhekasutatavate vOi madalasordiliste materjali-

varude soetamisest. (Teearu 2005: 119)

365

(5)Varude kaibevalde = -
varude kéaibekordaja

Varude kdibevélde néitab, mitme péeva jarel kasutatud varud asenduvad uute varudega.
On tahtis eristada olulisemad varud, millele leitakse varude konversiooniperiood eri liiki
varude I0ikes. Varude ostmine toob kaasa vdlad tarnijatele, mis mdjutab ettevotte
likviidsust. Tooraine ja materjalide optimaalse tasandi rikkumine voQib viia ettevotte
kahjumini, kuna suurendab ettevotte kulusid tooraine ostmisel ja séilitamisel, eemaldab

ringlusest raha, suurendab varude vaartuse kaotamise vdimalust.

Varude juhtimine on hea vdimalus kéibekapitali kasutamise efektiivsuse tdstmiseks,
kuna varude juhtimine sOltub otseselt ettevotjast. Naiteks debitoorse volgnevuse
juhtimine soOltub eelkdige klientide maksete laekumisest, kuna alati on olemas

klientidepoolne mittemaksmise risk.
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Teoorias on valja tootatud mitmeid mudeleid, kuid need annavad tulemusi ainult
pusivate mulgimahtude, soetushindade ja kogukulude juures. Kui ettevdte hakkab
ostma varusid suurtes kogustes, siis ta peab leidma véimalusi selle finantseerimiseks voi
luhendama ettevotte konversiooni perioodi. Kui ei ole vBimelik tépselt prognoosida
klientide ndudlust, siis tuleb ettevottel pidevalt analtitisida, milliseid tooteid tellitakse ja
kui tihti ning nende andmete alusel planeerima véimalikku ndudlust tulevikus ja selle
alusel muretsema materjale. Ratsionaalsem on leida tarnijad, kes asuvad ettevottele

vOimalikult 1ahedal.

Empiirilises osas uurib autor, kuidas analtlisitavas vaikeettevottes toimub varude
juhtimine ning missugust mudelit ettevote kasutab. Kui ettevOte tahab arendada
kaibekapitali juhtimist ja parandada ettevotte finantsseisu, siis ongi otstarbekam

alustada varude juhtimise analidsist ja selle taiustamisest.
1.3. Debitoorse vblgnevuse juhtimine

Nouete olemasolu ettevdttes on Gldreegel, seetdttu ei pdodrata tihti nbuete juhtimisele
erilist tahelepanu. Kaubakrediit on tanapéeval vajalik tingimus ettevotte edukaks
tegevuseks, mis aitab tiheda konkurentsi tingimustes mulgimahtu suureneda. Tugeva
konkurentsi tingimustes on ettevdte sunnitud pakkuma oma klientidele soodustusi voi
kaubakrediiti headel tingimustel. Kuna paljud ettevotted kasutavad kaubakrediiti, on

debitoorse vBlgnevuse juhtimisel oluline tahtsus nende finantsseisundi paranemisele.

Nouete all mdistetakse seega kaubakrediiti klientidele (Kurbanov 2012: 2) Nouete
suurenemisega kaasneb kaibevara suurenemine. J.A.Babajev arvab, et nbuete suure
mahu olemasolu ettevottes védhendab ettevotte likviidsust ja mdjutab negatiivselt tema

maksevoimelisust. (Babajev 2001: 65)

Kuna lihiajaliste nduete pdhiosa moodustavad klientide tasumata arved, siis tuleb
debitoorse vdlgnevuse juhtimisel pdorata just neile peatédhelepanu. Véikeettevottes on
sageli maksevdimetuse pdhjuseks klientide nduete ebaratsionaalne juhtimine. See

rohutab veelkord debitoorse vBlgnevuse juhtimise vajadust. (Blank 2006: 86)

Vaga tihti ettevotte kdibevara finantseerimisel kasutatakse luhiajalisi kohustusi.

Kreditoorse volgnevuse pohiline katteallikas on nduded Klientidele. Seetbttu autor
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ndustub 1.A.Blanki seisukohaga, kui tooteid miuuakse krediiti, tuleb lisaks varude
juhtimisele poorata tdhelepanu ka klientide nduete juhtimisele.

Debitoorne vdlgnevus tekib juhul, kui kliendile pakutakse vdimalust tasuda hiljem,
teatud maksetdhtajaga véljastatud arve jargi. Sisuliselt on see ajutiselt ettevotte klientide
k&es olev raha, mille laekumist ettevote ootab. Ettevottel peavad olema raha voi allikad,
mille abil ta saab katta rahanappust, mis tekib kaubakrediidi andmisel klientidele.

Lihiajaliste kohustuste kaibekordaja néitab, mitu korda keskmiselt toimub lthiajaliste

kohustuste tasumine aruandeperioodil. (Teearu 2005: 19)

muddud toodangu kulud
keskmisekreditoorne vBlgnevus

(6) Lihiajaliste kohustuste kaibekordaja =
Lihiajaliste  kohustuste ké&ibevéalde néaitab keskmist kreditoorse vOlgnevuse
maksetéhtaega(paevades). (Teearu 2005: 19)

365
lihiajalis te kohustuste kaibekordaja

(7) Luhiajaliste kohustuste kaibevalde =

Situatsioonist sBltuvalt peab ettevotte krediidipoliitika tagama tasakaalu mudgimahu
stimuleerimise ja mittemaksmise riski minimeerimise vahel. Seepérast tuleb ettevotte

finantsjuhtimisel lahendada jargmised tlesanded:

» miuugitingimuste valik, mis tagab raha digeaegse laekumise;
» vastuvOetava klientide nduete taseme mdaératlemine, et ettevotte likviidsus jadks
ndutavale tasemele;

> klientide nduete tasumise kiirendamine soodustuste kaudu.

Need ulesanded maaravadki krediidipoliitika, mis on osa kéibekapitali poliitikast ning
seisneb debitoorse vdlgnevuse kogusuuruse optimeerimises ja selle &igeaegse
sissenbudmise tagamises. Ettevotte krediidipoliitika sOltub finantstsukli pikkusest.
Ettevotte finantstsukkel on aeg materjalide tasumisest kuni toodete muugist raha
laekumiseni. Ettevdtte finantseerimistsiikkel on pdevade arv, mille tegevuste

teostamiseks peab ettevote otsima tdiendavaid rahalisi vahendeid. (Teearu 2005: 113)
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(8) Finantseer imistsiikke = talitlusts Uikkel - lthiajalis te kohustuste kdibevalde

Selleks, et luhendada finantseerimistsuklit, on vaja lihendada talitlustsiklit voi
luhendada varude vOi debitoorse vdlgnevuse kaibevaldet. Talitlustsikli lihendamine

aitab kaasa debitoorse volgnevuse ja varude juhtimise tdiustamisele.

Ettevotte finantseerimistsikkel méérab kaibekapitali vajaduse, kuna on tahtsaim naitaja
ettevOtte kaibevara efektiivsuse juhtimisel. Nouete juhtimise eesmérgiks on selle
suuruse optimeerimine, sest ettevotte finantsseisundile osutab negatiivset moju nii
debitoorse vdlgnevuse suurenemine kui ka selle taseme jarsk véhendamine.
(Belonozkova 2011: 88)

Vaatamata Uhisele arusaamale nduete juhtimise eesmérkide kohta ettevottes,
diskuteerivad teadlased selle ule, missuguseid meetodeid kasutada nende eesmarkide
saavutamiseks. NGuete juhtimise p&hisuunad on: klientide nduete suuruse planeerimine,
krediidilimiidi  madratlemine, nduete tasumise kontroll ja nende tdotajate
motiveerimine, kes tegevad nduete juhtimisega. E.Brigham arvab, et kdige t&htsam
nduete  juhtimises on digesti valitud ja efektiivselt ellu rakendatud
krediidipoliitika.(Brigham 1996: 108) I.A.Blank vaidab, et nduete juhtimist teostatakse
jargmistel etappidel: nduete anallius, krediidipoliitika valimine, kdibekapitali vajaliku
suuruse maéaratlemine, nduete kontrollimine ja maksmata nduete sissendudmise
meetodid. (Blank 2006: 57)

Uhelt poolt on klientidelt-vdlgnikelt maksete saamine markimisvaarseks raha laekumise
allikaks. Debitoorse vblgnevuse jarsk vahenemine v@ib anda negatiivse signaali, mis
viitab muugitulu vdhenemisele (ostjate kaotamine voi krediidimidgi véhenemine).
Teiselt poolt pole ettevotted huvitatud klientide nduete kasvust, kuna see kujutab endast
raha saamise aeglustumist voi monedel juhtudel ka kaotamist. Selle tagajarjel kasvab
tdiendavate raharessursside kaasamise vajadus oma kohustuste Gigeaegseks

kustutamiseks.

Krediidiriskide juhtimine ja hiljem arvete sissendudmine ei ole kerge llesanne ning
nduab reeglina eriharidusega spetsialisti t06d. Kas tegeleda sellega ise vO6i osta

teenuseid sisse, jadb iga ettevotte enda otsustada, kuid krediidimluk tuleb ettevottes
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korraldada nii, et oleks kindlustatud stabiilne raha laekumine ning séiliksid vaartuslikud
kliendisuhted.

Debitoorse vdlgnevuse suurenemine v@ib viia finantsvGimekuse kaotamiseni ja teha
vajalike tdiendavate finantseerimisallikate kasutamise véltimatuks. Teiselt poolt toob
kdrge inflatsiooni tingimustes maksetahtaja edasilikkamine kaasa mingi tuluosa

kaotamise.

Kui ettevdte ei kasuta toodete miumisel krediidimdiiki, siis klientide hulk ja ettevotte
rentaablus vaheneb, sest kdibevara erinev suurus mdjutab kasumit erinevalt. Naiteks
suur kogus varusid laos nduab suuremaid jooksvaid kulusid, samal ajal v6ib aga toodete
lai valik soodustada tulude suurendamist. (Kovaljov 2011: 26)

Klientidelt laekumata arvete konkreetse suuruse méaravad: aritegevuse iseloom, kliendi
usaldatavus, ettevotet siduvad kohustused. Klientidelt laekumata summade juhtimise
eesméark on kindlustada pidev usaldusvaarne info laekumata arvetest, kiirendada arvete
laekumist, véltida mittelaekumisest tulenevaid riske. Selleks, et maksevdimetuse riski

minimeerida, on vaja vélja té6tada nduete juhtimise siisteem ettevottes.
Nouete juhtimise pohitlesanded on: (Kovaljov 2011: 26)

e krediidipoliitika madratlemine ja selle taitmise kontroll;
¢ hilinenud nduete inkassopoliitika véljatdotamine;
e nduete edasi mulmine inkassoettevotetele;

o kaubakrediitide andmise, nende arvestuse ning tagastamise kontroll.

Uks uutest meetoditest nduete juhtimises on nduete reinvesteerimine, naiteks
faktooring, mis aitab maandada mittemaksmise riski. (Kovaljov 2011: 26)

Krediidipoliitika mé&é&ratlemisel on vaja vastata jargmistele kiisimustele:

missuguste Klientide segmentidele anda kaubakrediiti kas ainult ettevotetele voi
ka eraklientidele?

e mis on kaubakrediidi eesméark?

e missugune peaks olema nduete maht ja tagastamise tédhtaeg?

e kuidas hinnata klientide maksevdimelisust?
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Nendele kisimustele vastuste leidmisel on vaja arvestada, et mida sobivamad on
kaubakrediidi tingimused kliendile, seda suurem on ettevdtte muugitulu ja vastavalt ka
kasum. Seejuures on vaja meeles pidada, kui kaubakrediidi maht on suurem ja
maksetdhtaeg pikem, vdib ettevGte kokku puutuda laenukapitali vajadusega, mille
tagajarjeks on suured finantskulud. Mudgitulu suurendamine soodsate miiligi-
tingimuste abil ning sellest saadud lisakasum peab olema suurem kui finantskulud.
(Dudin 2010: 2)

Debitoorse volgnevuse osakaal ettevotte kéibevaras on tavaliselt kullaltki suur. Kuna
lihiajaliste nduete pdhiosa moodustavad klientide tasumata arved, siis tuleb debitoorse
vllgnevuse juhtimisel pddrata sellele peatdhelepanu. Klientidelt raha laekumise kiirus

mdjutab ettevotte maksevdimet.

Klientide nduete kontrolli all hoidmine on ettevdtte kéibevarade juhtimise pdhillesanne,
millest sBltub ettevotte rahaline olukord ja tegevuse tulemuslikkus. Suur osa ettevGtte
rahast voib olla kinni debitoorses vdlgnevuses, seda vaga erinevatel pdhjustel. Ettevdte
vOib olla métlematult suurendanud oma tulusid krediidipiirangute vahendamisega
uutele klientidele v6i véimaldanud liiga palju krediiti mdnele olemasolevale kliendile,
kellel puudub véimalus seda luhikese ajaga tagasi maksta v6i on ta miunud tooteid
hooajavalisel ajal, vdimaldades klientidele pikki maksetédhtaegu. L&htudes probleemi
ulatusest vOib ettevote tunnetada tdiendava finantseerimise vajadust selleks, et
laekumata nduded kompenseerida. (Belonozkina 2011: 90)

Seda probleemi vGib lahendada mitmel viisil. Uks vdimalus on pakkuda klientidele
krediitkaardiga maksmise v@imalust, mis lihendab maksete lackumise aega. Kuid
nduab vastavat terminali ja on seotud ka kuludega. Teine moodus on ile vaadata
kaubakrediidi vOimaldamine korge riskiga klientidele ning loobuda klientidest, kes

viivitavad tasumisega.

Kolmas vGimalus nduete tagastamise probleemi lahendamisel on kiirendada debitoorse
volgnevuse laekumist, saates vdlgnikele vdla kohta meeldetuletuskirju. Ldpuks voib
vahendada tavapérastes maksetingimustes satestatud péevade arvu, kuigi see voib

kujuneda probleemiks olemasolevatele Kklientidele, kes on harjunud pikema
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maksetéhtajaga. Debitoorse volgnevuse vahendamist tuleb pidada heks paremaks

finantseerimise vormiks, kuna see ei nBua finantseerimist valisallikatest.

Debitoorse vllgnevuse kéibekordaja naitab, mitu korda keskmiselt Gletab mudgitulu

debitoorset volgnevust. (Teearu 2005: 13)

madgitulu

(9) Debitoorse volgnevusekaibekordaja = - - -
keskminedebitoorne volgnevus

Vaib esineda olukord, kui debitoorse vBlgnevus moodustab 40% miudgitulust, see ei
tdhenda, et ettevottel on probleeme debitoorse vBlgnevuse juhtimisega. Kui debitoorse

vOlgnevuse kaibevalde on rahuldav ja sobib ettevottele, siis ei ole sellega probleeme.

Debitoorse volgnevuse kéibevalde nditab keskmist nduete laekumise aega pédevades.
(Teearu 2005: 13)

365

(10) Debitoorse volgnevuse kaibevalde = - — -
debitoorse volgnevuse kaibekordaja

Ettevotte talitlustsukkel on paevade arv, mille jooksul toimub varude muutumine
debitoorseks vdlgnevuseks ja debitoorse volgnevuse muutumine rahaks. (Teearu 2005:
113)

(11) Talitlusts tikkel = varude kaibevalde + debitoorse v8lgnevusekaibevalde

Lahtudes rahakdibe juhtimise eesmargist kiirendada klientide arvete laekumist ja
maksimaalselt maksetahtaja piires viivitada tarnijatele arvete tasumisega, muutub eriti
oluliseks luhiajaliste kohustuste juhtimine. Ettevote vajab luhiajaliste kohustuste
juhtimist lisaks rahakéibe parandamisele ka selleks, et suurendada kasumit ja maandada

riske.

Nouete juhtimine on praegusel ajal vdga tahtis, sest kui ettevGte muiib kaupa krediiti,
siis peab tal olema raha oma tegevuse finantseerimiseks. Jargmises alapeatikis

kasitlebki autor kaibevara finantseerimise vdimalusi.
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1.4. Kaibevara finantseerimine

Kéibekapitali juhtimises on véga tahtis mitte ainult kéibevara optimaalse koosseisu ja
suuruse méaaratlemine, vaid ka nende finantseerimisallikate valimine. Nagu eespool
6eldud, koosneb kaibekapitali juhtimine kéibevara ja lthiajaliste kohustuste juhtimisest.
Sellest, missuguseid meetmeid kasutab ettevote finantseerimisel, sdltub tema kasum ja

rentaablus.

Ettevottel peab enda normaalse tegevuse tagamiseks olema alati kindel kogus raha palga
maksmiseks, materjalide ja tooraine ostmiseks, maksude ning muude kohustuste
tasumiseks. Ettevotte maksevdime on hea siis, kui ettevdte suudab maksta kdik oma
luhi- ja pikaajalised kohustused téhtaegselt. Naiteks kui ettevotte kaibevara
finantseerimisel kasutatakse pikaajalisi kohustusi, siis intressikulud on tavaliselt
suuremad, mis toob kaasa kasumi vahenemise. Kui ettevotte kéibevara juhtimine on
ebaefektiivne, mida iseloomustab liigsete kaibevara olemasolu, siis tduseb ettevotte

finantseerimisvajadus.

Kéibevara finantseerimisel on véimalik kasutada nii luhiajalisi kui ka pikaajalisi
kohustusi ja omavahendeid. Naiteks I.A.Blank mérgib, et ettevotte kdibevaras on vaja
eristada muutumatut osa vOi minimaalset vajalikku kdibevara ja muutuvat osa, mis voib
erineda hooajati. Blank teeb ettepaneku finantseerida muutumatut osa pikaajaliste
kohustuste vdi omavahendite, aga muutuvat osa luhiajaliste kohustuste abil. (Blank
2006: 57)

Magistritod autor arvab, et k&esoleval ajal ettevotted tegutsevad draarvamatutes
tingimustes, kuna ei ole vdimalik ndudlust tapselt prognoosida. Kuna majanduskriisi
ajal on raske hinnata klientide maksevdimelisust, votavad ettevdtjad klientidele krediidi
pakkumisel riski. Sest on véga raske madratleda k&ibevara muutumatut osa ja valida

kaibevara finantseerimise poliitikat.

Tegevust alustavatel ettevotetel puuduvad tihti vajalikud omavahendid voi kasutatakse
neid pdhivara finantseerimiseks. Autor arvab, et lihiajaliste kohustuste kasutamine
kaibevara finantseerimisel vdib olla véga kasulik. Sellest, millisest allikast kaibevara

finantseeritakse, s6ltub ettevdtte rentaablus, likviidsus ja maksevdimelisus.
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E.S.Stojanova margib, et kdibevara finantseerimise allikate valik madratakse kapitali
efektiivse kasutamise ja ettevotte likviidsuse ning maksevOimelisuse taseme suhtega.
(Stojanova 2013: 1)

Lihiajalised kohustused on kdige lihemat aega ettevotte kasutuses olevad rahastamise
allikad, mida enamasti kasutatakse kaibevara finantseerimiseks. Lihiajaliseks loetakse
kohustust, mille maksetahtaeg on bilansip&evast arvestades ks aasta voi vahem.

Lihiajaliste finantseerimisallikate kasutamise seisukohalt tekib kisimus: kui suures
ulatuses tuleks kasutada lUhiajalist finantseerimist ja milliseid konkreetseid allikaid
selleks kasutada? Ettevote peab selgeks tegema oma vajadused ja seejarel valima sobiva
luhiajaliste kohustuste mahu, mille juures ettevotte likviidsus ja risk oleksid
korrelatsioonis: kdrge likviidsustaseme korral véheneb mittemaksevdimelisuse risk ning
vaheneb  ettevOtte rentaablus. Ettevotte  pdhitegevusega seotud  pdhilised
rahastamisallikad on tarnijatele tasumata arved ja ostjate ettemaksed. Ettevotte
pohitegevusega seotud pohiliste rahastamisallikate eeliseks on nende odavus ja
vaiksemad tehingukulud vdrreldes laenutoodetega, mis v@imaldab alandada ettevotte

kasutuses oleva kaibekapitali hinda.

Kéibekapital ,,ringleb* pidevalt majandustegevuses, teenides tdiendavat kasumit iga

,.kdibimise ringiga‘“ ehk kdibekapitali tsiikliga, mis on kujutatud joonisel 1.

Materjalid

Pooltoodang

Valmistoodang

To66j6u- ja muud
Tarnijatele tasumata otsekulud Klientidelt lackumata
arved arved

RAHA

Joonis 1. Tootmisettevotte kdibekapitali tsikkel (Karu 2000: 38).
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Ostes materjale ja tasudes materjalide eest, paigutatakse ettevotte raha varudesse. Kui
ettevOttel on suur varude jaék laos, siis seisab raha varudes voi kui ostetakse tarnijatelt

jareltasumisega, siis kasvab kreditoorne vélgnevus ja likviidsus vaheneb.

Materjalide ostu on seega vOimalik rahastada ka tarnijatele tasumata arvete arvelt,
saades tarnijatelt maksetdhtaega ostetud materjalide eest tasumiseks. Jargnevas
kaibekapitali tstklis paigutatakse vaba raha pool- ja valmistoodangusse. Alles pérast
valmistoodangu mduki ja klientide poolt arvete tasumist vabaneb uuesti raha kaibesse.
Nii on kdibekapitali tsuikkel see periood, mis on vajalik materjalide ostmiseks, toodangu

valmistamiseks ja klientidelt raha saamiseks. (Karu 2000: 38)

Kaibekapitali poliitika peab tagama kompromissi likviidsuse kaotamise riski ja ettevotte

efektiivse t00 vahel. See eeldab kahe téhtsa tilesande lahendamist:

1. Maksevdimelisuse tagamine: ettevGte, mis ei oma piisavat kaibekapitali taset,
vOib muutuda maksejouetuks.

2. Rentaabluse tagamine: varade vastuvOetava suuruse ja struktuuri
madratlemine. Juhul, kui ettevottel tekivad suured varud, siis ta kaotab vGimaluse
investeerida raha ja saada tulu. Teiselt poolt, kui ettevdte ei kasuta kaubakrediiti, siis ta
kaotab kliente, kuna konkurendid vOivad seda klientidele seda vdimalust pakkuda.
(Koltsova 2011: 3)

Kéaibe- ja poOhivara suhe mangib suurt rolli k&ibekapitali juhtimises. Kaibevara
struktuurist ja kéibekapitali juhtimisest sdltub ettevotte likviidsus ja rentaablus. Kui
ettevdte omab suurt rahajadki, siis ta kaotab vOimaluse saada lisatulu nt
investeerimistegevusest. Ettevote voib investeerida vaba raha pohivarasse voi parandada
toodete kvaliteeti. Finantsjuht v0i raamatupidaja, kes tegeleb kaibekapitali juhtimisega
ettevOttes, peab tagama optimaalse kéibevara struktuuri ettevotte jaoks ja leidma
kéibevara finantseerimise sobivaimad allikad. Ettevdttele tuleb leida selline luhiajaliste
kohustuste maht, mille juures ettevotte rentaablus ja risk on omanikele sobivaim.
Tarnijatele tasumata arvete arvelt on vdimalik rahastada ettevotte tegevust siis, kui
suudetakse saada tarnijatelt pikemaid maksetahtaegu. Ettevotte jaoks on parem lukata
maksed tarnijatele nii kaua edasi kui see on vdimalik. Samas peab finantsjuht voi

raamatupidaja jalgima kreditoorse vdlgnevuse maksetahtaegade taitmist, vastasel juhul
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tekivad ettevottes lisakulud viiviste maksmisest. Selleks, et ettevote saaks tasuda oma
kreditoorset volgnevust, peab debitoorse vdlgnevuse tasumise maksetdhtaeg olema

Iihem Kkui kreditoorsel vélgnevusel.

Kui ettevottel on suur debitoorne volgnevus, siis mida aeglasemalt seda tagastatakse,
seda suuremat tdiendavat finantseerimist ta vajab. Magistritéd empiirilises osas késitleb
autor missuguseid lihiajalisi finantseerimisallikaid analliisitav ettevGte kasutab ja

kuidas see mdjutab tema finantsseisu.

Kaibevarade finantseerimise allikaid voib rihmitada kahe tunnuse jérgi:
- finantseerimisallikate kuuluvuse alusel (ettevdttele kuuluvad so omakapital voi
laenatud vahendid ehk vddrkapital); (Koltsova.l 2011: 4);
- finantseerimisallikate kasutamise kestvuse jargi (kas pusivalt ettevdtte kasutuses

naiteks raha voi lthiajaliselt - volad tootajatele, maksuvdlad).

EttevOtte dritegevuse finantseerimiseks pakuvad pangad palju erinevaid laenutooteid.
Tulenevalt konkreetsest eesmargist oleksid tlupilisemad laenutooted naiteks
kaibekapitali laen, arvelduskrediit ning faktooring. Kéibekapitali laen on lihiajaline
laen (kuni aasta), mis on moeldud ké&ibekapitali rahastamiseks néiteks hooajast tingitud
ajutise rahapuuduse leevendamiseks, samuti suurtellimuse taitmisest tekkiva luhiajalise
kapitalivajaduse rahastamiseks v6i méne muu llhiajalise iseloomuga investeeringu

tegemiseks.

Igal ettevottel on oma iseédrasused, nditeks kaibekapitali vajadus vdib olla pidev vdi
ajutine, hooajal kéibekapitali vajadus suureneb v6i vastupidi vaheneb. Kui hooajal
ndudlus toodete vastu vaheneb, siis on otstarbekam osta varusid vaiksemas koguses. Nii
vaheneb kreditoorne vdlgnevus ja selle katmiseks vajatakse vahem raha. Mida
véiksemat kéibekapitali summat ettevote vajab, seda rohkem raha vabastatakse teisteks
eesmarkideks. (Koltsova 2011: 4)

Ettevotte finantseerimine soltub &ri isedrasustest, debitoorse ja kreditoorse volgnevuse
juhtimisest. Klientide krediiditingimused mojutavad ettevotte tulemusi, nditeks Kkui
ettevOte annab kaubakrediiti kaheks kuuks nelja kuu asemel, kiirendab see rahavoogusid

ja annab véimaluse kreditoorse vdlgnevuse kiiremaks tasumiseks.
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Pohinduded finantseerimisallikate kasutamisel oleksid jargmised:(Volkov 2012: 1)

e Pikaajalised investeeringud peavad olema finantseeritud pikaajalistest ehk
pusivatest allikatest (pikaajalised kohustused ja omakapital). Pikaajaliste
allikate abil voib finantseerida kaibevara, kuid on vaja meeles pidada, et
pikaajalised allikad on llhiajalistest kallimad, kuna nendega kaasnevad

suuremad intressid.

e Luhiajaliste investeeringute ja luhiajaliste finantseerimisallikate suhe peaks
vastama ettevOtte poolt soovitud lihiajalise vdlgnevuse kattekordaja

tasemele.

EttevOtte majandustegevuse finantseerimisel mangivad téhtsat rolli just lihiajalised
finantseerimisallikad, mille all mdistetakse ettevotte kohustusi kolmandate isikute ees.
Laialt levinud on lihiajaline kreditoorne vbélgnevus panga, tarnijate, tOotajate ja
maksuameti ees. Kui ettevOte kasutab pangakrediiti, siis peab ta maksma intresse.
Praktikas putavad ettevotted sageli voimalusel kasutada tootajatele palga ja tarnijatele

maksmise edasilikkamist, kuna see on odavam. (Peshjanskaja 2010: 7-25)

Vaba raha arvelduskontol v@imaldab ettevottel vabalt mandoverdada, tosta
majandustegevuse tulemuslikkust ning kindlust. Kuigi moned ressursid ei kuulu
ettevOttele, on need ettevOtte kasutuses ning raskes finantsolukorras putab ta neid
kasutada. Samas tuleb arvestada kohustustega, mille katmiseks tuleb edaspidi leida

vahendeid.

Kolmandate isikute ees kohustuste vdhenemine aitab tOsta ettevotte maksevdimelisust.
Siit tekib kisimus, kuidas juhtida efektiivsemalt ettevotet lihiajaliste kohustustega ja

tagada ettevotte maksevdimelisus.

Llhiajaliste kohustuste suur osakaal kohustuste Uldsummas mdjutab negatiivselt
ettevotte maksevOimet, kuid samal ajal kujunevad need ettevOttele odavamaks kui
pikaajalised finantseerimisallikad. Luhiajalist finantseerimist kasutatakse perioodiliselt
vastavalt ettevotte vajadustele ning selle tulemusena on makstavad intressisummad raha

kasutamise eest véaiksemad (Kovaljov 2011: 55).
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Seega kdibekapitali ratsionaalne juhtimine aitab vahendada ettevotte tdiendavat
finantseerimist ning valtida tdiendavaid kulusid. Laenukapitali kui finantseerimisallika
peamine eelis seisneb tema suhtelises odavuses vorreldes omakapitaliga, samas aga

tahendab suurenev finantsvoimekus ettevottele ka suurenevat finantsriski.

Laenukapital on oluline komponent &ritegevuse finantseerimisstruktuuris. Ettevotte
esimesel tegevusaastal mangib laenukapital suurt rolli, kuna é&ri alustamiseks ja
arendamiseks on vaja suuri finantseeringuid. Laenukapitali abil on vdimalik tdsta
investeeringute ja igapdevase daritegevuse tasuvust, kuid madistagi toob see kaasa ka

taiendavaid riske.

Ettevotja seisukohalt on oluline leida optimaalne kapitalistruktuur ning lahtuvalt sellest
otsida vOimalusi laenukapitali kaasamiseks. Tuleb pd&hjalikult kaaluda, milliseid
laenuvahendeid on otstarbekam kasutada, kui pikaks perioodiks laenu vétta ning

milliseid tagatisi finantseerimispartnerile pakkuda.

Kui omakapitalist ei piisa ettevotte majandustegevuse finantseerimiseks ja ettevottes
tekib rahanappus, siis on vaja vélja selgitada olukorra p8hjused ja jouda kokkuleppele,
missuguses mahus vajatakse tdiendavat finantseerimist. Ettevdtte sisemistest
vOimalustest voib sellest aga vaheks jadda. Autor tahab veel kord rbhutada, et
kaibekapitali juhtimisel on véga téhtis roll ettevGtte majandustegevuse juhtimisel. See
seisneb kéibekapitali vdhendamises, mille tingib debitoorse vdlgnevuse vahendamine
tagasimaksmise kiirendamise abil, kreditoorse vBlgnevuse vdimaliku edasilikkamise ja

varude vahendamise teel.

Kaibekapitali poliitika rakendamine seondub otsuste vastuvdtmisega kéibevara suuruse
ja vastavate finantseerimisallikate kohta. Ettevdtte juhtkonnal on valikuvabadus
erinevate poliitikavariantide vahel. Eristatakse konservatiivset, agressiivset ja mdddukat

investeerimise poliitikat.

Konservatiivse investeerimise poliitika korral on plsivate ja spontaansete
finantseerimisallikate summa suurem varade pusivajadusest. Periooditi vGib esineda
liigne likviidsus. Ettevottel on suured raha, kergestimuldavate véartpaberite ja varude

jaagid. Raha ajutise Ulejaégi vib kull paigutada vaartpaberitesse, kuid nende rentaablus
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on reeglina madal. Sellele investeerimisstrateegiale on omane korge likviidsus, madal
maksevdime risk, kuid samal ajal on rentaablus madalam. Nendes tingimustes
stimuleeritakse muuki liberaalse krediidipoliitikaga, mille tulemuseks on ettevotte suur

debitoorse vblgnevus. (Kruum, Teaaru 2005: 130)

Agressiivse investeerimise poliitika korral kaetakse teatud osa varade pusivvajadusest
Idhiajaliste finantseerimisallikate arvelt. Antud poliitikat iseloomustab madal likviidsus,
kdrgem maksevBime risk, kuid dnnestumisel on rentaablus kdrgem. Sel juhul raha
paigutused sularahasse, kergesti mulidavatesse vaartpaberitesse, tootmisvarudesse ning

debitoorsesse vdlgnevusesse minimeeritakse.(Raudsepp 1996: 38)

Mdodukas kaibevarasse investeerimise poliitika jargib paindlikkust ning see jaab

konservatiivse ja agressiivse poliitika vahepeale.

Konservatiivset lahenemisviisi kasutades finantseeritakse kaibevara omavahendite ja
vdiksemas osas pikaajalise krediidi abil proportsioonis 70:30, samas luhiajalist
volgnevust ei kasutata. Md6dukas lahenemisviis tdhendab finantseerimist omavahendite
ja pikaajalise krediidi ning luhiajalise krediidi abil proportsiooni 50:50. Agressiivsel

ldhenemisviisil on omavahendid ja v6drkapital proportsioonis 30:70. (Hohlov 2000: 9)

Kéibekapitali finantseerimise mudeli valik sbltub ettevotte juhtkonnast, kuid see peab
tagama kompromissi likviidsusriski kaotamise ja ettevotte efektiivse tegevuse vahel.

Autor soovitab kasutada modddukat lahenemisviisi, kuna see hdlmab kaibevara
finantseerimisel nii lihiajaliste ja pikaajaliste kohustuste kui ka omakapitali kasutamist.

Kéibekapitali finantseerimisel on méddukus vahemriskantsem.
1.5. Puhaskaibekapitali ja likviidsuse analtits

Piisav likviidsuse tase on iga ettevotte Uks tdhtsamatest tegevuse jatkamise tingimustest.
Likviidsusprobleemidega  kaasnevad  kindlasti ka hdired ettevftte mdnes

tegevusvaldkonnas voi halvemal juhul on héiritud kogu ettevdtte tegevus.
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Kéibekapitali madala taseme korral ei toetata tootmistegevust killaldaselt, mis tekitab
probleeme likviidsuse ja kasumiga. Optimaalse kdibekapitali taseme korral on vdimalik

kasumit maksimeerida. (Galitskaja 2010: 5)

Hinnangu ettevdtte likviidsusele annavad vastavad likviidsusnaitajad, s6ltudes tegevuse
valdkonnast, kdibevara ja pOhivara suhtest, luhiajaliste kohustuste summast ja nende
tagastamise tdhtaegadest. Véaga kasulik on vdrrelda likviidsusnditajaid konkurentide
omadega. Ettevotte stabiilse finantsseisundi tagamiseks on vajalik pidevalt analliisida
neid ja teostada lahteandmete kontrolli. (Chebotareva 2012: 184-186)

Kaibekapitali juhtimisel, mida nimetatakse ka ettevOtte likviidsuse juhtimiseks,
pOoratakse tahelepanu kahele omavahel seotud probleemile: maksekohustuste katmiseks
piisava raha olemasolu tagamine ning nduete ja liuhiajaliste kohustuste juhtimine. Seega
kaibekapital on ettevotte finantstegevuse mdddik, mis kirjeldab ettevotte likviidsust.
Ettevotte likviidsuse parenemine on tihedalt seotud kaibekapitali juhtimise poliitikaga,
mis on suunatud finantskohustuste minimeerimisele. (Galitskaja 2010: 6)

Oluline maksevfime néitaja on ettevotte puhaskaibekapital. Kaibekapitali juhtimine
tdhendab eelkdige kaibevarade ja lihiajaliste kohustuste juhtimist lthiajalise likviidsuse
tdstmise eesmargil. Puhaskéibekapitali positiivne suurus ja selle suurenemine on
vajalikuks tingimuseks ettevotte finantsvdimekuse taseme ja likviidsuse tagamisel.
Puhask&ibekapital on summa, mille vdrra kdibevarade maksumus uletab liihiajaliste
kohustuste summat. (Teearu 2005: 20)

(12) puhas kaibekapital = kaibevara— lihiajalis ed kohustused

See néitaja kajastab ettevotte rahaliste vahendite potentsiaalset reservi. Maksevoimelise
ettevotte puhaskéibekapital peaks olema positiivne. Kui puhaskaibekapital on negatiivse
tendentsiga, siis on ettevottel raskusi ning luhiajaliste kohustuste maksmiseks peab ta

midma oma pdhivara. (Teearu 2005: 20)

EttevOtte finantsseisundi  parenemist tdendab  puhaskaibekapitali  osatéhtsuse

suurenemine varas. (Teearu 2005: 20)
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puhaskaibekapital
vara

(13) Puhta kaibekapitali osatahtsus varas% =

Korge néitaja viitab heale likviidsusele ning madal nditaja lUhiajaliste kohustuste
suurele mahule. Puhaskéibekapital on vajalik ettevotte finantsvdimekuse sailitamiseks,
see tdhendab seda, et ettevdte suudab mitte ainult maksta oma lihiajaliste kohustuste
eest, vaid omab finantsressursse majandustegevuse laiendamiseks. Peale selle on
puhaskéibekapitali olemasolu investoritele ja kreeditoridele positiivseks margiks.
Kéibevara kéibivuse aeglustumisel annab puhaskdibekapital -ettevGttele suurema

finantskindluse.

Puhaskéibekapitali summa soltub ettevotte suurusest, tegevusala spetsiifikast,
muugitulust, varude ja debitoorse vBlgnevuse kéibivusest, krediidi tingimustest. Naiteks
kui tootmisettevottes kéibevara (letab pdhivara, on ettevdttes suured varud.
Puhaskéibekapital iseloomustab investeeringut kaibekapitali. Ettevotte finantsseisule
mdjub negatiivselt nii puhaskaibekapitali puudujaak kui ka tlejaék. Puudujéék voib viia

pankrotini juhul, kui ettevdte ei suuda maksta oma luhiajalisi kohustusi.

Maksevdime analiilisi eesmargiks on hinnata ettevGtte voimet maksta oma lihiajaliste
kohustuste eest Oigeaeglaselt ja tdies ulatuses. Maksevdime on téhtsaimaks ettevotte
finantsseisu néitajaks. Kéibekapitali juhtimise halvenemisega kaasneb ka maksevGime

langus.

Luhiajalise vdlgnevuse kattekordaja néitab, mitu korda tletab kdibevara kogumaksumus
luhiajaliste kohustuste summat. Kui nditaja on liiga madal, siis voib ettevottel tekkida
raskusi arvete tahtaegse tasumisega. Sellisel juhul on kéibevara liiga vahe voi volgnevus

luhiajalistele kreeditoridele liiga suur.

Kui ettevdte on maksevOimeline, siis vOib kaibekapitali juhtimise poliitikat hinnata
heaks, kuna ettevote kasutab oma kéibevara efektiivselt. MaksevBime néitajad
jagunevad kahte riihma: lihiajalised likviidsusnéitajad ja pikaajalised maksejoulisuse
néitajad. Enamlevinud likviidsusnditajaks on lihiajalise vdlgnevuse kattekordaja (Karu
2000: 65).
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kaibe var a
lihiajalised kohustused

(14) Lihiajaline v61g nevuse kattekordaja =

Lihiajalise vBlgnevuse kattekordaja nditab mitu kdibevara eurot on ettevottel Gihe euro
luhiajaliste  kohustuste tasumiseks. Selle suhtarvu puhul kasutatakse jargmisi
hindamiskriteeriume: K> 1,6 - hea maksevéime , 1,20-1,59 - rahuldav maksevdime,

0,90-1,19 - mitterahuldav maksev6ime, K< 0,9 - ndrk maksevdime.(Teearu 2005: 223).

Krediidiandjatele voi tarnijatele meeldiks laenutaotleja vdimalikult kérge maksevdime
uldine tase. Teisest kiljest vihjab selle nditaja liiga korge tase kéibevara ebaefektiivsele
kasutamisele. Seet6ttu tuleks vélja selgitada, millisel eesmargil soetati nii suured varud.
Lihiajaline vOlgnevuse Kkattekordaja peegeldab ka reitingut (ka krediidireitingut), mis
naitab Gsna suure tGendosusega ettevOtte vdimet tdita oma kohustusi Oigeaegselt.
Lihiajalise vdlgnevuse kattekordaja annab laiema iseloomustuse, kuna hdlmab kogu

kaibevara, mitte ainult likviidset kaibevara.

Samas likviidsuskordaja nditab, kui palju luhiajalisi kohustusi saab ettevOte katta
likviidsemate varade abil. Seega likviidsuskordaja iseloomustab ettevGtte maksevdimet
paremini kui luhiajaline vdlgnevuse kattekordaja, kuna varude muuk vdib olla seotud
raskustega. Mida kdrgem on likviidsuskordaja, seda kiiremini on ettevote vGimeline
maksma oma luhiajalisi laene, tasuma Oigeaegselt arveid tarnijatele ja tootasusid

tootajatele, Ule kandma tahtaegselt maksud maksu- ja tolliametile jne.

likviidsed var ad
lGhiajalis ed kohustused

(15) Likviidsuskordaja =

Likviidsuskordajat interpreteeritakse jargmiselt: K>0,9 hea, 0,6-0,89 rahuldav, 0,3-0,59
mitterahuldav, K<0,3 nork. (Teearu 2005: 223).

Suhtarvu soovitatakse kasutada siis, kui ettevottel on suured laovarud, mis tekitavad
taiendavaid kulusid. (Ettevdtte likviidsuse suhtarvud 2010) Kui ettevdttes on suured
varud, siis llhiajalise volgnevuse Kkattekordaja vOib olla koérge, samas aga
likviidsuskordaja madal, kuna likviidsuskordaja arvutamisel ei vdeta arvesse varusid.
Kolmas likviidsusnditaja — maksevalmiduskordaja - néitab ettevotte vdimet katta oma

kiireloomulisi kohustusi kreeditoridele absoluutselt likviidsete varade abil. Sellele
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suhtarvule normatiive vordluseks pole valja tootatud, aga selle kordaja vééartus
uldreeglina varieerub 0,1-0,2 piires (Teearu 2005: 223).

raha ja vaartpaberid
lihiajalised kohustused

(16) Maksevalmiduskordaja =

Ettevotte likviidsuse tdstmiseks on vaja tagada ettevottele kasum, pulda minimeerida
varud ja jélgida, et k&ibevara finantseeritakse lUhiajaliste kohustuste ning p&hivara
pikaajaliste kohustuste abil. Samal ajal kui ettevottel on liiga korge likviidsuse tase,
naiteks hoiab kogu teenitud kasumit pangakontol, v6ib ta jaada ilma v&imalustest
teenida lisakasumit, mis oleks vdimalik investeerimise korral pdhivarasse ja tootmise
laiendamisse. Seepérast on védga téhtis hoida kaibekapital tasemel, mis sobib

konkreetsele ettevottele ja olukorrale.
Vara kasutamist tervikuna iseloomustab koguvara kéibekordaja: (Raudsepp 1996: 34)

madgitulu

(17) Koguvarade kaibekordaja = -
keskminekoguvara

Kuidas ettevOte oma kdibevara kasutab, sbltub ettevotte likviidsusest ja tema uldisest
finantsseisust. Kaibekapitali ratsionaalne juhtimine aitab tdsta ettevdtte likviidsust,

parendab kaibevara kasutamise efektiivsust ja kiirendab tema kaibivust.

Pohiulesanne kéibekapitali juhtimisel seisneb ettevotte jooksva tegevuse tagamises
finantsressurssidega, Oigeaegses kohustuste tasumises, likviidsuse kdrgema taseme
tagamises ja kéibevara efektiivses kasutamises. Kaibekapitali juhtimise arendamine
ettevOttes peab algama kaibekapitali kasutamise analliusist ja selle alusel suundade ja

meetmete véljatootamises.

Jalgides ettevotte likviidsusnaitajaid, saab oskuslikult tegutsedes likviidsusprobleeme
ennetada. Naiteks kui ettevottel on probleeme raha Gigeaegse laekumisega klientidelt,

oleks maistlik kasutada faktooringut, arvelduskrediiti voi kaibekapitali laenu.

Kaibekapitali asjatundlik juhtimine vGimaldab leida selle reserve ja parandada nende
kasutamist. Kaibekapitali kasutamise efektiivsuse tdstmisel vabanevad rahareservid, mis

on vaga vajalikud Kkriisisituatsioonis.
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Magistritdo teoreetilises osas késitleti olulisemaid aspekte ettevotte kaibekapitali
juhtimisel. Jargnevas peatikis analliisitakse konkreetse vdikeettevotte kéibekapitali
kasutamist ja teostatud anallitisi andmete alusel tehakse soovitusi kaibekapitali juhtimise

arendamiseks.
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2. ALUMINIUMSET OU KAIBEKAPITALI JUHTIMISE
ANALUUS

2.1. Ettevotte lUhiUulevaade

Aluminiumset OU asutati 2008. aasta veebruaris. Nimetatud ettevote tegutseb Ida-
Virumaa turul ning on spetsialiseerunud alumiiniumprofiilist ja klaasist mitmesuguste
toodete valmistamisele, osutades ka koiki teenuseid, mis on seotud uste, akende,
fassaadide, sisemiste vaheseinte, klaasist, plastist ja alumiiniumist interjodrielementide
paigaldamisega. lda-Virumaa turul tegutseb sellel tegevussuunal 6 konkurenti, kes on
spetsialiseerunud akende ja uste tootmisele. Anallilsitava ettevotte pohiline eelis
konkurentide ees seisneb mitmekesisemas toodete ja teenuste paketi pakkumises (ihes
piirkonnas. Tabelis 3 on toodud Aluminiumset OU peamised konkurendid lda-Virumaa

turul.

Tabel 3. Konkurentide tlevaade Ida-Virumaal

Ettevotte nimi ja tooted Esindused

1 | Plasto AS (aknad, uksed ja seinaelemendid) Narva, Johvi, Parnu,
Tallinn, Rakvere

2 | Nit Klaas OU (aknad, uksed, peeglid, garaaziuksed ja | Kohtla- Jarve
metallkonstruktsioonid)

3 | Arutech Parimad Aknad OU (aknad, uksed, rddude klaasimine, | Kohtla- Jarve, J6hvi,

metalluksed, terrasside klaasimine, turvakardinad) Narva, Sillamae
4 | Aknameister OU (aknad ja uksed) Sillamé&e,J6hvi,Narva
5 | ECO Ehitus OU (aknad, uksed ja garaaziuksed) Narva,Sillamae,Johvi

6 | ALUMINIUMSET OU (aknad, uksed, fassaadid, rodusilisteemid, | Narva
tubadevahelised uksed ja vaheseinad, kontori vaheseinad,
likandustega kapid, moobli fassaadid ja interjoori elemendid

7 | Puitaken OU (aknad, rodu ja terrassiuksed, katuseaknad) Kohtla- Jarve

Allikas: (konkurentide Gilevaade on koostatud autori poolt)
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Nagu tabelist 3 nahtub on Aluminiumset OU-I esindus ainult Narva linnas, see on
konkurentidega vorreldes suur miinus. Aknameister OU tegutseb akende ja uste
tootmise turul juba 15 aastat. Peale Aluminiumset OU tegutseb Narva linnas veel viis
ettevotet, seega on turul vdga tihe konkurents hes linnas. Tabel 4 andmed

iIseloomustavad ettevotte mudgitulu vastavalt mutidava toodangu liikidele.

Tabel 4. Aluminiumset OU miitigitulu struktuur aastail 2009 — 2012

Miiugitulu toodete I6ikes,

0, 0, 0 0
eurodes 2009 % | 2010 % | 2011 % | 2012 %

Mudgitulu kokku 84100 | 100 | 51393 | 100 | 58 081 | 100 | 36 377 | 100

Fassaadid, aknad ja uksed 34665 | 41 | 16537 | 32 [ 17520 | 30 | 8358 | 23

Rddusiisteemid, valgust
labilaskvad varikatused ja 14460 | 17 | 13445 | 26 | 14020 | 24 | 8917 | 25
kaitsevarjud

Liikandustega kapid ja

” X 15070 | 18 | 11278 | 22 | 13480 | 23 | 9065 | 25
riidekapid

Sisemised vaheseinad ja

. . 12580 | 15 | 6150 | 12 | 7380 | 13 | 6585 | 18
kontori vahaseinad

Interjédrielemendid, modbli

fassaadid ja postrid 7325 | 9 | 4127 | 8 | 5681 | 10 | 3452 | 9

Allikas: (Aluminiumset OU aruanded, autori koostatud)

Ettevotte mudgitulu iseloomustab viimastel aastatel vahenemise tendents vorreldes
2009. aastaga, mille theks pohjuseks oli finantskriis ning teiseks tegutsemine turul
tiheda konkurentsi tingimustes. 2012. aastal vahenes mudgitulu rohkem kui kaks korda
vorreldes 2009. aastaga. Aastatel 2009-2012 telliti enim aknaid, uksi, rdodusiisteeme,
likandustega kappe ja riidekappe. Sisemiste vaheseinte ja kontori vaheseinte tellimise
osakaal mudgitulust on languses. Miuugitulu analiitis nditas, et toodete 1dikes on
toimunud ndudluse véahenemine, millega on kaasnenud ka kasumi jarsk langus.
Ettevotte juht pdorab rohkem tdhelepanu tootmisprotsessi korraldusele ning klientide

individuaalsete tellimuste tditmisele. Kaibekapitali juhtimisele podoratakse véhem
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tahelepanu, samuti ei teostata suhtarvude analtlsi, mis iseloomustaksid kaibekapitali

kasutamist.

Miiiigitulu ja kasum aastatel 2009-2012
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Joonis 2 Aluminiumset OU miiiigitulu ja kasumi diinaamika (autori koostatud)

Jooniselt 2 selgub, et analliusitaval perioodil ettevotte mudgitulu ja kasum vahenesid.
Siin vdib teha jarelduse, et kbige ratsionaalsemalt ja efektiivsemalt kasutas ettevote
kaibekapitali 2009. aastal, kuna ettevotte kasum oli kdige suurem just sel aastal nelja
aasta l6ikes. Kasum ongi nditajaks, mis iseloomustab, kas ettevotte kaibekapitali
juhtimine on efektiivne vOi mitte. Ebaefektiivsel juhtimisel hakkabki kasum alanema.

Tabel 5. Aluminiumset OU finantsnaitajate vdrdlus peakonkurendi niitajatega

Aknameister OU
Naitajad 2009 2010 2011 2012
Muilgitulu, eurodes 589 293 381 523 348 351 362 100
Kasum, eurodes 20983 6 015 8 977 9429
Kaéiberentaablus, % 3,56 1,58 2,58 2,60
Aluminiumset OU
2009 2010 2011 2012
Miugitulu, eurodes 84 100 51 393 58 081 36 377
Kasum, eurodes 8 107 3573 4770 2 405
Kaéiberentaablus, % 9,64 6,95 8,21 6,61

Allikas: (Aluminiumset OU ja Aknameister OU aruanded, autori koostatud)
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Tabelis 5 on toodud Aluminiumset OU miiiigitulu, kasumi ja kaiberentaabluse naitajate
vordlus suurema konkurendi — Aknameister OU-ga. Aknameister OU omab esindusi nii
Johvis kui ka Narvas ning tegutseb turul juba 15 aastat. Tema muugitulu analtlsitava
perioodi kolmel aastal lletas 7-kordselt Aluminiumset OU miitigitulu, siis 2012.aastal
juba 10-kordselt, kasum vastavalt kahekordselt ja kolmekordselt. Mdlemas ettevottes on
toimunud analudsitaval — perioodil ~ vOrreldes 2009.aastaga  eespoolnimetatud
finantsnéitajate vahenemine, mida tingis klientide ndudluse vahenemine majandusliku
surutise perioodil. Kui 2012. aastal on toimunud Aknameister OU-s miiiigitulu ja
kasumi kasv vorreldes 2011.aastaga, siis Aluminimuset OU-s nende niitajate languse
tendents jatkus. Kaiberentaablus annab v@imaluse vorrelda erinevaid ettevotteid ja
naitab, kui palju kasumit toob iga investeeritud euro. Kéiberentaablus on Aluminiumset

OU-s kdrgem, mille pohjal v@ib teha jarelduse, et see ettevGte on kasutoovam.

Alumimiumset OU-I on probleeme omahinna kalkuleerimise ja kulude juhtimisega. Siin
on kaks vOimalust: kas tOsta toodete mutgihindu v6i védhendada kulusid. Ettevottel on

suurenenud pusikulud. Pusikulude suurenemisega kaasneb kasumi vahenemine.

Tabel 6. Aluminiumset OU kulude struktuur aastail 2009 — 2012

Aluminiumset OU kulud

Kulu liik, eurodes | 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %

Kaubad, toore,

materjal ja

teenused 51198 | 65,60 | 19979 | 43,59 | 26042 | 48,85 | 5567 | 16,42
Mitmesugused

tegevuskulud 11797 | 1512 | 12124 | 26,45 | 12756 | 23,93 | 14634 | 43,16
Tooj6ukulud 15047 | 19,28 | 13731 | 29,96 | 1515 | 27,23 | 13704 | 40,41

Kulud kokku 78 042 | 100,00 | 45834 | 100,00 | 53 313 | 100,00 | 33905 | 100,00

Allikas: (Aluminiumset OU aruanded, autori koostatud)

Ettevotte kulude analtilis nditas, et mitmesugused tegevuskulud on nelja aasta jooksul
tasapisi kasvanud, kui 2009.aastal moodustasid - 15,12%, siis 2012. aastal juba 43,16%
kogukuludest. Mitmesugused tegevuskulud koosnevad kuludest rendile, energiale
(elektrienergia ja soojusenergia), mitmesugustest biroo- ja koolituskuludest jms.

T66joukulud on enam-vahem samal tasemel. Ajaperioodil 2009-2011 moodustasid
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suurema osa so 65,5-48,89% kogukuludest kulud materjalidele ja teenustele. 2012.
aastaks vahenesid aga 16,42%-ni seoses ndudluse véhenemisega pakutavatele toodetele.

Kéesoleval ajal tootab ettevottes viis inimest: toéline, meister, disainer, raamatupidaja ja
direktor. EttevOtte juht tegeleb eelkdige tootmise korraldamise ja turunduslike
kisimustega. Disainer votab vastu klientide tellimusi ning konsulteerib neid, koostab
tooteprojekte ja tegeleb modtmistega. Meister ja tooline tdidavad tellimusi valitud
toodetele. Raamatupidaja korraldab ettevGtte raamatupidamisarvestust, koostab arveid

klientidele ja taidab raamatupidamise rutiinseid tlesandeid.

Selleks, et vabastada raha ettevotte arendamiseks, ei piisa ainult kdibekapitali juhtimise
taiustamisest, kuna ettevte vajaks tervet muutuste komplekti. Ké&esoleval ajal
kaibekapitali juhtimise elementidega tegelevad nii ettevétte juht kui ka raamatupidaja.
Samas kuulub ettevdtte juhi tdhelepanu peamiselt tootmisprotsessile. Seet6ttu
kaibekapitali juhtimise paremustamiseks oleks vajalik votta toole vastava eriharidusega
spetsialist, kes sellega tegeleks. Nagu t60 teoreetilises osas margiti, tulenevad ettevotete
finantsraskuste ~ pdhjused  just  kaibekapitali  ebaefektiivsest  kasutamisest.
Finantsjuhtimise eest vastutav isik peaks alustama ettevétte finantsanaltlsist, kuna see
vOimaldaks vélja tuua ettevotte ndrgad kohad kéibekapitali juhtimises. Autor arvates
tuleks finantsanalulsi teostada mitte harvem kui Uks kord kvartalis. Kaibekapitali
juhtimise tdiustamine aitaks kaasa ettevotte kéibevara efektiivsemale kasutamisele,

millega kaasneb tdiendava raha vabastamine ettevotte edasiseks arendamiseks.

Ettevotte kéibekapitali efektiivne juhtimine aitab parandada ettevotte finantsolukorda
luhiajaliseks perioodiks. Selleks, et tagada ettevOtte pisiv pikaajaline finantsseis, ei
piisa ainult kaibekapitali juhtimisest. EttevOtte oluliste majandustegevuse néitajate
luhitlevaatest selgus, et ettevOte vajab tootmise laiendamist ja turul oma positsiooni
tugevdamist. Jargnevalt pldab autor analtlsida kéibekapitali komponente ning
analliusitulemuste alusel teha jéreldusi kéibekapitali juhtimise kohta ja teha
ettepanekuid kaibekapitali juhtimise arendamiseks.
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2.2. Kaibekapitali komponentide juhtimise analtls

Kaibekapitali komponentide analiiis koosneb k&ibevara mahu muutumise, selle
struktuuri, kaibivuse ja finantseerimisallikate analtiusist. Joonisel 3 on esitatud

kaibekapitali suuruse muutumine nelja aasta jooksul.

Kiibekapital aastatel 2009-2012
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Joonis 3. Aluminiumset OU kaibekapital aastail 2009-2012(autori koostatud).

Joonis 3 iseloomustab kéibekapitali muutumist nelja aasta jooksul. 2012. aastal
vorreldes 2011.aastaga suurenes kéibekapital rohkem kui 16 197 eurot e 27,71% vorra.

Eelneva kolme aasta jooksul oli kdibekapitali kasvutempo tunduvalt aeglasem.

Kaibekapitali suurenemine on otstarbekas ainult siis, kui sellega kaasneb ettevdtte
kasumi suurenemine. Kui kaibekapitali suurenemise korral toimub ettevdtte mudgitulu
ja kasumi véhenemine, siis ettevotte kdibekapitali juhtimine on olnud ebaefektiivne.
Kéibekapitali suurus peab olema optimaalne, kuna kéibekapitali Glejadk mdojutab

ettevotet negatiivselt.

Kéibekapitali efektiivne juhtimine on ténapdeval vajalikuks teguriks ettevotte edukaks
tegutsemiseks. Ebaefektiivse juhtimisega kaasneb likviidsuse ja kasumi véhenemise,
peale selle on vaba raha kilmutatud kasutusel mitteolevas kaibevaras. Kuna
kaibekapital koosneb nii kéibevarast kui ka luhiajalistest kohustustest, siis tabelis 7

analliusib autor eelkdige kaibevara osatéhtsust koguvaras.
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Tabel 7. Aluminiumset OU kaibevara osatahtsus koguvaras aastail 2009-2012

Aluminiumset OU vara vertikaalanaliiiis
Naitajad 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Kaibevara,
eurodes 20098 | 65,95 | 23620 | 72,45 | 32023 | 79,95 | 44528 | 89,74
Vara kokku,
eurodes 30476 | 100,00 | 32603 | 100,00 | 40052 | 100.00 | 49615 | 100

Allikas: (Aluminiumset OU aruanded, aruanded koostatud).

Nelja aasta jooksul on taheldatav kéibevara osatéhtsuse kasv koguvarades 66%-It 90%-

ni, mis veel kord tendab vajadust arendada kaibekapitali juhtimist ettevottes.

Tabel 8. Aluminiumset OU kohustuste vertikaalanaliiiis

Aluminiumiset OU kohustuste vertikaalanaliis

Néitajad 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Volad ja

ettemaksed,

eurodes 13242 | 68,34 | 12703 | 66,75 | 10217 | 44,79 | 13909 | 44,86
Kokku

lihiajalised

kohustused,

eurodes 13242 | 68,34 | 12703 | 66,75 | 10217 | 44,79 | 13909 | 44,86
Kohustused

kokku, eurodes 19377 | 100,00 | 19030 | 100,00 | 22 808 | 100,00 | 31 065 | 100,00

Allikas: (Aluminiumset OU aruanded, autori koostatud).

Aluminiumset OU kohustuste vertikaalanallitisist selgub, et aastail 2009-2010 kasutati
kaibevarade finantseerimiseks keskmiselt 67% luhiajalisi kohustusi (v6lad ja
ettemaksed). 2012. aastaks situatsioon muutus ja ettevotte kasutas finantseerimisel

rohkem pikaajalisi kohustusi.

Joonis 4 iseloomustab kaibekapitali koostist aastail 2009-2012. Kui vaadelda
Aluminiumset OU kaibekapitali koostist, siis on selgelt niha, et Aluminiumset OU
kéibekapitalis domineerivad varud ja lihiajalised kohustused. Varud on nelja aasta
jooksul pidevalt suurenenud. Nelja aasta jooksul vdib tdheldada suhteliselt vaikest raha
jaaki ettevottes. Liiga suur osa vabast rahast on paigutatud varudesse, samas varud on

vahelikviidsem kéibevara liik.
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Joonis 4. Aluminiumset OU kaibekapitali koostis aastail 2009-2012 (autori koostatud).

Siit jareldubki, et ettevottes tuleb enim téhelepanu p6drata varude juhtimisele.

Lihiajalised kohustused on nelja aasta jooksul kasvanud tunduvalt vaiksemas ulatuses.

Tabel 9. Aluminiumset OU kaibekapitali stuktuur aastail 2009-2012

Naitajad Kéibekapitali struktuur

2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Raha, eurodes 356 1,06 | 1702 | 4,69 | 2945 | 6,97 810 1,38
Nouded ja
ettemaksed,
eurodes 6638 | 1991 | 2276 | 6,26 | 3173 | 7,51 | 5453 | 9,33
Varud, eurodes | 13104 | 39,30 | 19642 | 54,07 | 25905 | 61,32 | 38265 | 65,48
Kokku
kaibevara,
eurodes 20098 | 60,28 | 23620 | 65,02 | 32023 | 75,81 | 44528 | 76,20
Lahiajalised
kohustused,
eurodes 13242 | 39,72 | 12703 | 34,97 | 10217 | 24,18 | 13909 | 23,80
Kokku
kaibekapital,
eurodes 33340 | 100,00 | 36323 | 100,00 | 42240 | 100,00 | 58437 | 100,00

Allikas: (Aluminiumset OU aruanded, autori koostatud).
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Tabelist 9 nahtub k&ibevara maksumuse pidev suurenemine. Sealjuures kaibevara
suurenemine on seotud varude suurenemisega. Raha suurenes ettevottel aastail 2010-
2011, kuid 2012. aastaks jalle vahenes. Raha moodustas 2012. aastal ainult 1,38%
kaibekapitalist, see on suhteliselt vaike osatahtsus, kuid normaalne, kuna raha peab
olema investeeritud. VVolad ja ettemaksed vahenesid kolme aasta jooksul, kuid 2012.

aastal toimus nende suurenemine vorreldes 2011. aastaga.

Torkab silma, et 2009. aastal ettevotte kaibekapitali struktuuris moodustasid lihiajalised
kohustused 39,72%, mida kasutati kéibevara finantseerimiseks. Kuid 2012. aastal
moodustasid lilhiajalised kohustused ainult 23,80% kaibekapitalist. Uhelt poolt t6i see
kaasa likviidsusnaitajate parenemise, teiselt poolt on vaja meeles pidada, et pikaajaliste
kohustuste kasutamine on tavaliselt kallim. Aluminiumset OU kaibekapitali struktuuris

domineerib kaibevara, sh kdige suurema osa moodustavad varud.

Varude suurenemine viitab sellele, et ettevottel on ebaratsionaalne varude juhtimise
poliitika materjalide osas. 2012. aastal varud moodustasid 65,48% kaibekapitalist, see
on ebaratsionaalne kui miugitulu vaheneb, kuid samal ajal varud suurenevad. Varude
suurenemine toimus materjalide osas, kuna ei planeerita materjalide oste lahtuvalt

klientide ndudlusest toodetele.

Véike rahaliste vahendite osakaal ning suhteliselt suured varud mdojuvad ettevotte
likviidsusele negatiivselt. Materjalide laojaékide suurenemisega kaasneb automaatselt
kreditoorse vdlgnevuse kasv. Ettevdtte juht ostab vajalikke materjale suurtes kogustes
transpordikulude sdastmise ja soodustuste saamise eesmaérgil. Transpordikulude
sédastmine annab vOimaluse tootmisomahinna alandamiseks, mis on heaks

konkurentsieeliseks.

Seisuga 31.12.2010 moodustasid laovarude jaagid 19 642 eurot, kuid 2012.aastal oli
néitaja juba 38 265 eurot. Kui eeldada, et mlugitulu vaheneb, siis ei ole otstarbekas
osta ja sdilitada materjale sellises summas. Ettevotte juhil tuleks leida vdimalusi
kasutamata jd&nud materjalide realiseerimiseks. Nii ei hakka kohustused tarnijatele
kasvama ning vabu rahalisi vahendeid vdib kasutada uutesse seadmetesse

investeerimiseks vOi turunduse arendamiseks.
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Tabel 10. Materjalide laojadgid seisuga 31.12.2012

Materjalide liik Summa, Osatéhtsus ABC-
eurodes materjalide stisteem
kogujaéagist, %

Klaas 14 860 38,83% A
Alumiiniumprofiil 4570 11,94% A
Puit akende tootmiseks 2680 7,00% B
Puit kappide valmistamiseks 3560 9,30% A
Klaas ja peeglid moobli valmistamiseks 4 960 12,96% B
Vahevaartuslik inventar 1200 3,13% C
Puit uste valmistamiseks 3426 8,95% A
Sisemiste vaheseinte materjal 3009 7,86% C
Kokku 38 265 100%

Allikas: (autori koostatud Ulevaade ettevétte sisedokumentide p6éhjal).

Tabeli 10 neljandasse veergu on lisatud méarge ABC-slisteemi juurutamiseks. Materjalid
on jagatud osatahtsuse jargi kolme gruppi. A ja B grupi materjale kasutab ettevote
pidevalt kuu jooksul, aga C gruppi kuuluvaid materjale kasutatakse harvemini. Autor
soovitab ettevdttele rakendamiseks ABC-suisteemi, kuna see aitab véltida materjalide

liigseid laojaéke, millega omakorda kaasneb kulude vahenemine.

Autor soovitab véhendada laovarusid, kuna 38 265 eurone laovarude jéék on ettevottele
koormav. Seoses sellega, et klaasi jaagid on suured, vdiks toota klaastoodangut (aknaid)
soodustusega, sellega saaks ettevOte vahendada materjalide laovarusid. Analiiisist
lahtuvalt selgitas autor vélja, et ettevdttes toimus varude suurenemine maugitulu
vahenemise tingimustes ning suured laovarude jaagid avaldavad olulist mdju ettevotte

finantsseisundile. Jargnevalt kasitletakse varude suurenemise moju kaibekapitalile.

Kuna Aluminiumset OU tegeleb tootmisega, on selle eripiraks varude omamine.

Analiisist selgus, et varude osatéhtsus kaibevarast oli analliisitud aastatel suhteliselt
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korge, seetOttu varude optimeerimine aitaks ettevottel vabastada raha -ettevotte

arendamiseks ja investeerimiseks pohivarasse.

Tabel 11. Aluminiumset OU kaibevara komponentide vertikaalanaliitis

Kéibevara komponentide osatéhtsus
2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Raha 356 1,77 1702 | 720 | 2945 | 920 | 810 | 1,82
Nouded ja
ettemaksed 6 638 33,03 | 2276 9,64 | 3173 | 991 | 5453 |12,25
Varud 13104 | 6520 | 19642 | 83,16 | 25905 |80,89| 38 265 | 85,93
Kokku kaibevara | 20098 100 23620 | 100 | 32023 | 100 | 44528 | 100

Allikas: (Aluminiumset OU aruanded, autori koostatud).

Nagu tabelist 11 ndhtub, on vaba raha osatahtsus suhteliselt vaike. Mida rohkem on
ettevottel vaba raha, seda kérgem on tema maksevdimelisus. Samas suured materjalide

laovarud mdjuvad negatiivselt ettevotte maksevdimelisusele.
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Joonis 5. Aluminiumset OU kaibevara finantseerimine aastail 2009-2012 (autori
koostatud).
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Kaibekapitali ja finantseerimisallikate juhtimine on peamisteks meetmeteks, mis aitavad
saavutada paremaid tulemusi majandusnitajates. Aluminiumset OU kasutab kaibevara
finantseerimisel nii IGhi- kui ka pikaajalisi kohustusi. Lihiajaliste kohustuste

kasutamisest kaibevara finantseerimisel soltub ettevotte likviidsus.

Jooniselt 5 selgub, et 2009. aastal moodustas kéibevara 20 098 eurot, mida finantseeriti
peamiselt  lGhiajaliste  kohustuste  arvelt, kuid  201l.aastal lisandusid
finantseerimisallikana pikaajalised kohustused. 2012. aastal kasutas ettevote kdibevara
finantseerimisel rohkem pikaajalisi kohustusi, kuna samal ajal suurenes pikaajaliste
kohustute summa. Kui ettevote muudaks varude ostmissisteemi ja parandaks varude
juhtimist, véheneks seega ka finantseerimise vajadus. V@0rvahendite kasutamise

vahenemisel saastaks ettevote intressikulusid.

Aluminiumset OU miiiigitulu ja kasumi anallilis tabelis 5 naitas, et kdige paremad
majandustegevuse nditajad (muugitulu, kasum ja rentaablus) olid ettevdttel 2009. aastal.
Jarelikult oli sel aastal kaibekapitali struktuur ettevotte jaoks kdige sobilikum.
Kéibekapitali efektiivne juhtimine séltub sellest, kui efektiivselt juhitakse kaibekapitali

kodiki koostisosi.

Kui ettevottel on varude suured laojéagid, tuleks analliisida varude kéibekordajat ja
varude kéibevaldet. Kui varude kéaibevalde pikeneb, siis tuleks varude ostmist
finantseerida omavahenditest vdi pikaajaliste kohustuste abil. Selline samm aitab
parandada ettevOtte likviidsusnaitajaid. Teiste sonadega — finantseerimisallikate
struktuur mangib ettevotte finantsseisu kujunemises suurt rolli. Selleks, et hinnata, kas
ettevdte kasutab ratsionaalset kdibevara finantseerimispoliitikat, on vaja anallisida

vastavaid suhtarve.

Kokkuvottena voib kéaibekapitali suuruse ja koosseisu anallitisi pohjal teha jargmise
jarelduse: kaesoleval ajal moodustab kiibevara Aluminiumset OU-s 90%, mis veel kord
tdendab kéibekapitali juhtimise arendamise vajadust. Ettevotte kaibekapitali juhtimise
arendamisel tuleb juhinduda ké&ibevara optimaalse suuruse madratlemisest ja sellele

sobivate finantseerimisallikate leidmisest.
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2.3 Aluminiumset OU suhtarvude analiilis
2.3.1 Efektiivsuse suhtarvude analiits

Tabelis 12 esitatud suhtarvude abil saab hinnata ettevGtte vara kasutamise efektiivsust ja
intensiivsust madgitulu loomisel. Analulsitava ettevotte suhtarve vordleme konkurendi

Aknameister OU suhtarvudega.

Nende kahe ettevotte suhtarvude vordlemine vOimaldab hinnata, kuidas juhitakse

kaibekapitali Aluminiumset OU-s vorreldes pdhikonkurendiga.

Tabel 12. Aluminiumset OU ja Aknameister OU efektiivsuse suhtarvude vordlus

Aluminiumset OU Aknameister OU
Naitajad 2009 | 2010 | 2011| 2012| 2009| 2010| 2011| 2012
Deb. volgnevuse | 1560 | 1153 | 21,32 | 843 | 1407 | 1637 | 658 | 6,92
kaibekordaja
Deb. vBlgnevuse
kaibevalde, 26,83 | 31,65 | 17,12 | 4329 | 2594 | 2229 | 5547 | 5274
péevades
Varude 282 | 122 | 114 | 0173 | 13,92 | 26,18 | 1343 | 1045
kaibekordaja
Varude
kaibevalde, 127,66 | 295,08 | 31578 | 2080,92 | 25,86 | 13,75 | 26,80 | 34.45
péevades
Talitlustsikkel, | 10/ 19 | 306,73 | 332,00 | 212421 | 51.80 | 36,04 | 8227 | 87.19
paevades
Luh. kohustuste | 5 g0 | 954 | 297 | 046 | 379 | 560 | 345 | 3.38
kaibekordaja
Lih. kohustuste
kaibevalde, 101,95 | 237,01 | 160,79 | 793.47 | 96,30 | 6517 | 105,79 | 107,98
péevades
Finantseerimis- 5254 | 8972 | 172.11 | 1330,53 | -44,50 | -29.13 | -23,52 | -20,79
tsukkel, pédevades
Koguvara 297 | 162 | 160 | 081 | 141 | 1,06 | 096 | 1,05
kaibekordaja

Allikas: (Aluminiumset OU ja Aknameister OU majandusaasta aruanded 2009-2012,

autori koostatud) .

Ettevottes on taheldatav debitoorse vdlgnevuse kdibekordaja suurenemine kuni 2011.
aastani. Debitoorse vdlgnevuse kadibekordaja néitab, kui mitu korda keskmiselt Uletab
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muugitulu debitoorset volgnevust. 2012.aastal k&ibimise sagedus véhenes oluliselt.
Sama tendents on téheldatav ka konkurendil.

Selleks, et vélja tuua debitoorse vdlgnevuse juhtimise probleemid, on vaja analsida
debitoorse vdlgnevuse kéibevaldet, mis néitab keskmist klientidelt nGuete laekumise
aega péevades. Debitoorse volgnevuse kéibevalde kasvas ja moodustas 2010.aastal 32
péeva, iseloomustades debitoorse volgnevuse muutumist rahaks. Analudsitava perioodi
esimese kahe aasta jooksul oli see nditaja rahuldav ning ettevottel ei esinenud
probleeme hilinenud debitoorse vdlgnevusega. Vaatamata sellele, et debitoorse
volgnevuse kaibekordaja kasvas ja moodustas 2011.aastal 21 korda, siis debitoorse
volgnevuse kéibevélteks kujunes 17 p&eva. Vorreldes 2010. aastaga on see hea tulemus,
mis viitab klientide maksedistsipliini paranemisele. Kuid 2012.aastaks kéibevalde
pikenes 43 péevani, vorreldes 2011. aastaga tasumise aeg pikenes rohkem kui kaks
korda. Debitoorse volgnevuse kaibevalted olid ikkagi kérgemad kui konkurendil. Seda
suhtarvu mojutavad ettevotte poolt klientidele kehtestatud mudgitingimused.

Debitoorse vdlgnevuse pdhiprobleem seisneb Klientidele poolt arvete maksmise
kontrollimises. Tavaliselt on debitoorse vdlgnevuse kdrge kaibekordaja heaks néitajaks,
tdendades debitoorse vdlgnevuse rahaks konverteerimise efektiivsust, samas, kui
debitoorse volgnevuse kaibevalde on liiga kdrge, voib ettevdtte krediidipoliitika osutuda
klientidele liiga piiravaks. Uldreeglina on parem kui debitoorse vdlgnevuse kaibevalde
ei Uletaks 30 paeva, sest ettevdte vajab raha ka oma jooksvate kulude katmiseks. Teiselt
poolt, kui Kkliendid tasuvad arveid regulaarselt ja ettevottel on olemas rahareserv

jooksvate kulude eest tasumiseks, siis v0ib see néitaja olla ka pikem.

Varude juhtimise analiilisimiseks on vaja leida varude kaibekordaja, mis néitab mitu
korda varusid analttsitaval ajaperioodil on keskmiselt kasutatud ja varude kaibevalde,
mis iseloomustab varude kéibekiirust pdevades st nditab kui pika aja jooksul varusid
kasutatakse. Aluminiumset OU-s on varude kaibekordaja 2012. aastaks vorreldes 2009.
aastaga oluliselt véhenenud. 2009. aastal moodustas varude k&ibevéalde 128 p&eva, mis
juba siis viitas ebaratsionaalsele materjalide suurte laovarude jaékide tekitamisele. 2010.
aastal moodustas varude kadibevalde juba 295 pdeva, siit vOib teha jarelduse, et ettevote
ei kasutanud materjalide varusid kiimne kuu jooksul, 2011. aastal ei toimunud varu

kasutamist peaaegu terve aasta jooksul, kuna varude kéibevalde moodustas 316 péeva.
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2012.aastaks aeglustus materjalide ké&ibevélde katastroofiliselt ning moodustas 2081
paeva. Varude kéaibevalte pikenemine pé&evades tbendab seda, et ettevdttel tuleb véga
tosiselt tegelda materjalivarude juhtimise arendamisega ja vélja t6édtada meetmete
kompleks materjalide laojaékide optimeerimiseks. Olematut materjalide kaibivust on
pohjustanud liiga suured kasutamata materjalide laojaégid. Ettevottel tuleks loobuda
materjalide soetamisest suurtes kogustes arvestamata klientide ndudluse muutumise
diinaamikat. Aluminiumset OU varude kaibevalte vérdemisel konkurendiga, vdib teha
jarelduse, et Aknameister OU kasutab oma materjale tunduvalt efektiivsemalt kui
Aluminiumset OU, sest tema varude kiibevilde piirdus 2012. aastal 35 paevaga.
Konkurendil pole tekkinud selliseid kasutamata materjalide laojaake.

Aluminiumset OU talitlustsiikkel pikenes ja moodustas 2011. aastal 333 paeva, mida
mdjutas varude kaibevilte pikenemine. Eriti drastiliseks kujunes talitustsikkel 2012.
aastal, mille kestuseks kujunes 2124 paeva. Samas konkurendi talitlustsiikkel oli 2009.
aastal kolm korda lihem ja moodustas 52 paeva ning 2012. aastal see kull pikenes 87
paevani. Talitustsukkel iseloomustab ajavahemikku paevades, mille jooksul toimub
varude muutumine debitoorseks vdlgnevuseks ja debitoorse vdlgnevuse muutumine

rahaks.

Talitluststikli pikenemisega kaasneb ka finantseerimistsikli pikenemine. Lihiajaliste
kohustuste kaibekordaja nditab, mitu korda keskmiselt toimub lihiajaliste kohustuste
tasumine aruandeperioodil. Aluminiumset OU-s lilhiajaliste kohustuste kiibekordaja
vahenes ja lihiajaliste kohustuste tasumine toimus 2012. aastal ainult 0,46 korda. Mis
tunnistab, et ettevOte kasutab finantseerimisel sagedamini tarnijatele maksmise

edasiliikkamist. Lihiajaliste kohustuste kdibekordaja oli konkurendil 2012. aastal 3,4.

Luhiajaliste  kohustuste kaibevalde néitab keskmist kreditoorse vdlgnevuse
maksetidhtaega paevades. Aluminiumset OU-s on jélgitav luhiajaliste kohustuste
kaibevalte pikenemine analttsitava perioodi jooksul. Uhelt poolt, mida pikem see on,
seda parem ettevottele, kuid teiselt poolt ei tdida ettevdte oma luhiajalisi kohustusi
kreeditoride ees. Konkurendil oli luhiajaliste kohustuste ké&ibevélde 2012. aastal
vastavalt 108 pdeva ning 2011. aastal - 106 pdeva, mis raagib sellest, et ettevote kasutab
efektiivselt luhiajalisi kohustusi oma kaibevara finantseerimisel. Kui ei ole v@imalust

s6lmida tarnijatega lepingut kasulikel tingimustel, siis peab ettevdte liihendama
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debitoorse vdlgnevuse maksetahtaega, sel juhul on vdimalik maksta tarnijatele

kiiremini.

Aluminiumset OU finantseerimiststikkel oli 2011. aastal 172 paeva, mis on mark sellest,
et ettevOte vajas tdiendavat finantseerimist 172 paevaks. 2012. aastal aga situatsioon

halvenes ja tsiikkel koosnes juba 1330 pdevast.

Konkurendil koosnes finantseerimistsiikkel 2011. aastal miinus 23 pdevast, mis nditab
kaibekapitali jatkumist 23 paevaks. Ka 2012. aastal oli Aknameister OU
finantseerimistsiikkel negatiivne - miinus 21 paeva. Muidugi vdib Aluminiumset OU-s
luhendada klientide nduete laekumise aega, aga see ei aitaks, kuna 2011.aastal oli
debitoorse volgnevuse tagastamise aeg kdige lihem — 17 péeva, aga ettevote pidi ikkagi
otsima  tdiendavaid  finantseerimisallikaid.  Ettevitte  peaprobleem  seisneb
materjalivarude juhtimises, kuna varude kéibevalde pikeneb iga aastaga. Samuti

pikeneb ettevottes ka luhiajaliste kohustuste tagastamise aeg.

Ulaltoodud kaibekordajad néitasid kui efektiivselt kasutas analuiisitav ettevte oma vara
maugitulu genereerimiseks. Ettevote td0tas kasumiga, kuigi toimus midgitulu
vahenemine. Tabel 12 pdhjal vdib teha jarelduse, et Aluminiumset OU kasutas kdige
efektiivsemalt oma vara 2009. aastal. Teisiti Oeldes, olid sel aastal ettevotte
finantsnéitajad parimad analiilisitava perioodi jooksul, kuigi ettevdte tegutses turul
tiheda konkurentsi tingimustes alles teist aastat. Nelja aasta jooksul halvenes koguvara

kaibekordaja mdlemal ettevottel.

Aluminiumset OU vara vertikaalanaliiiis naitas, et bilansis moodustavad varud 86%
kaibevarast. Ettevotte varudest hoitakse laos ainult materjale, kuna valmistooted
liiguvad kohe klientidele. Siit jareldub, et ettevotte laos séilitatakse suuri materjalijaake,

millega kaasneb ka kreditoorse vdlgnevuse suurenemine.

Kéesoleval ajal ostetakse lattu materjalide suuri koguseid, mida ei jouta
tootmisprotsessis dra kasutada, samas tarnijatele on ettevote sunnitud maksma kaks

kuud parast materjalide ostmist.

Kéibekapitali juhtimise pohiprobleemiks jadb materjalide laojadékide véhendamine ja

materjalivarude k&ibivuse kiirendamine.
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2.3.2 Luhiajalise maksevdime anallis

Selles alapunktis keskendub autor lihiajalise maksevéime analiisile ja maksevGime

hindamisele. Ettevdtte maksevdime analiilis on tihedalt seotud likviidsusega.

Tabel 13. Aluminiumset OU ja Aknameister OU puhaskaibekapital aastail 2009-2012

Aluminiumset OU Aknameister OU

Naitajad 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Puhaskaibekapital, | 6 g57 | 10918 | 21806 | 30619 | -215 | -14734 | -10492 | -44004

eurodes

Puhaskaibekapital

varast, % 22,50 | 33,50 | 54,50 | 61,71 | 0,50 4,44 2,80 14,97
Vara

puhasrentaablus, 28,68 | 11,32 | 13,13 5,36 548 | 1,81 2,30 3,20

%

Allikas: (Aluminiumset OU ja Aknameister OU majandusaasta aruanded 2009-2012,
autori koostatud).

Kaibekapitali juhtimise analutsimisel omab suurt téhtsust puhaskaibekapital, mis
iseloomustab kéibevara ja luhiajaliste kohustuste vahet. Nelja aasta jooksul on
taheldatav Aluminiumset OU-s puhaskéaibekapitali suurenemine, mis on positiivne
tendents ettevotte finantsseisu parandamiseks. Kui vorrelda puhaskéibekapitali suurust
konkurendi omaga, siis konkurendil on puhaskaibekapital miinusmérgiga, mis on
tunnistus sellest, et ettevdtte kasutab kéibevara finantseerimiseks ainult Iihiajalisi
kohustusi. Aluminiumset OU-1 on kaibevara finantseerimisse lilitatud ka pikaajalisi
kohustusi, sest puhaskéibekapital on positiivne. Puhaskaibekapitali optimaalne suurus
sOltub ettevOtte tegevuse isedrasustest, ettevOtte suurusest, midgimahust, varude
kéibivusest ja kdibevara finantseerimispoliitikast. Ettevotte finantsseisu paranemisele

viitab ka puhaskaibekapitali osatdhtsuse suurenemine varas.

Mida kdrgem on puhaskéibekapitali suhe varasse, seda kdrgem on ettevotte
maksevOime tase. Aluminiumset OU-s suurenes puhaskaibekapitali suhe varasse 2012.

aastal, millega kaasnes ettevotte maksevdime taseme paranemine.
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Tabel 14. Aluminiumset OU ja Aknameister OU lihiajalise maksevdime suhtarvud

Aluminiumset OU Aknameister OU

Naitajad 2009 2010 2011 2012 | 2009 | 2010 2011 2012
Lihiajalise
volgnevuse kordaja | 152 | 186 | 313 | 320 | 100 | 075 | 092 | 050

Likviidsuskordaja
0,52 0,31 0,60 0,45 | 081 | 055 | 0,65 0,20

Maksevalmidus-
kordaja 0,03 0,19 0,29 0,06 | 0,41 | 0,24 0,02 | 0,009

Allikas: (Aluminiumset OU ja Aknameister OU majandusaasta aruanded 2009-2012,

autori koostatud).

Kéibekapitali juhtimine on tihedalt seotud likviidsusega, seega on otstarbekas
kaibekapitali juhtimise analliisimisel kasutada luhiajalise vdlgnevuse kattekordajat.
Seisuga 31.12.2009 oli ettevotte lihiajaline vdlgnevuse kattekordaja rahuldav — 1,5.
Neljandal aastal seisuga 31.12.2012 tdusis lihiajalise vdlgnevuse kattekordaja kolmeni
ja see fakt iseloomustab ettevdtte kbrget maksevdimet. Konkurendil on taheldatav
anallusitaval perioodil lthiajalise vdlgnevuse kordaja vahenemise tendents. Liiga kdrge
luhiajalise v@lgnevuse Kkattekordaja nagu Aluminiumset OU-I ei ole hea, kuna viitab
sellele, et ettevGte on investeerinud vahendeid kéibevarasse, kaotades sellega osa
vOimalikest tuludest. Soovitatavaks luhiajalise vBlgnevuse kattekordajaks loetakse 1,6-
2. Selle suhtarvu puudus seisneb selles, et ta ignoreerib kaibevara struktuuri. Kéibevara
vOib olla piisavalt, kuid vaatamata sellele ei suuda ettevfte maksta tarnijatele, kuna tal
ei piisa selleks raha.

Luhiajalise vdlgnevuse kattekordaja arvutamisel l&htutakse kogu kdibevarast, kuid
likviidsuskordaja arvutamisel vdetakse arvesse ainult likviidne kaibevara (raha ja

debitoorne vdlgnevus). Kuna varud on vahemlikviidsed, siis neid ei v0eta arvesse.

Seisuga 31.12.2009 oli Aluminiumset OU likviidsuskordaja 0,53, mis naitab, et ettevdte
vOib katta ainult 53% llhiajalistest kohustustest likviidse kaibevaraga (raha ja klientide
nduded). 2010.aasta I0puks langes see suhtarv 0,31-ni, viidates ettevotte

likviidsusprobleemidele, kuid 2011. aasta 16puks tbusis kuni 0,60-ni, mida saab lugeda
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rahuldavaks, kuid 2012. aastal oli see nditaja mitterahuldav - 0,45. Konkurendil on
tdheldatavad kolme aasta jooksul Usna sarnased likviidsuskordajad, kuid seisuga

31.12.2012 voib tema likviidsuskordajat hinnata mitterahuldavaks.

Antud suhtarvu kasutamisel tuleb teadustada ohtu, et bilansis kajastatud lihiajalised
nduded ei pruugi laekuda. Tihti ei ole ettevottel vdimalusi koheselt sisse nduda
klientidelt tasumata arveid, kuna moned klientidest ei maksa digeaegselt voi jatavad

arved uldse tasumata. Igal juhul nduab klientide tasumata arvete sissendudmine aega.

Kolmandaks lthiajalise maksevGimet iseloomustavaks suhtarvuks on maksevalmiduse
kordaja, mis nditab, millise osa lihiajalistest kohustustest on ettevdte voimeline kohe
tasuma. Kui seisuga 31.12.2009 oli nimetatud suhtarvu néit mitterahuldav (0,03), siis
aastate 2010 ja 2011 I6pu seisuga maksevalmiduse kordajad paranesid, kuid 2012.
aastal oli maksevalmiduse kordaja jallegi mitterahuldav. Maksevalmiduse kordaja
paranemisele aitab kaasa raha reserveerimine, kuna vaba raha arvelduskontol aitab tdsta
ettevotte likviidsust. Konkurendil Aknameister OU vahenes maksevalmiduskordaja
nelja aasta jooksul 0,4-1t 0,009-ni, mis tdhendab, et ettevottel ei piisa raha isegi 1%

luhiajaliste kohustuste tasumiseks.

Ettevotte finantsanaluls nditas, et ettevte on maksevdimeline, kuid tal ei ole piisavalt
vaba raha oma tegevuse teostamiseks. Ettevotte vajab muudatusi, mis on seotud kogu
ettevotte juhtimise reorganiseerimisega, mitte ainult kéibekapitali juhtimise
arendamisega. Autor leiab, et Aluminiumset OU kiibekapitali juhtimise arendamine on
vajalik ettevotte tegutsemiseks ilma laenuta, kuna varem on ettevdte juba vGtnud

pangalaenu vajalike seadmete soetamiseks, mida kaesoleval pangale tagastatakse.
2.4, Kaibekapitali juhtimise arendamise peamised suunad

Kéibekapitali juhtimise protsess on seotud vélistingimuste ja perioodiliste kéibekapitali
tdiendamise kriteeriumite muutumisega, mis mojutavad ettevotte strateegiat, arengut ja

tema turupositsiooni.

Kéibevara suur osatédhtsus koguvaras, mis analliusitaval perioodil oli vahemikus 66-
90%, tbendab Kkéaibekapitali juhtimise tahtsust analUlsitavas vaikeettevottes.

Aluminiumset OU-s moodustavad suurema osa kiibevarast materjalide varud, nende
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kaibekiirus analtisitaval perioodil aeglustus. Seda tingis materjalivarude pikaaegne
séilitamine laos. Need asjaolud on halvendanud ettevotte majandustulemusi ja tekitanud
ettevottele makseraskusi. Otstarbekas on maarata vajalike materjalivarude optimaalsed
laojadgid, mis tagaksid ettevotte takistusteta t60 ning vdimaldaksid vaba raha

investeerida ettevotte arendamiseks.

Kaibekapitali juhtimine on igas ettevOttes erinev. Ettevotte edu soltub kaibevara
ratsionaalsest kasutamisest ja finantseerimisallikate &igest organiseerimisest. Iga
ettevottele on téhtis, et kdibekapitali suurus ja struktuur moodustuks mitte juhuslikult,

vaid tagaks omaniku poolt investeeritud raha maistliku kasumlikkuse.

Ettevottes vOib taheldada riske likviidsuse alanemiseks ja kaibekapitali juhtimise
efektiivsuse védhenemiseks, mis on seotud alljargnevaga:

e vaba raha ebapiisavus majandustegevuse laiendamiseks;

e debitoorse vOlgnevuse suurenemine mudgitulu véhenemise tingimustes;

e liigsed materjalide laojaagid;

e kaibekapitali Ulejaagi kasvuga kaasnevad taiendavad kulud,;

e tarnijate vdlgnevuse suur osakaal lihiajalistes kohustustes;

ebaratsionaalne lUhi- ja pikaajaliste finantseerimisallikate vahekord.

Finantsanaliiiis naitas, et kdige efektiivsemalt kasutas Aluminiumset OU oma kaibevara
2009. aastal. Kaibekapitali vajalike mahtude leidmiseks soovitab autor l&dhtuda ettevotte
finantseerimiststiklist. 2009. aastal oli Aluminiumset OU finantseerimistsiikkel oli 52
péeva, kuid 2012 aastal juba 1330 pdeva. Kéibekapitali struktuuri kujundamisel on vaja
lahtuda materjalide optimaalsetest laojaékidest. Vaatamata sellele, et kéibekapital nelja
aasta jooksul suurenes, ei ole selline suurenemine otstarbekas, sest on t&heldatav
mudgitulu ja kasumi véhenemine. Mis veel kord tGendab, et iga ettevotte kéibekapitali

struktuur ja suurus peab olema optimaalne.

Kasumi véhenemine tdendab seda, et ettevOtte kdibekapitali juhtimises esineb

vajakajaémisi, kuna kaibekapitali efektiivsel juhtimisel kasum suureneks.
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Autoripoolsed soovitused kaibekapitali efektiivsemaks juhtimiseks ettevottes on
jargmised: planeerida toodete ndudlust eelkdige klaastoodetele, milleks vdiks kasutada
eelmiste aastate mudgitulu anallilisi ja materjalide vajadust, jalgida pidevalt materjalide
varude liikumist laos. Varude pidev jalgimine ja kontrollimine aitab véltida

mittevajalike materjalivarude kuhjumist laos.

Aluminiumset OU tegeleb erinevate toodete tootmisega ja pltab siilitada laos kdiki
vajalikke materjale (klaas, alumiiniumprofiil, puit, plastik) tootmiseks. Materjalivarude
juhtimine on valdkond, mida ettevdte saab ise kontrollida ja juhtida. Ettevdtte juht peab
otsima tarnijad, kes asuvad kdige lahemal ja s6lmima nendega kasulikud ostulepingud
selleks, et saasta transpordikulusid ning véltida laojaékide suurenemist, kuna vajadusel
on vdimalus kohe materjalivarusid taiendada. Soodustused suurte mahtude kohesel
ostmisel ei ole ettevdttele kasulikud. Parem oleks see raha nditeks suunata reklaamile, et

suurendada toodete miitigimahtu.

Varude juhtimise téaiustamine annab vdimaluse luhendada talitluststklit. Varude
juhtimise po6hiprobleem seisneb varude optimaalse suuruse méaératlemises, mida on

suhteliselt raske teostada, kuna klientide ndudlust ei ole vdimalik tapselt prognoosida.

Analidsist alapunktis 3.1 selgus, et antud hetkel seisneb probleem varude kaibekiiruses,
sest ettevottes tekib téiendavate finantsressursside kaasamise vajadus, mis kaetakse
tarnijate vOlgnevuse edasilikkamisega. Autor soovitab vahetada varude juhtimise
poliitikat materjalide soetamisel. EttevGte investeerib kogu vaba raha materjalidesse
eesmargiga tagada seisakuteta tootmisprotsess ja transpordikulude véhendamine. See
tdhendab, et ettevottel on vahe likviidset vara, mille abil voiks ta raskes olukorras katta

oma luhiajalisi kohustusi.

Raha vabastamise kiirendamisele aitab kaasa ka nofuete juhtimine. Siin seisneb
pohiprobleem (le t&htaja ldinud arvete regulaarses jalgimises ja vajadusel ettevotte
krediidipoliitika Gmbervaatamises. Nouete juhtimises s6ltub véga palju klientidest ja

nende maksevdimest.

Kéibekapitali juhtimise peaeesmérk seisneb ettevotte maksevdimelisuse ja rentaabluse

tagamises kaibevara ja ltuhiajaliste kohustuste vastavate mahtude ja struktuuri toetamise
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teel. Efektiivne kaibekapitali juhtimine annab vdimaluse vabastada raha, mis on Kkinni
varudes ja investeerida seda kasumi saamiseks. Teiselt poolt kéibekapitali juhtimine
aitab vahendada kulusid(néiteks intressidele). Parim viis ettevftte jaoks on muuta
kaibevara struktuuri. Varude ja debitoorse vélgnevuse kontroll on paratamatu eeldus

ettevOtte edukaks tegutsemiseks.

Kreditoorne volgnevus on uks luhiajalise finantseerimise vOimalustest vaikeettevottes.
Aluminiumset OU teeb koostddd piisitarnijatega, mis vOimaldab kokku leppida
maksetéhtaja edasilikkamises. Kolme aasta jooksul sai ettevote raha klientidelt varem,
kui ise maksis tarnijatele. Kuna ettevdte muiib oma toodangut krediiti, siis on vaja
jargida reeglit - saada klientidelt raha katte nii Kiiresti kui voimalik ja tarnijatele tasuda
nii hilja kui véimalik, ldhtudes kokkulepetest. Tarnijatele maksmiseks on vaja otsida ka
teisi allikaid. Analliusist selgus, et ettevdte kasutab tarnijatele maksmise edasilikkamist
finantseerimisallikana. Selleks on vaja pidevalt jalgida arvete maksmise tédhtaega ning

véltida viiviseid.

Kéibekapitali juhtimise kbik valdkonnad — raha ja varude jaagi ning nduete ja vBlgade
juhtimine s6ltuvad Uksteisest. Kéibekapitali juhtimise téiustamiseks ei piisa naiteks
ainult materjalivarude juhtimisest, ettevGte vajab muutusi nii debitoorse kui ka

kreditoorse volgnevuse juhtimises.

Kui kéaibekapitali on ebaadekvaatselt juhitud, avaldab rahavoo vahenemine kriitilist
mdju ettevdtte suutlikkusele oma igapédevast tegevust finantseerida, alandab
reinvesteerimissuutlikkust ning ebapiisava reageerimise korral seab ohtu ettevétte

edasise jatkusuutlikkuse.

Tahtis on anallitsida kdibekapitali kasutamist jarjekindlalt, eriti kui on tehtud muudatusi
ostu- ja muiugimahulepingutes vOi tootmisprotsessis, mis voOivad finantsnaitajaid
mojutada. Kaibekapitali jalgimine peaks olema Uhe td6taja vastutusala ja kéibekapitali
kasutamise paranemine voiks olla ks tema isiklikest todalastest moddikutest. Kui
ettevottes pole kedagi, kes vastutaks kaibekapitali kujunemise protsessi eest, siis pole
loota ka positiivseid muutusi. Kaibekapitali juhtimiseks vOib kaasata spetsialisti
valjastpoolt, nditeks pangast. Pangapoolne spetsialist vdib analliiisida ké&ibekapitali

juhtimist ettevottes ja anda soovitusi selle taiustamiseks. Votta todle finantsjuht on
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véikeettevottele kulukas. Lihtsam on kontrollida kaibekapitali juhtimise efektiivsust,
kasutades Sampo Panga kaibekapitali kalkulaatorit. Soovi korral vdib oma ettevotte
majandustulemusi vOrrelda teiste sama valdkonna ettevdtete viimase viie aasta

keskmiste nditajatega.

Jargnevas peatiikis on esitatud autoripoolsed soovitused materjalivarude, debitoorse ja
kreditoorse volgnevuste juhtimise taiustamiseks. Need soovitused kaibekapitali
juhtimise taiustamiseks ettevottes aitavad vabastada raha, mida v@ib suunata turunduse

parendamiseks ja ettevdtte arendamiseks.
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3. KAIBEKAPITALI ARENDAMINE ALUMINIUMSET OU-s

3.1. Varude juhtimise taiustamine

Eespool labiviidud analtitisi tulemused néitasid, et Aluminiumset OU-s on viimastel
aastatel tekkinud tdsised probleemid materjalivarude juhtimisel. Transpordikulude
séastmise eesmaérgil soetas ettevotte juht materjalide suure tagavara. Kuna Klientide
ndudlus toodetele oli langustrendis, jaid materjalid kasutuna seisvateks laovarudeks.
Kuna ettevote ei saa todtada ilma materjalivarudeta, tuleb luua optimaalne vajalike
materjalide varu, mis tagaks tootmisprotsessi katkematu t66. Materjalide varu
optimaalse taseme rikkumisega vodivad kaasneda suuremad varude tellimus- ja
séilituskulud vo6i klientide kaotamine toodete kvaliteedi languse vO6i tootmisaja

pikenemise tottu.

Peale toote valmimist viiakse see paigaldamiseks kliendile, kuna laos valmistooteid ei
séilitata, muudab see materjalivarude juhtimise lihtsamaks. Samas materjalivarude
juhtimisel puutub ettevote kokku riskiga nn rentaabluse kompromissiga. Uhest kiiljest,
kui materjalivarud laos on piisavad, pole riski, et tootmine vdiks seiskuda. Teisest
kuljest, materjalide suure varu olemasolu on seotud séilituskuludega suurenemisega,
mille tagajarjel kasum vadheneb. Kui ettevote kasutab kas kaibekapitali laenu voi
lUhiajalist laenu rahanappuse katmiseks, mis on seotud liigsete materjalivarude ostmise

ja sailitamisega. Sel juhul tekivad lisaks intressikulud, mis vdahendavad kasumit.

Parim viis transpordi- ja sdilituskulude véahendamiseks ja seeldbi vajaliku
finantseerimise kokkuhoidmiseks on tootmise planeerimise slsteemi kasutusele-
votmine. Autor soovitab kdigepealt alustada materjalivajaduse planeerimise stisteemi

valjatootamisest.

Kuna ettevdte tootab klientide individuaaltellimuste alusel, on védga raske otsustada,

milliseid materjale on vaja lattu soetada. Uksi ja aknaid valmistatakse erinevat liiki
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materjalidest. Siin oleks lahenduseks ABC-susteemi kasutamine. Ettevottel tuleks

eristada igapéevase vajadusega ning harva kasutatavaid materjale.

Eelnevast finantssuhtarvude analliiisist selgus, et varude kasv ei olnud pdhjendatud,
kuna sellega kaasnes varude kéibivuse vahenemine. Noudluse pidurdumise kéigus ei ole

otstarbekas kujundada materjalide suuri laovarusid.

Aluminiumset OU materjalivarude juhtimist tuleks alustada varude eest vastutava
tootaja méaramisest. Naiteks disainer, kes tegeleb toodete hinna kalkuleerimisega, v0iks
anda infot raamatupidajale tarbitud materjalide kohta, mille alusel raamatupidaja saab
kontrollida ja tellida vajalikke materjale juurde. Raamatupidaja vdi ettevotte juht
peaksid perioodiliselt inventeerima materjalide laojadke. Samuti vajab otsustamist tahtis
kiisimus, kas sbita ise materjale tooma vdi on odavam tellida ja maksta tarnijatele
transpordikulusid. Autor to6tas valja varude juhtimise siisteemi ettevottele, mis aitaks

véltida liigseid materjalide laojéake ja véhendada investeerimist varudesse

Varude juhtimise protsess ettevottes peaks pdhinema alltoodud skeemil. Selleks tuleks
analliusida viimase kahe kuu mdgitulu toodete ja teenuste 18ikes. Muugitulu analtdisi
on kdige padevam teostama raamatupidaja, kuna tema koostab mudgiarveid. Teostatud
analliusi korvutatakse klientide néudluse prognoosiga, mille koostajaks oleks disainer,
kes vOtab vastu tellimusi klientidelt. Seejérel ettevotte juht inventeerib laosolevaid
materjale. Jargneks ABC-slsteemi analtls ja vajalike materjalivarude méaératlemine
ettevdtte juhi poolt. Viimane samm on vajalike materjalide tellimine ja ostmine, millega

tegeleks raamatupidaja koos ettevétte juhiga.
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Muugitulu analliis toodete 18ikes
(raamatupidaja)

A 4
Materjalide laojaégi kontroll
(ettevotte juht)

A 4

Klientide ndudluse prognoosimine
(disainer)

A 4
Materjalide ABC- anallius ja vajaliku
laojadgi kontroll
(ettevotte juht)

A\ 4
Vajalike materjalide tellimine ja
ostmine
(raamatupidaja ja ettevotte juht)

A 4

Varude kaibekiiruse analiis
(raamatupidaja)

Joonis 7. Varude juhtimise skeem Alumimiumset OU-s (autori koostatud).

Kui votta kasutusele kirjeldatud skeem, on voimalik luua lattu materjalide varu, mis
aitab valtida tootmisprotsessi seiskumist. Loomulikult vdtab selle siisteemi juurutamine
aega. Kuid kindlasti aitab see kaasa varude juhtimise parandamisele, materjalide

laojadgi vahendamisele ja Uleliigsete materjalivarude tekkimise véltimisele.

Varude juhtimise tdiustamiseks on vaja leida materjalivarude optimaalne maht.
Materjalide mahtude kindlaksmaaramisel on vaja lahtuda toodete tellimise vdimalikust
sesoonsusest ja tarnijate poolt pakutavatest soodustustest. Materjalide vajaliku koguse
méératlemine on suhteliselt raske klientide néudluse prognoosimise ebamaarasuse tottu,

sest toodete tellimine toimub individuaalmdddete ja erinevate tellimisaegade I6ikes.

Viimasel ajal on toodete ndudlus véhenenud, kuid siiski tellitakse enim aknaid, uksi ja
interjoorielemente. Ettevdte toodab puitaknaid, kuid puitakende ndudlus pole viimasel

ajal eriti korge, sest need aknad on kallimad kui nt plastaknad. Talvel ei tellita tldse
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aknaid, seepérast pole sel perioodil vaja puitmaterjali ega klaasi laos sailitada. Kui tihes
kuus ostetakse tavaliselt kuus vOi kaheksa akent, siis ei ole lahema kahe kuu jooksul
oodata ndudluse olulist suurenemist. Kui tekib suurem tellimus, siis tuleks vajalikud

materjalid osta operatiivselt suuremates kogustes.

Fassaade ja sisemisi vaheseinu tellitakse aastas umbes 18-21% kaibest, nende
valmistamiseks on vaja spetsiaalset klaasi ja alumiiniumprofiili. Parim otsus varude
juhtimisel oleks nimetatud materjalide varusid laos mitte sdilitada, vaid tellimuse

tekkimisel osta vajalik kogus.

Materjalide varude kujundamisel tuleks ldhtuda materjalide kasutamise sagedusest
klientide tellimuste taitmisel. Lahtuvalt sellest tuleks materjale eristada kasutatavateks

ja vahemkasutatavateks ning selle alusel kujundada varusid.

Mida vahem on ettevGttel materjalivarusid, seda kiiremini nad kaibivad ja seda védhem
kulub raha nende sdilitamisele. Selleks on vaja pidevalt jélgida, missuguseid tooteid
tellitakse rohkem ja kuidas ndudlust mdjutab hooaeg. Néiteks talvel ei tellita aknaid voi
tellitakse véiksemas koguses klaaside katkiminemise tottu. Samas uksi tellitakse
aastaringselt. Uste valmistamiseks vajatakse eri liiki puitu ja klaasi, seetdttu peaks

nende materjalid laovarud olema.

Kui laos on olemas vajalikud materjalid, saab ettevote toodete tootmisaegu liihendada ja
vOtta vastu uusi tellimusi. Kuna toodete ndudlus on pidevas muutumises, siis on
otstarbekam osta materjale mitte kauemaks kui kolmeks kuuks. K&ik need meetmed

aitaks kiirendada varude kéaibevaldet.

Tabelis 15 on esitatud autori poolt valja to6tatud materjalivarude soetamise skeem, mis
aitab vahendada materjalide soetuskulusid ja materjalivarude kuhjumist laojaakidesse.
Selle skeemi valjatootamisel lahtuti 2012.aasta mudgitulu anallisist toodete 10ikes ja

materjalide vajaduse alampiirist lahtuvalt tellimuste keskmisest ihes kuus.

Esimese veerus on toodud vajalikud materjalid liikide I6ikes, teises veerus on materjalid
jaotatud lahtudes kasutamisest ABC- stisteemi pdhjal, mida siiamaani ei ole ettevottes
kasutatud materjalivarude planeerimisel. Kolmandas veerus on esitatud materjalide

vajaduse ulempiir ja neljandas veerus autori poolt soovitatud varude soetamise skeem.
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Autor soovitab kasutada nn siisteemi ,,Kanban“, mis pShineb klientide noudlusel ja
ettevotte materjalide vajadusel, kus soovitatakse materjale osta erinevates kogustes ja

erinevate ajavahemike tagant.

Kui jagada Ulesanded tOotajate vahel, siis ei vdta varude juhtimise protsess nii palju
aega. Naiteks disainer, kes konsulteerib kliente, annab vajalikud andmed klientide
ndudlusest ja eelistuste muutumisest raamatupidajale koos eelmisel kuul kasutatud
materjalide andmetega. To6tajad, kes tegelevad tsehhis tootmisega (tsehh ja laod asuvad

uhes kohas), peaks kontrollima materjalide alampiiri.

Raamatupidaja koos ettevotte juhiga valivad tarnijad ja hindavad nende pakutavaid
soodustusi. See susteem vajab loomulikult pidevat arendamist, igal aastal on vaja
analliusida madgitulu tooteliikide kaupa ning jalgida pidevalt, kuidas muutub Kklientide
ndudlus. Tootajad, kes tegelevad tsehhis tootmisega (tsehh ja laod asuvad Uhes kohas),
peaks kontrollima materjalide alampiiri. Raamatupidaja koos ettevotte juhiga valivad
tarnijad ja hindavad nende pakutavaid soodustusi.

Tabel 15. Materjalivarude soetamise skeem

Materjalid | ABC- Materjalide vajaduse Materjalide ostmise tihedus
e liik slistee tlempiir
m
Klaas A Tellimuste taitmiseks | Klaasi ostetakse siis, kui olemasolev

peab laos olema varu | laovaru on dra kasutatud. Klientide
keskmiselt kuue akna | suurema noudluse korral soetatakse
valmistamiseks. vastavalt tellimuste mahtudele. Kui
ndudlus langeb, siis ostetakse klaasi kuue
akna valmistamiseks.

Alumiiniu A Tellimuste taitmiseks | Alumiiniumprofiili tellitakse koos
m-profiil peab laos olema varu | klaasiga kuue akna valmistamiseks.
keskmiselt kuue akna
valmistamiseks.

Puit B Laos sdilitakse puitu kuue | Tellitakse koos klaasi ja
akende akna valmistamiseks. alumiiniumprofiiliga.

jaoks

Puit A Kappe tellitakse harvem, | Puitu ostetakse siis, kui olemasolev
kappide on otstarbekas madrata | laovaru on kasutatud. Laovaru
jaoks puidu Glempiir  kolme | ammendumisel ostetakse puitu kolme
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keskmise suurusega kapi
valmistamiseks.

kapi valmistamiseks.

Klaas ja Kuna peeglid on kallid ja

peeglid neid kasutatakse mitte iga

moobli toote valmistamisel, siis

valmistami Ulempiir ei tohiks Gletada

seks 10 m2.

Véhevéért Ulempiir ei ole vajalik. Ostetakse vastavalt vajadusele.
uslik

inventar

Puit  uste A Tellimuste taitmiseks | Laovaru ammendumisel ostetakse puitu
jaoks peab laos olema puidu | kuue ukse valmistamiseks.

varu  keskmiselt kuue
ukse valmistamiseks.

Sisemiste C Sisemiste vaheseinte | Ostetakse vajadusel Kkui vormistatakse
vaheseinte valmistamiseks tellimus.
materjal kasutatakse klaasi, plast-

ja alumiiniumprofiili.
Kuna kliendid eelistavad
erinevaid klaase ja plast-
varve, ei ole otstarbekas
moodustada laovaru.

Allikas (autori koostatud)

See siisteem vajab loomulikult pidevat arendamist, igal aastal on vaja analulsida

muugitulu tooteliikide 18ikes ning pidevalt jalgiga, kuidas muutub klientide ndudlus.

Materjalide vajaduste normeerimise taiustamine ja logistikaprotsessi arendamine
ettevottes aitab parendada varude juhtimist. Logistikaprotsessi arendamisel tuleb
ldhtuda materjalide vajaduste méératlemisest, sobivamate tarnijate leidmisest ja pidevast
materjalide laojadkide kontrollimisest. Ettevotte kaibekapitali juhtimise analtilsist
lahtuvalt on vaja tdiustada mitte ainult varude juhtimist, vaid ka nduete ja kreditoorse

vOlgnevuse juhtimist.
3.2. Debitoorse ja kreditoorse vdlgnevuse juhtimise taiustamine

Majanduslikud tingimused ja krediidipoliitika avaldavad olulist mdju debitoorse ja

kreditoorse vOlgnevuse tasemele. Loomulikult on majanduslikud tingimused

markimisvéarses ulatuses valjaspool ettevotja kontrollivaldkonda. Nagu ka muu
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kaibevara korral tuleb debitoorset volgnevust jélgida lahtudes kasumlikkuse ja riski
vahelisest kompromissist. Mudgikrediidipoliitika on (heks paljudest teguritest, mis

kujundab néudlust ettevotte toodetele.

Klientidele kehtestatud mudgitingimused maéaratakse  kindlaks  sGlmitavates
muugilepingutes. Neis kajastuvad krediidimudgi tingimused, tagatised, maksetahtajad ja
mittemaksmise korral rakendatavad meetmed. Pohiprobleemiks kujuneb ndude
tasumine, on kliente, kes ei maksa pool aastat, seepérast vajab ettevote efektiivseid

meetmeid debitoorse vdlgnevuse sissendudmiseks.

Muugikrediidipoliitika on theks paljudest teguritest, mis kujundab ndudlust ettevotte
toodetele. Naiteks, kui konkurendid suurendavad krediidimitiki, siis Aluminiumset OU
vOib kaotada osa oma Klientuurist. Ettevotte toodete ja teenuste ndudluse
suurendamiseks on vajalik vélja tootada hea turundusstrateegia ning kaaluda esinduse

avamist Johvis.

Klientidelt laekumata arvete juhtimine on oluline kokkupuutepunkt finantsjuhtimises
kaibekapitali ja krediidijuhtimise vahel. Aluminiumset OU jaoks, kes rakendab
krediidimiuki, on klientidelt laekumata nduded Uheks olulisemaks raha laekumise
allikaks. Klientidelt laekumata summad on otsekui ,,surnud raha®, mida ettevote ei saa

kasutada oma ostude eest tasumiseks ega laenude tagastamiseks.

Autoripoolne ettepanek nduete juhtimiseks seisneb vastava aruande koostamises, mis
kajastaks Klientidele esitatud arveid, nende laekumist ja mittelaekumist. Nimetatud
aruanne aitaks raamatupidajal jalgida klientide I6ikes nii laekumisi perioodi jooksul kui

ka laekumata jaanud arveid ja krediidilimiidi kasutamist perioodi 16pu seisuga.
Alljargnevalt on esitatud tegevused klientidelt lackumata arvete juhtimiseks:

1. Klientidele antava kaubakrediidi juhtimiseks ja nendelt laekumata arvete
probleemi lahendamiseks on vajalik luua ettevottes kaubakrediidi
kontrollisusteem.

2. Pidev infovahetus Klientidega loob eeldused tahtaegselt laekumata arvete

probleemi ennetamiseks. VoOimalusel tuleks klientidega tdpsustada arve

71



laekumise tdendosust véhemalt paar-kolm péeva enne makse laekumise

tahtaega.

Debitoorse vdlgnevuse kaibevélde oli ettevottes 2009. aastal 27 péeva, aga 2010. aastal
suurenes kuni 32 pdevani ning 2012. aastal oli see néitaja juba 43 pdeva. Naiteks
seisuga 31.12.2012 olid suurimad pikemaaegse Vviivitusega vélgnikud Kodukomfort OU
summaga 1814 eurot ja AS Vants summaga 2 900 eurot. Klientide jaoks on vaja

karmistada krediiditingimusi. See vdimaldaks lihendada nduete kéibevaldet 30 paevani.

Krediidipoliitika tulemusel saadava kasumi maksimeerimiseks peab ettevite
samaaegselt muutma oma strateegiat krediiditingimuste ja turunduse valdkonnas, kuni
optimaalseima lahenduse saavutamiseni. Votma klientidelt ettemaksu vdi kehtestama
erinevaid maksetdhtaegu lahtuvalt Kklientidest. Klientide poolt maksmata arvete riski

maandamiseks voiks ettevote kasutada faktooringut.

EttevOte vajab luhiajaliste kohustuste juhtimist lisaks rahakéibe parandamisele ka
selleks, et suurendada kasumit ja maandada riske. Llhiajaliste kohustustega seotud
rahakaibe juhtimisel on vajalik tarnijatele tasumata arvete aegumisaruande koostamine
ning vastavate rahastamisallikate valik. Luhiajalised kohustused on kéige lihemat aega
ettevOtte k&sutuses olevad rahastamise allikad, mida enamasti kasutatakse kéaibevara
soetamiseks. Kuna volad tarnijatele moodustavad kuni 30% llhiajalistest kohustustest,
siis raha valjamaksete prognoosi koostamiseks oleks otstarbekas kasutada tarnijatele
tasumata arvete aegumisaruannet selleks, et prognoosida makseid erinevateks

perioodideks, lahtudes ettevdtte vajadustest ja vdimalustest.

Tarnijatele tasumata arvete aegumisaruandes tuuakse vélja k&ik tarnijatele tasumata
arved maksetédhtaegade 18ikes. Tarnijatele tasumata arvete aegumisaruanne vOimaldab
analulsida, kuidas tasutakse arveid ja prognoosida rahavajadust jargnevateks
perioodideks. EttevOte t0otab pusitarnijatega, kes midvad materjale krediiti. Kuna
Aluminiumset OU-l on pdlistunud praktika osta materjale suures koguses, saades
tarnijatelt allahindlusi, mis v@imaldab alandada toodete omahinda ja aitab turul
konkureerida oma konkurentidega toodete madalate hindade arvel. Varude juhtimise

taiustamine aitab kaasa materjalide laovarude ja kreditoorse vblgnevuse vahendamisele.
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KOKKUVOTE

Kéibekapitali juhtimise efektiivsus osutab suurt mdju ettevotte majandustegevusele.
Uhelt poolt on vaja ratsionaalselt kasutada kaibevara, labi viia varude laojaakide
optimeerimine, debitoorse ja kreditoorse vdlgnevuse maksetingimuste parandamine.
Kaibevara koosseisust soltub ettevotte tootmistsukli edukas teostamine, kuna kéibevara
puudujaak pidurdab tootmistegevust ja vOib viia ettevOtte makseraskusteni voi

pankrotini.

Magistritoos teostati Aluminiumset OU kiibekapitali juhtimise analiiiis ja otsiti
vOimalusi kéibevara efektiivsemaks kasutamiseks, mille pohjal tehti soovitusi
kaibekapitali juhtimise arendamiseks. To6s analliusiti peamisi kaibekapitali juhtimise
komponente. Autor analulsis kéibekapitali struktuuri muutumist aastail 2009-2012.
Analidsitulemustest selgus, et nelja aasta jooksul oli tdheldatav peaprobleem
materjalivarude juhtimises. Analulsitava ettevotte miugitulu vahenemisega kaasnes
materjalivarude laojadkide tuntav suurenemine. Seisuga 31.12.2012 moodustas
kaibevara 76% kaibekapitalist, samas aga materjalivarud kaibevaras - 86 %, mis veel
kord tdendab seda, et ettevdtte vajab materjalivarude juhtimise téiustamist ning
kaibekapital juhtimise arendamist. Materjalivarude juhtimise puudused Aluminiumset
OU-s peituvad tootmiseks vajalike materjalide vajaduse planeerimisel ja nende
soetamisel. Ettevote ei kasuta ABC-analiitsi materjalivarude planeerimisel, mis tugineb
eelmiste aastate muugitulu analtisil ja klientide ndudluse prognoosimisel ning annab

vOimaluse paremini materjalide vajadust planeerida.

Ettevotte likviidsuse nditajad analtilsitava perioodi kolme aasta jooksul olid rahuldaval
tasemel, aga 2012. aastaks need néitajad halvenesid, mis viitab sellele, et vajadusel
ettevOtte ei saa katta oma lihiajalisi kohustusi. Likviidsuse parandamiseks tuleb
Aluminiumset OU vabaneda kuhjunud liigsetest materjalivarude laojaakidest ning

parandada materjalivarude juhtimist.
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Viimastel aastatel on ettevottes peale mdadgitulu vahenemise tendentsi téheldatav
kasumi kasvu pidurdumine, mis tOendab, et ettevotte juhil esineb vajakajddmisi
kaibekapitali kasutamisel. Ettevotte kaibekapitali juhtimise poliitika peab olema

suunatud kaibevara suuruse ja struktuuri ning selle finantseerimise muutmisele.

Labiviidud analuisitulemused voimaldavad vaita, et véikeettevottel Alumimiumset OU
esineb kompleks probleeme, mille lahendamiseks vajatakse muutusi nii personali
Ulesannete (mbervaatamises, kaibekapitali juhtimise taiustamises ja kuluststeemi
rakendamises. Kaasaegsetes majandamistingimustes on ettevotte finantsseisundi
halvenemise valtimiseks vaja efektiivistada kéibekapitali juhtimist mitmesuguste
meetmetega. Kéibekapitali juhtimise arendamisel on vaja ptdrata piisavat tahelepanu
mitmetele komponentidele, kuna neist ainult mdne muutmisest on ettevotte jaoks véhe

kasu.

Aluminiumset OU suhtarvude analliiisist selgus, et materjalivarud moodustavad
suurema osa kéaibevarast. Materjalide suured laojadgid viitavad nende ebaefektiivsele
kasutamisele, millega kaasnes ka kreditoorse vdlgnevuse suurenemine ja
makseraskused. Autori poolt tehti ettepanekud varude juhtimise tdiustamiseks, mis
seisnevad materjalivarude uue juhtimissisteemi rakendamises erinevate materjaliliikide
I6ikes. Valtimaks ettevOttes esinevat rahanappust, on vaja muretseda optimaalses
koguses materjalivarusid l&htuvalt klientide ndudlusest toodetele ning kiirendades
materjalivarude kéibivust. Materjalivarude juhtimise tédiustamiseks vajab ettevote
materjalide uue ostumudeli juurutamist, mis aitaks vahendada materjalide laojaéke.
Ettepanekud hdlmavad muutusi ka ettevotte personali toollesannetes ja vastutuse

maaramises.

Kuna ettevottel esineb probleeme debitoorse vdlgnevuse laekumises, soovitab autor
uuenda krediidipoliitikat, tugevdamaks kontrolli klientide nduete tasumise dle ja
kaalumaks v@imalust faktooringu kasutamiseks klientide suhtes, kes pikaaegselt
viivitavad maksmisega. Kéibekapitali olemasolu ja selle kasvutendents on p&hitingimus
ettevotte likviidsuse ja finantsvbimekuse tagamiseks. Debitoorse vdlgnevuse laekumise

kiirendamine aitab optimeerida ettevotte finantsseisundit.
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Kéibevara finantseerimisel tuleks ettevottel ronkem kasutada lthiajalisi kohustusi, kuna
pikaajalised kohustused on kulukamad. Vaikeettevottel on raskendatud juurdepads
kapitaliturgudele. Aktsiate emiteerimist Uldreeglina ei kasutata ning pankadest krediidi
saamine on raskendatud. Kreeditorid kahtlevad krediidi tagastamises, kuna
vdikeettevotetel puudub sageli krediidiajalugu ning ndrgaks kohaks on nende
maksevdimelisus. Sellistes tingimustes ja&bki vaikeettevottel loota andekale juhile,

tema leidlikkusele ja kavalusele raha hankimisel.

Tihti on ettevdtte pankrotiohu pdhjuseks ebaratsionaalne kéibekapitali juhtimine. Autor
soovitab analulsitavale ettevOttele poorata suuremat tahelepanu  kaibekapitali
juhtimisele. Kuna finantsressursse on ettevottel véahe, tuleb neid kasutada maksimaalselt
efektiivselt. SeetGttu tdhtsaimaks eesmargiks vaikeettevotte finantsjuhtimises on
kaibekapitali, sealhulgas raha, materjalivarude, debitoorse vdlgnevuse ja lihiajalise
kreditoorse volgnevuse asjatundlik juhtimine. See loob ettevdttele piisava koguse

likviidset vara ja muudab ta maksevoimeliseks.
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LISAD

Lisa 1. Aluminiumset OU bilanss

Bilanss (eurodes)

2012 2011 2010 2009
Varad
Kéibevara
Raha 810 2945 1702 356
Nouded ja ettemaksed 5453 3173 2276 6638
Varud 38265 25905 19642 13104
Kokku kéibevara 44528 32023 23620 20098
Pdhivara
Materiaalne pdhivara 5087 8029 8983 10378
Kokku pbhivara 5087 8029 8983 10378
Kokku varad 49615 40052 32603 30476
Kohustused ja omakapital
Kohustused
Lihiajalised kohustused
Maksude ettemaksed ja maksuvdlad 928 1899 1548 1219
\/Blad toovotjatele 954 1294 1197 771
Volad tarnijatele 12027 7024 9956 11252
Laenukohustused
V/dlad ja ettemaksed 13909 10217 12703 13242
Kokku luhiajalised kohustused 13909 10217 12703 13242
Pikaajalised kohustused
Laenukohustused 17156 12591 6327 6136
Kokku pikaajalised kohustused 17156 12591 6327 6136
Kokku kohustused 31065 22808 19030 19378
Omakapital
Osakapital nimivaartuses 2556 2556 2556 2556
Kohustuslik reservkapital 74 1173 2272
Eelmiste perioodide jaotamata
kasum(kahjum) 13515 8745 5172 435
Aruandeaasta kasum(kahjum) 2405 4770 3573 8107
Kokku omakapital 18550 17244 13573 11098
Kokku kohustused ja omakapital 49615 40052 32603 30476
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Lisa 2. Aluminiumset OU kasumiaruanne

Kasumiaruanne (eurodes)

2012 2011 2010 2009
Muilgitulu 36377 58081 | 51393 | 84100
Muud &ritulud 1099 1099 1099 0
Kaubad, toore, materjal ja teenused -5567 | -26042 | -19979 | -51198
Mitmesugused tegevuskulud -14634 | -12756 | -12124 | -11797
Toojoukulud -13704 | -14515 | -13731 | -15047
P&hivara kulum ja vaartuse langus -3037 -2840 -2660 | -2424
Muud &rikulud 0 -434 0
Arikasum 534 3027 3564 3633
Finantstulud ja -kulud 1871 1743 9 4473
Kasum(kahjum) enne tulumaksustamist 2405 4770 3573 8107
Aruandeaasta(kahjum) 2405 4770 3573 8107

Lisa 3. Aknameister OU bilanss

Bilanss(eurodes)

2012 2011 2010 2009
Varad
Kéibevara
Raha 845 2684 13877 | 29935
No6uded ja ettemaksed 16791 87797 18069 | 28540
Varud 26064 | 38197 11587 | 14471
Kokku kaibevara 43700 | 128678 | 43533 | 72946
Podhivara
Materiaalne p8hivara 250138 | 261437 | 288081 | 309618
Kokku pdhivara 250138 | 261437 | 288081 | 309618
Kokku varad 293838 | 390115 | 331614 | 382564
Kohustused ja omakapital
Kohustused
Lihiajalised kohustused
Laenukohustused 26754 1817 1817 10266
Vdlad ja ettemaksed 60950 | 137353 | 56449 | 62896
Kokku luhiajalised kohustused 87704 | 139170 | 58266 | 73162
Pikaajalised kohustused
Laenukohustused 14893 | 69133 | 100513 | 142582
Kokku pikaajalised kohustused 14893 69133 | 100513 | 142582
Kokku kohustused 102597 | 208303 | 158779 | 215744
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Omakapital

Osakapital nimivaartuses 74138 74138 74138 | 74137
Kohustuslik reservkapital 6434 6434 6434 6434
Eelmiste perioodide jaotamata kasum(kahjum) 101240 | 92263 86249 | 65266
Aruandeaasta kasum(kahjum) 9429 8977 6014 20983
Kokku omakapital 191241 | 181812 | 172835 | 166820
Kokku kohustused ja omakapital 293838 | 390115 | 331614 | 382564
Lisa 4. Aknameister OU kasumiaruanne

Kasumiaruanne (eurodes)
2012 2011 2010 2009

Mudgitulu 362100 | 348351 | 381523 | 589293
Miudud toodangu(kaupade, teenuste)

kulu -335966 | -334343 | -341216 | -524996
Brutokasum 26134 14008 40307 64297
Turustuskulud -3313 -366 -1033 -2297
Uldhalduskulud -21615 | -31816 | -20338 24246
Muud é&ritulud 17134 51500 1062
Muud é&rikulud -5853 -20045 -6520 -6817
Arikasum 12487 13281 12416 31998
Finantstulud ja-kulud -3058 -4304 -6402 -11014

Kasum(kahjum) enne

tulumaksustamist 9429 8977 6014 20983
Aruandeaasta(kahjum) 9429 8977 6014 20983
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SUMMARY

MANAGING THE DEVELOPMENT OF WORKING CAPITAL IN
ALUMINIUMSET OU

Natalia Orikova

Financial management is the process of managing the financial resources, including
accounting and financial reporting, budgeting, receivable accounts, risk management,
and insurance for a business. The financial management system for a small business

includes both financing as well as managing.

The importance of small businesses in a market economy is big. Without a market
economy, a small business cannot function or develop. In Estonia and in many other

countries the market economy has been around for more than 20 years.

It is important for a small business to understand financial principles. Bad organization
of financial activities is the main reason why the small companies go into bankrupt.
Therefore, it is important for the owner of the company to control the monetary inflow
and expenses and to be able to foresee the demand. The competitiveness of financial
subject as well as capability to pay taxes is determined by rational organization of

finances.

At the present time Estonian economy is characterized by the past years deceleration of
economic growth, which inevitably has a negative influence on working capital of the
companies. The management of working capital is defined as the ,,management of
current assets and current involes managing these current assets”. Namely the
management of working capital involes managing investories, accounts receivable and

payable, and cash. The goal of working capital management is to ensure that the firm is
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able to coninue its operations and has sufficient cash flow to satisfy maturing short-term
debt.

The thesis of my graduation paper is “Managing the development of working capital in
Aluminiumset OU”. The management of working capital is important to the financial
health of businesses of all sizes. Working capital management is the device of finance.
It is connected to managing current assets and current liabilities. Working capital is the
amount of capital that a business has available to meet the day-to-day cash requirements

of its operations.

Nowadays this topic in the environment of high competitively is turned to be a burning
issue. The author of this thesis primarily chose this topic to be able to put the knowledge

of financial management into practice.

Within the practical part of the graduation paper, the author does the research to find out
how financial management is carried out in a small business, also finds out which
financial methods and instruments are used and how all of that affects the

successfulness of the company.

On the theoretical part of the thesis, the following points are observed: working capital
management in a small business and reasons why it is necessary and inevitable in a
changing world for a small company to cope. The process of financial management in a
company is complicated, it takes a lot of time and requires additional investments. It is
very expensive and therefore the small business cannot afford to form a financial system
and cannot hire financial specialists. The main purpose of the thesis is to research the
basis and the structure of the financial management in a business from the scientifical

point of view and working out advice.

In the practical part of the paper the author is using Aluminiumset OU as and example
to research the working capital management in a company and what helps to advance
company’s competiveness and assure the stability of financial state. To find out the
answers to those questions in thesis were set up following assignments: to research

theory of working capital management and to use it in practice in a small business.
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During the graduation thesis, the author tries to improve through financial analysis the
system of working capital management in Aluminiumset OU, which is directed towards
effective finding of methods of finance management and realization. Those will help to
improve the state of the company and create advantages for achieving strategical

objectives.

The graduation paper consists of two parts. The first part is the theoretical part where
the working capital management, functions and principles are observed. On the second
part of the paper the characteristics of the company and financial analysis have been
viewed. That will help to clarify problems in company’s state of working capital, make

conclusions and proposals how to improve the company’s financial condition.

The analysis of financial condition showed that the company has financial difficulties.
Dynamics of development in a small business depend on several factors including
owner’s preparations for business management, because an insufficient professional
preparation for managing the company is the reason why many companies go into
bankrupt. Positive analysis of working capital means that the company is able to pay off
the short-term liabilities. High amount of working capital will decrease the return on
investment and low amount of working capital will increase the risk of business. It is
very important decision to get optimum level of working capital where both profitability
and risk will be balanced. Therefore, it is obligatory from the point of view of

company’s effectiveness to hire a financial manager.

Often the cause of the bankruptcy is irrational managing of working capital. In that
company, there are major problems with liquidity and that is the reason what the author
would like to point out. It is hard for a small business to access capital markets, because

the funds are limited and they need to be used effectively.

One of the most important purposes on financial management of a small business is
professionally manage working capital, inventory, receivable accounts, money and
short-term liabilities. That brings along sufficient amount of asset liquidity and makes

the business more capable of paying.
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Aluminiumset OU still does not have the politics of financial management and strategy.
The company does not have financial planning. The author of the graduation thesis did
the financial analysis, which helps to assess the company’s condition and helps to work
out company’s working capital management development. The finance analysis showed
that the condition of Aluminiumset OU finances is bad, there were problems with
liquidity which the company was not capable of paying and in 2009, there was a danger
of bankruptcy. The company needs to review its management of working capital. The
company needs to hire a financial specialist to be able to reorganize financing within

company.

Managing finances in a small company changes from managing finances in a large
company. Aluminiumset OU does not deal with emitting shares, because all necessary
capital comes from founder’s sources and profits. Nowadays the main sources of

finance are monetary liabilities and bank credits.

Finance analysis showed that the company uses during a difficult financial situation the
salaries of employees and delaying paying income tax. These methods help to cover for
current demand for money but in the long perspective, the company needs to find other
sources of finance. While investing into assets the company uses more than 70% of
foreign resources. In the past two years the indicator is declining which means the

financial risk also declines.

The wellbeing of the small business owner and even the life directly depends on the fact
if the company is successful or not. In conclusion, | would like to state that there is no

recipe in finance management and never will be.
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