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SISSEJUHATUS

Ettevotte peamiseks eesmirgiks on omanike rikkuse suurendamine. Nimetatud eesmargi
saavutamise liheks vahendiks on finantsanaliilisi ldbiviimine. Finantsanaliiiisil on iga
ettevotte toimimise juures tdita oluline roll. Seeldbi saavad potentsiaalsed investorid,
ettevotte juhtkond ning omanikud vajalikku infot ettevotte finantsolukorrast ning saadud
teabe pdhjal langetada ettevotte pilisimajadmise ning edasise arengu seisukohalt olulisi
juhtimisotsuseid. Paraku ei ole mikroettevotetel alati voimalik ja otstarbekas palgata
eraldi finantsjuhti, kes finantsanaliiisiga tegeleks. Selle asemel tasub ettevottel tegeleda
sobivate finantsanaliilisi teostamist vdimaldavate infotehnoloogiliste vahendite
leidmisega. Sobiva tarkvara kasutamine voimaldab selle to0pohimdtetega tutvumise

jargselt finantsanaliiiisi teostada ka neil, kel puudub pohjalikum erialane ettevalmistus.

Mikroettevotteks peetakse antud t60s ettevotteid, milles on vihem kui 10 tdotajat.
Ettevotete viiksusest tulenevalt ei sobi mikroettevotetele finantsanaliitisimudelid, mida
kasutavad suuremad ettevotted. Eesti Statistikaameti andmetel on 2003. aastast alates
majanduslikult aktiivsete mikroettevotete arv Eestis pidevalt kasvanud. Seega on
mikroettevotete finantsanaliilisi tabelarvutuse mudelil arvestataval hulgal potentsiaalseid
kasutajaid. Mikroettevotete vajadusi arvestava, iihtsetel arvutusmeetoditel pdhineva,
analiiiisimudeli loomine vdimaldab sarnaseid ettevotteid paremini omavahel vorrelda
ning seeldbi ettevotteil saavutada soovitud tulemusi, maksimeerida kasumit, analiiiisida
eelmisel perioodil tehtud juhtimisotsuste mdju ning langetada wuusi teadlikke

juhtimisotsuseid.

Viikeettevotete finantsanaliilisi mudeli vajalikkuse teema on mujal maailmas késitlust
leidnud varemgi. Kuzmina joudis Léti ettevotjate seas ldbiviidud uurimusest (Kotane &
Kuzmina, 2012, lk 217) ning Ciampi ja Gordini (2009) Kesk ja Pohja Itaalias asuvate
tootmisettevotete uuringutulemustest jéreldusele, et véikeettevotted vajavad ettevotte

efektiivsemaks finantsjuhtimiseks oma finantsnéitajate analiiiisisiisteemi.



Kéesoleva 10putod eesmérk on koostada mikroettevotte finantsanaliiiisiks sobiv
tabelarvutuse mudel. Selleks kasutatakse arvutiprogrammi Microsoft Office Excel
voimalusi. Eesmargi tditmiseks piistitatakse jargmised uurimisiilesanded:

e teemakohaste kirjandusallikate iilevaade ja analiilis;

e crinevate mikroettevotete majandusaasta aruannetega tutvumine;

o mikroettevdtte finantsanaliiiisi teostamiseks oluliste néitajate viljaselgitamine;

o mikroettevdtte finantsanaliiiisi teostamiseks oluliste néitajate kirjeldamine;

e mikroettevdtte finantsanaliitisiks sobiva tabelarvutuse mudeli koostamine;

e tabelarvutuse mudeli kasutamine mikroettevotte finantsanaliiiisil.

Loputdd tulemusena valmiva mikroettevotte finantsanaliiiisi mudeli jaoks sobivate
nditajate véljaselgitamiseks ning kirjeldamiseks tutvutakse erinevate teemakohaste,
sealhulgas finantsanaliiiisi teooriat kasitlevate, Kirjandusallikatega. Toetudes kogutud
teooriale, koostatakse too teises osas finantsanaliiiisi tabelarvutuse mudel. Mudeli
toopohimotete selgitamiseks vajalikud andmed kogutakse avalikkusele kéttesaadavatest
andmebaasidest. Selline andmekogumise meetod on otstarbekas, sest voimaldab kiiresti

koguda andmeid erineva tegevusalaga ettevotete kohta.

Loputdds koosneb kahest peatiikist. Esimeses peatiikis Kirjeldatakse finantsanaliiiisi
olulisust ettevotte jaoks, antakse iilevaade finantsanaliiiisi teostamise meetoditest ning
selgitatakse vélja ja kirjeldatakse néitajaid, mis on olulised mikroettevotte finantsanaliiiisi
seisukohalt. Samuti antakse peatiikis {ilevaade finantsanaliiiisi tabelarvutuse mudelite
koostamise pohimdtetest ning levinumatest vigadest, mis tekivad tabelarvutus-

programmide kasutamisel.

Loputdd teises osas koostatakse mikroettevotte finantsanaliitisi tabelarvutuse mudel,
kirjeldatakse selle toimimist, teostatakse valminud mudeli abil {ihe mikroettevotte

finantsanaliiiis ning tehakse jareldusi ja ettepanekuid mudeli rakendamiseks.

Loputod lisades paiknevad mudeli koostamise ning testimise juures kasutatud

andmetabelid ning joonised, mis t60 sisulises osas eraldi vélja toodud ei ole.



1. MIKROETTEVOTTE FINANTSANALUUS

1.1. Finantsanaliius, meetodid ja olulisus

Finantsanaliilis on oluline igat tiilipi ettevotte jaoks. Ettevotte riskide hajutamise, kasumi
suurendamise, investeerimispoliitika véljatdotamise, kapitalipaigutuste juhtimise ning
muude investeerimise ja finantseerimisega seotud tegevused kuuluvad tavaliselt ettevotte
finantsjuhi paddevusse. Mikroettevotetel enamasti eraldi finantsjuhti palgatud ei ole ning
ettevotte finantsjuhtimisega tuleb tihtipeale tegeleda omanikel endil. Pohilised ettevotte
tegevust kajastavad andmed on leitavad raamatupidamisaruannetest, kuid neis tuleb osata
orienteeruda selgitamaks vilja ettevotte tuleviku seisukohalt olulised néitajad,

hetkeolukord ja vdoimalikud ohud ning langetamaks teadlikke finantsotsuseid.

Finantsotsuste tegijate huvid voib jagada kolmeks (Riinkla, 2003, 1k 43; Zelgalve &

Zaharcenko 2012, 1k 152):

1) senise tegevusega seotud info (kasum, miiligimaht, investeeringute tulusus,
rahavood);

2) ettevotte seisundiga seotud info (ettevotte varade jaotus, volgade suurus ja téhtajad,
jaotamata kasumi suurus, aktsiate tulusus, volasuhe);

3) firma tulevikuga seotud info.

Olulisteks allikateks finantsanaliiiisi 1dbiviimisel on ettevotte raamatupidamisaruanded
mis annavad iilevaate ettevotte tegevusega seotud finantsandmetest. Kotane ja Kuzmina
(2012, Ik 216) toovad vilja, et raamatupidamisaruannete analiiiis védhendab
otsustusprotsessiga kaasnevat riski, sest selle kdigus ei tugineta ainult arvamustele ning
intuitsioonile. Van Auken ja Yang (2014, lk 1) mirgivad, et kuigi raamatupidamis-
aruannetel tuginev finantsanaliiiis voimaldab langetada informeeritumaid otsuseid, ei ole
viikese- ning keskmise suurusega ettevotete omanikel piisavalt oskusi ja kogemusi, et

aruannetes sisalduvat infot digesti tdlgendada.



Finantsaruannetest saadav info pakub huvi nii ettevotte omanikele, juhtkonnale,
investoritele, laenuandjatele kui ka valitsusasutustele. Seejuures tuleb aruannete
koostamisel jdlgida, et kajastatavat teavet oleks kasutajal lihtne moista, see oleks
asjakohane, vorreldav ning usaldusvdiarne (Monea, 2013, lk 152). Vorreldavuse all
peetakse siinkohal silmas jarjepidevust ning lihesuguse arvestuspdhimotete kasutamist
pikema aja viltel. Kui ettevOte kasutab igal arvestusperioodil erinevaid
arvestuspohimotteid, ei ole voimalik kogutud andmeid vorrelda ning saada Oiget

ilevaadet ettevotte finantsolukorra ning toimunud muutuste kohta.

Finantsaruandluse analiiiisi kdigus on voimalik saada teavet ettevotte edu, tugevuste,
ndrkuste, maksevoimelisuse, konkurentsipositsiooni ning tuleviku kohta. Ettevotetega on
seotud erinevad huvigrupid, kes on huvitatud erinevast informatsioonist. Joonisel 1 on
vélja toodud erinevad huvigrupid ning neid enim huvitav teemavaldkond. (Alver &

Reinberg, 2002, Ik 299-300)

Juhtkond Omanikud Laenuandjad
Ettevotte juhtimise Investeeringu tulusus Vola tasumine
efektiivsus

Finantsaruandluse analiiiis

Kliendid Tarnijad Too6tajad

Ettevotte Arvete Oigeaegne Ettevotte

jatkusuutlikkus tasumine maksevoime ja
tulevik

Joonis 1. Ettevotte huvigruppide huvid seoses finantsaruandluse analiiiisiga (Alver &
Reinberg, 2002, Ik 299; autori koostatud)

Huvide rahuldamiseks vajalik teave saadakse finantsanaliilisi kdigus, mis tugineb

peamiselt raamatupidamisaruandlusele. Parema iilevaate saamiseks tuleb analiiiisida



mitme jérjestikuse perioodi aruandeid ning piitida andmeid esitada vorreldaval kujul.
Lisaks vordlusele eelmiste perioodidega, tuleb ettevotte finantsnéitajaid vorrelda ka teiste
tegevusharu ettevotete niitajatega, selgitamaks vilja ettevotte konkurentsipositsiooni.

(Riinkla, 2003, 1k 60)

Teearu (2005, Ik 17) toob vilja kolm peamist finantsaruandluse analiiiisi meetodit:
aruandluse horisontaalanaliiiis, vertikaalanaliiiis ning rahandussuhtarvude arvutamine.
Sama klassifikatsiooni kasutavad ka Riinkla (2003, 1k 60), Bhat ja Rau (2008, Ik 293)
ning Gibson (2001, Ik 161). Horisontaalanaliiiisi kdigus vorreldakse mitme perioodi
bilansi ning kasumiaruande kirjeid rahalisel ja protsentuaalsel kujul. Parema {ilevaate
saamiseks ning aruannete kirjete trendide véljaselgitamiseks, tuleb kasutada baasaastat.
See tdhendab iihe aasta bilansi voi kasumiaruande kirjete valimist baasiks, mille pdhjal
arvutatakse vélja jirgnevate aastate nditajate muutus protsentides. Vertikaalanaliitisi
kéigus leitakse tliksikute bilansi- voi kasumiaruande kirjete osakaal vastavas aruandes.
Kasumiaruandes leitakse niitajate osakaal miitigikdibest. See aitab vilja selgitada
erinevate kululiikide osakaalu kasumi kujunemisel. Bilansi vertikaalanaliiiisil
selgitatakse vilja aktiva- ja passivakirjete suhteline tihtsus. Selleks arvutatakse erinevate
bilansikirjete osakaal kogu aktivast. Ettevotte majandusliku olukorra hindamiseks tuleks
tulemusi vorrelda normidega, milleks vOib kasutada tootmisharu ja konkurentide

vastavaid nditajaid. (Riinkla, 2003, 1k 60; Teearu, 2005, 1k 17)

Peamiseks finantsanaliiiisi meetodiks on suhtarvude analiiiis, mis voimaldab esile tuua
erinevate finantsnditajate vahelisi seoseid. Vertikaal- ja horisontaalanaliiiisi kaigus
ilmnevad ettevotte majandusaastaaruannetes toimunud muutused. Seda, kas toimunud
muutused on ettevotte jaoks soodsad voi mitte, aitabki paremini selgitada suhtarvude
analiiiis. Suhtarvuanaliiiisi kdigus arvutatakse erinevate nditajate suhted ning vorreldakse
neid normidega, milleks vdivad olla varasemate perioodide, konkurentide voi
tegevusharu keskmised nditajad voi vilja kujunenud hindamiskriteeriumid. Suhtarve
viljendatakse kordades, eurodes, protsentides vOi pdevades ning seega tuleb analiiiisi
kéigus selgeks teha, millistes iihikutes niitajat véljendatakse, mida konkreetne suhtarv

nditab, mida tdhendavad suhtarvu kdrged ja madalad viértused ning kuidas nditajat



parandada. Suhtarvu leidmiseks on vaja mistahes kahte arvu. Kuna majandusaasta-
aruanded sisaldavad mitmeid erinevaid niitajaid on nendest voimalik tuletada mitmeid
erinevaid suhtarve. Lisaks on iihe ja sama suhtarvu arvutamiseks erinevaid meetodeid
ning seetdttu on tulemuste vordlemise juures oluline vilja selgitada vordluse aluseks
oleva ettevotte arvutusmetoodika. Suhtarvuanaliiiisi muudab keerukamaks ka asjaolu, et
ettevotte kasumiaruandes kajastatakse kogu majandusaasta tulemusi, kuid bilansis
tulemusi kindlal ajahetkel, majandusaasta 10pus. Seetottu tuleb erinevatest aruannetest
parinevate andmete pohjal suhtarve arvutades kasutada majandusaasta keskmisi tulemusi.
Seda just bilansi néitajate puhul. Paraku pole vastavad andmed ettevottevilistele isikutele
kittesaadavad ning seetdttu kasutatakse keskmiste arvutamiseks vastava bilansikirje
véadrtust majandusaasta alguses ning 10pus. Selline ldhenemine ei pruugi aga anda
ettevottest kdige tdpsemat iilevaadet. (Gibson, 2001, Ik 161-162; Knezevi¢, Rakocevic,
& Puri¢, 2011, Ik 29-30; Faello, 2015, Ik 76-77.)

Finantsanaliiiisi olulisus tuleb esile ka ettevotete finantseerimisvdimaluste otsingul. Kuigi
mikro- ja viikeettevotted omandavad erinevate riikide majanduselus itha suuremat
tédhtsust, on nende finantseerimisvoimalused suuremate ettevotetega vorreldes piiratumad
(Daskalakis, Jarvis, & Schizas, 2013, 1k 80). Suurbritannia ettevotete seas 1dbi viidud
uurimistulemustest selgus, et véikeettevotete omanikud kasutavad laene ainult darmisel
vajadusel ning, kui vihegi vdimalik, eelistavad finantseerimiseks kasutada jaotamata
kasumit (Michaelas, Chittenden, & Poutziouris, 1999, Ik 127). Ka Beck, Demirgiig-Kunt
ja Maksimovic (2008, Ik 476-478) on joudnud samale jareldusele. 48 riigi erineva
suurusega ettevotete finantseerimisviiside vordlusest selgus, et vdiksemad ettevotted
kasutavad enim sisemisi finantseerimisallikaid nagu néditeks kasum, pdhivara kulum ja
varade miilik ning oluliselt vihem viliseid finantseerimisallikaid kui suuremad ettevotted.
Daskalakis et al (2013, 1k 97) uurimistulemustest jéreldub, et mikroettevotted oleksid
valmis suurendama pikaajaliste laenude osatdhtsust, kuid probleemiks on ligipdédsu
puudumine nimetatud finantseerimisviisile. Sellele jareldusele leidsid kinnitust ka Naidu
ja Chand (2012, Ik 252). Carpentier, L’Her ja Suret (2012, 1k 451) toovad lisaks vilja, et
voorkapitali kasutamist eelistavad ettevotted, mille kohustuste osakaal ning pankroti oht
on suur, rahavood piiratud ning mis on teinud maérkimisvédrseid investeeringuid

immateriaalsesse pohivarasse.



Sarnaselt eelpool toodud autoritele, on ka Kotane ja Kuzmina (2012, Ik 216) leidnud, et
viiksematele ettevotetele valmistab raskusi finantsvahendite leidmine, eelkdige laenude
saamine. Laenusoovijate krediidiriski hindamiseks kasutavad finantsinstitutsioonid
mudeleid, milles andmeid vorreldakse tegevusharu keskmiste niitajatega, arvestamata
seejuures ettevotte suuruse vOi konkreetse ettevotte finantsniitajate arvutamis-
meetoditega. Seetdttu viisid Kotane ja Kuzmina (2012, lk 217) ldbi uuringu, mille
eesmargiks oli varasema uuringu ning Liti véikeettevotete kogemusele tuginedes, teha
soovitusi finantsindikaatorite silisteemi arendamiseks, mis voOimaldaks ettevotete
omanikel hinnata ettevotte finantspositsiooni. T66 tulemusena joudsid autorid
jéareldusele, et finantsniitajate siisteemi efektiivsus oleneb nende sisust, mis omakorda
sOltub tegevussektori ning viikeettevotte eripdrast. Autorid soovitavad loodava siisteemi
baasiks valida jirgmised niitajad (Kotane & Kutzmina, 2012, lk 223):

e lithiajalise vdlgnevuse kattekordaja (current ratio);

e puhaskdibekapitali ja miiligikdibe suhe (net working capital to sales ratio);

e Kkohustuste ja omakapitali suhe (debt to equity);

e finantseerimistsiikkel (financial cycle);

e miiiigimarginaal (sales margin);

e omakapitali rentaablus (return to equity).

Sarnaselt Kotane ja Kuzmina (2012) uuringule leidsid ka Ciampi ja Gordini (2009), et
kuigi viikeettevotted moodustavad rohkem kui 98% kdigist Itaalia ettevotetest, ei ole
viikeettevotete finantsanaliilisimudelitele ka selles riigis pddratud piisavalt tdhelepanu.
Viikeettevotted on voimelised kiiresti muutustele reageerima, leidma uudseid
lahendusviise ning efektiivselt pakkuma tooteid ja teenuseid sellistele sihtriithmadele,
mida suurettevotted ignoreerivad. Samas on viikeettevotjatel keeruline orienteeruda
infohulgas, mis on vajalik teadlike juhtimisotsuste langetamiseks. Tulenevalt ettevotte
struktuurist on vidikeettevotete omanikeks ning juhtideks enamjaolt samad isikud, kes ei
pruugi olla piisavalt vilunud koigis juhtimisega seotud valdkondades muuhulgas
finantsjuhtimises. Véikeettevotted on alakapitaliseeritud, krediidi saamise voimalused
piiratud ning seetdttu sdltuvad ettevotted sageli lithiajalistest pangalaenudest. (Ciampi &

Gordini, 2009, lk 14)



Ciampi ja Gordini (2009) uurisid Kesk- ja Pdhja Itaalias paiknevaid, enne 1998. aastat
asutatud tootmisettevotteid. Uurimistulemusena koostati viikeettevotte maksejouetuse
prognoosimist vdimaldav mudel, mis tugines viiele suhtarvule (Ciampi & Gordini, 2009,
Ik 21):

e kohustuste ja omakapitali suhe;

e pangalaenude ja miiiigikdibe suhe;

e omakapitali rentaablus;

e varade rentaablus;

e likviidsuskordaja.

Mikroettevotted moodustavad suure osa erinevate riikide majandusiiksustest, kuid sellest
hoolimata on keeruline leida uuringuid, mis keskenduksid ainult mikroettevotte
finantsanaliiiisile ning arengule. Clark ja Douglas (2014, 1k 83) mérgivad, et enamikes
ritkides ei tegele valitsusasutused voOi teadlased mikroettevotete korrapédrase uurimise
ning tegevuseanaliilisiga muuhulgas seetdttu, et puuduvad usaldusviirsed andmebaasid,
mis annaksid tilevaate mikroettevotetest. Kdesoleva t00 autor leiab, et mikroettevotteid
tuleks uurida véike- ja keskmise suurusega ettevotetest eraldi. Samal arvamusel on ka
Clark ja Douglas (2014, 1k 83), kes toovad vilja asjaolu, et erinevate uuringute
tulemustena on selgunud viike- ja keskmise suurusega ettevotete erinevad
toimimisprintsiibid, mistdttu késitletakse neid iiksteisest eraldi. Analoogiliselt ei saa
eeldada, et mikroettevotted, mille tulemusi késitletakse tihes grupis véike- ja keskmise
suurusega ettevotete tulemustega, toimivad tegelikkuses nendega iihistel pohimdtetel.
Mikroettevatetes on vahem kui 10 to6tajat samal ajal kui keskmise suurusega ettevotetes

on neid kuni 250. (Clark & Douglas, 2014, 1k 83)

Kuigi ettevotte finantsaruannetes kajastuvad juba aset leidnud siindmused vdimaldab
aruannete analiiiis vélja selgitada ettevotte finantsseisukorda, konkurentsipositsiooni ning
tulevikuvéljavaateid ja aitab asjaomastel isikutel langetada informeeritud juhtimis-
otsuseid. Oigeaegsel reageerimisel on ettevdttel voimalik viltida finantsraskusi ning voita
konkurente. Suures osas varasematest uuringutest késitletakse eraldi véike- ja keskmise
suurusega ettevotete finantsanaliiisiga seonduvat ning mikroettevotetele eraldi

tdhelepanu ei poorata. Jérjest enam on erinevad autorid tdheldanud mikroettevotete
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levikut ning téhtsust riikide majanduse elavdamisel ning seega ei saa seda ettevottetiiiipi
tdhelepanuta jdtta. Varasematest viikeettevotetega seotud uvuringutest on leidnud
kinnitust asjaolu, et nende ettevotete finantsanaliiiisi teostamisel ei saa jargida sama
metoodikat, mida kasutatakse suuremate ettevotete puhul. Sellest v3ib teha jérelduse, et
sama kehtib ka mikroettevdtete puhul, mille finantsanaliiiisi mudeli koostamisega

tegeletakse kdesolevas 1oputods edaspidi.

1.2. Mikroettevotte finantsanaluiisi meetodid ja olulised

suhtarvud

Kéesoleva t66 alapeatiikis 1.1 on vilja toodud kolm finantsanaliilisi meetodit, ettevotte
finantsanaliiiisis tulemustest huvitunud grupid ning neid enim huvitavad teema-
valdkonnad. Iga teemavaldkonnaga on seotud vastavad suhtarvud, mis vdimaldavad
kdige paremini arvestada finantsanaliilisi teostamisel konkreetse huvigrupi huve.
Hoolimata asjaolust, et igal huvigrupil on ettevotte finantsanaliilisile omad ootused,

toimub finantsanaliilisiprotsess samadel pohimotetel.

Finantsanaliiiis, ehk ettevotte moodunud, kdesoleva ja tulevikus oodatava finantsolukorra
hindamine, koosneb kolmest suuremast etapist (Teearu, 2005, Ik 15):

1) analiiiisi eesmarkide vilja selgitamine;

2) nditajate arvutamine ja interpreteerimine;

3) tulemuste iildistamine ja ettepanekute tegemine.

Analiilisi eesmérkide véljaselgitamise kédigus tuleb esmalt saada {ilevaade analiiiisitavast
ettevottest ning selle toimimisprintsiipidest. Seejdrel tuleb vélja valida analiiiisimeetodid,
vorrelda tulemusi konkurentide ning tegevusharu keskmiste tulemustega, selgitada vilja
pohiprobleemid ja viimaks teha ettepanekuid finantsnéitajate parandamiseks ning
ettevotte konkurentsivoime tdstmiseks. Kasutatavad analiiisimeetodid on voimalik
jagada kolmeks: ennustuslikud, normatiivsed ja Kkirjeldavad. Finantsaruandluse
horisontaal- ja vertikaalanaliiiis ning suhtarvuanaliiiis kuuluvad kirjeldavate meetodite
hulka. (Zelgalve & Zaharéenko, 2012, Ik 154) Joonisel 2 on toodud iilevaade kirjeldatud

finantsanaliiiisi protsessist.
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Faktoranaliiis

Joonis 2. Ettevotte finantsanaliiiisi protsess (Zelgalve & Zaharcenko, 2012, 1k 154, 159)

Finantsaruannete analiiiisil kasutatavad nditajad soltuvad sellest, millise huvigrupi
seisukohast analiiiisi 14bi viiakse. Ettevotte kreeditore, ehk laenuandjaid, huvitab ettevotte
kapitalistruktuur, raha digeaegne lackumine ning vdime genereerida raha pShitegevusest.
Siinkohal tuleks eristada pikaajalisi ja lithiajalisi kreeditore. Erinevalt liihiajalistest
kreeditoridest on pikaajalised kreeditorid huvitatud ettevotte pikaajalisest maksevoimest
ning finantsstabiilsusest. Ettevotte omanikke huvitab pikaajaline kasumi teenimine ja
ettevotte jatkuv tegutsemine. Seega on neid huvitavateks suhtarvudeks, mis on seotud

puhaskasumi, dividendide ja omakapitaliga. Ettevotte huvigrupid ning neid huvitavad

nditajad on kantud tabelisse 1. (Alver & Reinberg, 2002, Ik 330-332)
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Tabel 1. Ettevotte huvigruppe huvitavad néitajad

Huvigrupp Niitajad

Liihiajalised kreeditorid Puhaskéibekapital
Liihiajalise vdlgnevuse kattekordaja
Kiire maksevalmiduse kordaja
Vahetu maksevalmiduse kordaja
Varude kdibesagedus ja kdibevilde
Ostjate debitoorse vola laekumissagedus ja
laekumisaeg

Pikaajalised kreeditorid Volakordaja
Omandikordisti
Intressikulude kattekordaja

Omanikud Aktsiakasum
Hind-tulu suhtarv
Aktsia bilansiline vaartus
Omakapitali puhasrentaablus
Dividendimaar ja vdljamaksekordaja
Koguvara puhasrentaablus

Allikas: Alver & Reinberg, 2002, Ik 330-332.

Omanikke ning potentsiaalseid investoreid huvitab ettevotte viirtus. Ettevotte vadrtuse
hindamine on protsess, mis koosneb viiest sammust (Serdarusi¢, 2011, Ik 150):

1) ettevotte ning selle finantsprofiili moistmine;

2) ettevotte tulemuste prognoosimine;

3) sobiva hindamismudeli valimine;

4) prognoosi abil ettevotte vadrtuse hindamine;

5) investeerimisotsuse tegemine.

Seega on ettevotte vadrtuse arvutamise ihe osana vaja 14bi viia finantsanaliiiis. Analiiiisi
tulemuste pohjal on voimalik teha tulevikuprognoose, mdista seniseid toimimis-

pohimdtteid ning valida vilja sobiv mudel ettevdtte vdartuse arvutamiseks.

Finantsanaliiiisi itheks osaks olev suhtarvuanaliiiis on tiks lihtsamaid analtiisimeetodeid,
mille vahendusel on voOimalik saada {iilevaate ettevotte likviidsusest, ressursside
juhtimisest ning efektiivsusest (Andrijasevic & Pasic, 2014, Ik 118). Suhtarvude
paljususe tottu tuleb suhtarvuanaliiiisi 1dbiviimisel igal ettevottel leida sobiva komplekti
suhtarve. Seejuures tuleb arvestada analiiiisi eesmidrki ning ettevotte isedrasusi.
Suhtarvuanaliiiisi muudab keerulisemaks asjaolu, et erinevas kirjanduses nimetatakse

suhtarve erinevalt ning sama nimetuse taga voivad tegelikkuses peituda erinevad
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suhtarvud. Seetottu on iihtse siisteemi loomine ja kasutamine eriti oluline. Lisaks

erinevale nimetusele on suhtarve voimalik ka erinevalt liigitada. Tabelis 2 on vélja toodud

erinevates allikates esinevad suhtarvude liigitamis vdimalused.

Tabel 2. Suhtarvude liigitus erinevate autorite jargi

Autorid

Suhtarvude liigitus

Bhat ja Rau (2008, 1k 298)

Likviidsussuhtarvud

Efektiivsussuhtarvud

Pikaajalise maksevdime néitajad

Tasuvusega seotud suhtarvud

Ettevdtte iildise positsiooniga seotud suhtarvud
Kapitali struktuuri niitajad

Alver ja Reinberg (2002, 1k 306-307)

Likviidsussuhtarvud
Kapitali struktuuri néitajad
Toimimissuhtarvud
Rentaablussuhtarvud
Aktsiate vadrtusnditajad

Bragg (2005, Ik 86-113)

Varade kasutamise niitajad
Tegevustulemuslikkuse néitajad
Rahavoo niitajad

Likviidsuse niitajad

Pikaajalise maksevoime néitajad
Turuviirtuse néitajad

Ross, Westerfield ja Jaffe
(1996, Ik 32-33)

Efektiivsuse (aktiivsuse) nditajad

Likviidsuse niitajad

Finantsvoimenduse ehk voorkapitali kasutamise
nditajad

Tasuvuse ehk rentaabluse néitajad

Ettevotte vadrtusnditajad

Allikas: Autori koostatud.

Levinud praktika kohaselt jaotavad

ettevotted, eriti  viiksemad ettevotted,

finantsanaliiiisis kasutatavad suhtarvud neljaks (Kotane & Kuzmina, 2012, Ik 220):

e likviidsusnditajad;

e finantsvoimenduse ehk vodrkapitali kasutamise néitajad;

e tasuvuse ehk rentaabluse niitajad;

o cfektiivsuse (aktiivsuse) nditajad.

Kuigi suhtarve on palju ja neid on voimalik erineval liigitada, ei ole kdigi suhtarvude

vilja arvutamine ettevotte finantsanaliiiisi 1abiviimisel otstarbekas. Tuginedes kédesoleva

t00 alapeatiikis 1.2 kirjeldatud varasematele uuringutulemustele ning kirjandusallikatele,

kirjeldatakse kéesolevas to0s jargnevalt néditajaid, mis on olulised mikroettevotte
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finantsanaliiiisi ldbiviimisel. Seejuures kasutatakse suhtarvude liigitamiseks viimasena

vilja toodud nelja kategooriat.

Likviidsusnéitajate analiilisi eesmérgiks on vélja selgitada ettevotte voime tasuda oma
lithiajalisi kohustusi. Kuna ettevotte volgade tasumise voime on seotud piisaval hulgal
raha voi kergesti rahaks muudetava vara olemasolust, siis on likviidsusnéitajad seotud
ettevotte kdibevaraga. Levinuimaks likviidsussuhtarvudeks on liihiajalise volgnevuse
kattekordaja (current ratio) ja likviidsuskordaja (quick ratio). (Vasiu, Baltes, & Georghe
2015, Ik 187-188) Viimast tuntakse ka kiire maksevalmiduse kordaja v3i happetesti (acid
test) nime all (Alver & Reinberg, 2002, 1k 309).

Liihiajalise volgnevuse kattekordaja arvutamiseks kasutatakse jargmist valemit (Porter &

Norton, 2015, Ik 65):

kdibevara 1
liihiajalised kohustused’ @

Liihiajalise vélgnevuse kattekordaja =

Liihiajalise volgnevuse kattekordaja, mida tuntakse ka maksevdime taseme (working
capital ratio) nime all, nditab mitu korda on kédibevara kogumaksumus suurem lithiajaliste
kohustuste kogusummast. Kui ettevitte maksevoime tase on madal ei suuda ta tdita oma
lithiajalisi kohustusi, mistottu kasvavad viimased kéibevarast kiiremini ning suhtarvu
vadrtus viheneb. Kuigi kreeditoride seisukohalt on parem, kui kordaja véértus on korge,
nditab see ettevOtte poolt vaadatuna ililemiddrast investeerimist kdibevaradesse ehk
ressursside ebaefektiivset kasutamist voi probleeme lithiajalise krediidi saamisega.
Olenevalt ettevotte tegevusharust, voib nditaja korge vdirtus tihendada liigsete varude
kogunemist, mis tuleks vaba raha saamiseks voimalikult kiiresti d4ra miiiia. (O’Mara,
2015, Ik 55) Parema iilevaate saamiseks tuleb liihiajalise vdlgnevuse kattekordaja
arvutada mitme perioodi kohta ning vorrelda saadud tulemusi ka teiste sarnaste
ettevotetega (Ross et al, 1996, Ik 33). Niitaja puuduseks on asjaolu, et see ei arvesta
kdibevara struktuuriga ning arvutamisel voetakse arvesse ka kdibevara, mis ei ole kiiresti
rahaks konverteeritav. Naitaja vadrtus soltub suuresti tegevusharust ning ettevotte
suurusest. Teenindusettevotete varude tase on minimaalne ning seetdttu on nende

maksevoime taseme niitajad madalamad kui nditeks tootmisettevotetel. Suurettevotetel
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on iildjuhul stabiilsemad sissetulekuallikad kui vdiksematel ettevotetel ning seega voivad

nad hoida niitaja véartuse madalamal. (Alver & Reinberg, 2002, lk 309)

Kuigi hinnangu andmine oleneb ettevotte tegevusharust ja suurusest, on niitajale vilja
kujunenud ka tildised hindamiskriteeriumid. Erinevate allikate pShjal loetakse ideaalseks
maksevoime taseme suhtarvu véartuseks arvu 2 (Bertoneche & Knight, 2000, Ik 43;
Helfert, 2001, Ik 127; Bull, 2008, Ik 40; Téth, Cierna, & Serencés, 2013, 1k 84). Selline
védrtus tdhendab, et isegi kui kdibevara viheneb kuni 50% vdrra, jaéb ettevottel piisavalt
vahendeid oma liihiajaliste kohustuste tiditmiseks. Kui ettevotte liithiajalise volgnevuse
kattekordaja viddrtus on vdiksem arvust 1, vOib ettevottel olla raskusi liihiajaliste
kohustuste tditmisega. (Helfert, 2001, 1k 127) Maksevdime niitaja parandamiseks tuleb
suurendada kéibevarade voi vdhendada liihiajaliste kohustuste hulka. See tdhendab

nditeks lithiajaliste kohustuste tasumist vOi konverteerimist pikaajalisteks kohustusteks.

Liihiajalise volgnevuse kattekordajast parem likviidsuse néitaja on likviidsuskordaja, mis
arvestab asjaolu, et kogu kéibevara ei ole iihesuguse likviidsusega. Selle arvutamiseks
kasutatakse jargmist valemit (Gibson, 2001, Ik 207-208):

likviidsed kdibevarad 9
liihiajalised kohustused’ (2)

Likviidsuskordaja =

Likviidsete kaibevarade all mdeldakse seda osa kdibevaradest, mida on vdimalik kiiresti
rahaks muuta. See tihendab raha, kauplemiseesmirgil hoitavad véértpaberid ja
debitoorne vdlgnevus. Seetdttu voib valemi 2 lugeja esitada loetletud néitajate summana.
(Bragg, 2005, Ik 102) Kuna ettevotte varud ei ole sageli likviidsed, siis likviidsuskordaja
arvutamisel neid likviidsete varade sisse ei arvestata. Valemi 2 voib seega esitada ka kujul

(Alver & Reinberg, 2002, Ik 310):

kdibevara — varud — ettemaksed 3
liihiajalised kohustused ' )

Likviidsuskordaja =

Likviidsuskordaja néitab ettevotte voimet tdita lithiajalisi kohustusi varusid miiiimata.
Kordaja puudus tuleneb raamatupidamistavast, mille jdrgi vdetakse turustatavad
vadrtpaberid arvele soetushinnas ning nende timberhindamist {ildjuhul ei toimu. Sellest

tulenevalt voivad vadrtpaberite turuhind ja bilansiline maksumus oluliselt erineda. (Alver

16



& Reinberg, 2002, Ik 310) Likviidsuskordaja vaértus soltub majandusharust, kuid
erinevate allikate kohaselt on soovitavaks kordaja véirtuseks 1 (Tracy & Tracy, 2014, 1k
150; Gibson, 2001, Ik 209; Bhat & Rau, 2008, Ik 316; O’Mara, 2015, 1k 55). Sobivaks on
hinnatud ka vahemik 0,8—1 (Vasiu, Baltes, & Georghe 2015, 1k 188). Siiski tuleb néitaja
vadrtust vorrelda ettevotte varasemate tulemuste, olulisemate konkurentide ning

majandusharu keskmiste vaartustega (Gibson, 2001, lk 209).

Likviidsuskordaja néditaja parandamiseks tuleb suurendada likviidsete kiibevarade ja
vidhendada liihiajaliste kohustuste hulka. Selleks saab kasutada samu meetodeid, mida
lithiajalise volgnevuse kattekordaja puhul. Lisaks on vdimalik likviidseid varasid

suurendada varude miiiimise teel.

Finantsvoimenduse ehk voOOrkapitali kasutamise analiiis nditab, kui suures osas
finantseeritakse ettevotte varasid vooOrvahenditega. Finantsvdimendus tidhendab
intressikuludega seotud voorkapitali kasutamist ettevotte tegevuse finantseerimiseks ja
seega tuleb arvestada, et see on tasuline. Finantsvdimendus on soodne juhul, kui varade
rentaablus on korgem kui intressimédr voi kui finantsvdimenduse kasutamine ei mdjuta
omakapitali rentaablust (rentaablus ja intressiméaér on vordsed). (Teearu, 2005, Ik 34, 30)
Kui voorkapitali osakaal on liiga kdrge, voib ettevottel tekkida probleeme rahavoogude

juhtimisega juhul, kui intressimédérad tousevad voi majanduslik olukord halveneb.

Kotane ja Kuzmina (2012, Ik 223) uuringust selgus, et viiksemate ettevotete jaoks on
oluliseks finantsvdimendust iseloomustavaks suhtarvuks vola/omandi suhtarv (debt to

equity), mida arvutatakse jargnevalt (Helfert, 2001, Ik 130):

kohustused
omakapital

(4)

Vola/omandi suhtarv =

Kuigi arvutusmetoodika on ithesugune, nimetatakse niitajat ka volgade kattekordajaks
(Riinkla, 2003, 1k 66) ja omakapitali volasiduvuseks (Alver & Reinberg, 2002, Ik 316).
Vola/omandi suhtarv néitab, milline on ettevotte kohustuste osakaal omanikele kuuluva
varaga voOrreldes. Mida véiksem on suhtarvu arvvéirtus, seda vdiksem on ettevotte
laenukoormus ning madalam kreeditoride risk, sest ettevotte omanikud kannavad sel

juhul enamikku ettevotte pikaajalistest finantseeringutest (Rist & Pizzicia, 2015, Ik 60).
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Néitaja korge vaidrtus laiendab omaniku riski kreeditoridele ning muudab ettevotte

finantsseisundit ebastabiilsemaks (Bragg, 2002, 1k 111).

Tasuvuse ehk rentaabluse niitajatega selgitatakse vélja erinevate tegurite moju kasumi
kujunemisel. Rentaablust véljendatakse enamasti protsentides ning rentaabluse niitajad
jagatakse kolme peamisse rithma: miiligikdibe ja omakapitali rentaablus ning varade
kasumitootlus. Miiiligikdibe rentaablus néitab kasumi osatéhtsust miiiigikdibes, varade
kasumitootlus varade kasutamise tulemuslikkust ja omakapitali rentaablus omanike poolt
ettevottesse paigutatud kapitali tasuvust. (Teearu, 2005, Ik 27-29) Kdige olulisem
kasumitootluse nditaja on seejuures omakapitali rentaablus (return on equity).
Omakapitali rentaablus iseloomustab ettevotte efektiivsust, tdpsemalt omanike poolt
ettevottesse paigutatud kapitali tasuvust ning selle arvutamiseks kasutatakse valemit
(Siminica, Circiumaru, & Mogoseanu, 2011, 1k 268, 270):

hask.
Omakapitali rentaablus = punastasum (5)

omakapital

Valemit 5 saab kasutada juhul, kui ettevottel puuduvad eelisaktsiad. Kuna
mikroettevotetel eelisaktsiad reeglina puuduvad, siis on nimetatud ettevotete puhul
voimalik toodud valemit kasutada. Kui kéibel on eelisaktsiad, tuleb puhaskasumist
lahutada eelisdividendid ning omakapitalist eelisaktsiate summaarne maksumus. Iga
ettevotte pohieesmérk on omanike rikkuse suurenemine. Omakapitali rentaablus néitabki,

kui efektiivselt ettevite seda eesmarki tdaidab. (Alver & Reinberg, 2002, 1k 322)

Varade rentaablus (return on assets) ehk kui palju puhaskasumit teenib iga ettevottesse
paigutatud rahaiihik, iseloomustab paremini ettevotte juhtkonna efektiivsust vara
kasutamisel kui omakapitali rentaablus (Mogoseanu, 2013, lk 197-198).Varade
rentaablust arvutatakse (Helfert, 2001, Ik 112):

puhaskasum (6)

Varade rentaablus = koguvarad °

Varade rentaablust on ettevotte finantsanaliilisi seisukohalt oluline niitaja ning seetdttu

on oluline vélja selgitada, millised niitajad mdjutavad nimetatud suhtarvu ning kuidas
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niitaja vadrtust parandada. Selleks avaldatakse varade rentaablus kéibe puhasrentaabluse

ja varade kiibekordaja korrutisena (Teearu, 2005, Ik 29):

puhaskasum miiiligikdive

Varade rentaablus = miiiigikdive varad - @)

Valem 7, mis pdhineb DuPont metoodikal, vdimaldab uurida varade rentaablust
mdjutavaid tegureid (Kijewska, 2016, Ik 286). Uheks varade rentaabluse parandamise
voimaluseks on tegevuskulude vdhendamine, kuid seejuures ignoreeritakse varade
kiibivusnéitajaid ehk valemi 7 teist tegurit. Lisaks tegevuskulude vihendamisele tuleks
vilja selgitada need varad, mida oleks suurema rentaabluse huvides vdimalik kirpida ka
kéibekapitali ja pohivara hulgast. PGhivara vdhendamiseks on vajalik vélja selgitada
kasutamata varad, tegeleda nendest vabanemisega ning uurida alltoovotu voimalusi.
Seejuures tuleb silmas pidada, et liigne rentaabluse suurendamine voib kaasa tuua toodete
kvaliteedi halvenemise ning vihendada teadus- ja arendust66 mahtu ehk 16pptulemusena

ettevotet kahjustada. (Bragg, 2005, Ik 42)

Kaiiberentaablus (profit margin), mida tuntakse ka kasumimarginaali nime all, néitab kui

efektiivselt teenib miiligikéibe iga rahaiihik kasumit ning selle arvutamiseks kasutatakse

jargmist valemit (Bull, 2008, Ik 24):

puhaskasum ®)

Kdiberentaablus = .
miitigikdive

Kéiberentaablust véljendatakse enamasti protsentides ning see nditab mitu protsenti
miiiigikdibest jadb ettevottele kasumiks. Suurem suhtarvu véirtus on parem kuid tuleb
arvestada ka timbritsevas keskkonnas aset leidvate siindmustega. Viike kéiberentaabluse
védrtus vOib tdhendada konkurentsist tulenevat hinnasurvet, suurenenud miiligi- voi
tootmiskulusid voi ettevotte eesmérkidest tulenevat hinnastrateegiat. (Rist & Pizzica,
2015, Ik 86)

Efektiivsuse (aktiivsuse) nditajate abil moddetakse, kui efektiivselt kasutab ettevote oma
varasid miiligitulu genereerimisel. Tdpsemate jérelduste tegemiseks ettevotte tegevuse
efektiivsuse kohta tuleb arvutatud véértusi vorrelda tegevusharu keskmiste véartustega.

(Monea et al, 2010, Ik 1-2) Kdige enam kasutatavateks efektiivsuse néitajateks on varade
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kédibekordaja (assets turnover), varude kdibekordaja (inventory turnover), debitoorse
volgnevuse ehk ostjatelt lackumata arvete kdibekordaja (accounts receivable turnover)

ning kreditoorse volgnevuse kdibekordaja (accounts payable turnover).

Varade kéibekordaja véimaldab hinnata varade efektiivsust miiligitulu genereerimisel
(Tracy & Tracy, 2004, Ik 217). Arvutusvalem on jargmine (Bull, 2008, 1k 23):

mulgikdive )

Varade kdibekordaja = koguvarad -

Varade kéibekordaja néitab, mitu rahatihikut teenib iiks varadesse investeeritud rahaiihik
ning seega on suurem néitaja kasulikum. Samuti voimaldab varade kdibekordaja hinnata
juhtimisefektiivsust, ehk kui aktiivselt on suudetud varasid miiigitulu genereerimisel
kiigus hoida. (Friedlob & Schleifer, 2003, 1k 74, 130).

Soltuvalt ettevotte tegevusharust voivad varud moodustada suure osa ettevotte
kiibekapitalist. Kui varusid moistliku aja jooksul &dra ei kasutata, siis on ettevote
investeerinud suure osa oma rahast varadesse, mida vOib olla keeruline kiiresti tagasi
rahaks muuta. Seetdttu on varude kdibekordaja néitaja jélgimine finantsanaliiiisi oluline
osa. Finantsanaliiiisi ldbiviimisel leitakse varude kdibekordaja asemel varude kéibevilde,
mille tihendust on lihtsam mdista. Uldiselt ei piisa ithekordsest niitaja arvutamisest vaid
tuleb vorrelda néitaja vaartusi pikema perioodi jooksul. Varude kdibevélte arvutamiseks
saab kasutada valemit 10. (Bragg, 2002, Ik 78)

miitidud kaupade kulu
varud

Varude kiibevilde =365 : . (10)
Kuna miitidud kaupade kulu ei ole alati ettevitete majandusaasta aruandes vélja toodud,

kasutatakse varude kéibevilte arvutamiseks miitidud kaupade kulu asemel miitigikéivet

ehk valemit kujul (Friedlob & Scheifer, 2003, Ik 122):

mutgikdive . (1)

Varude kdibevilde = 365 : varud

Valemit 11 kasutab varude kiibevilte arvutamiseks ka Eesti Statistikaamet. Varude

kéibevilte abil saab teada keskmiselt mitme péeva jérel ettevottes varud vahetuvad. Mida
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vaiksem on nditaja vadrtus, seda kasulikum on see ettevottele. Suhtarvu madal vaartus
nditab, et varusid ostetaks ja miiiiakse kiiresti. Vastupidiselt kdrge véartus tdhendab, et
varud seisavad ning vajalik on suurendada miiiiki ning teha lisainvesteeringuid reklaami.
Samuti voib see tdhendada, et osa varudest on saanud kahjustada v3i on vananenud.
Varude vananemise oht on suurim tehnoloogia valdkonnas tegutsevate ettevotete puhul,
sest nditeks arvutid vananevad kiiresti. Sama kehtib auto- ning rdivatddstuses, milles

valitsevad trendid muutuvad pidevalt. (Vance, 2003, Ik 29)

Debitoorse volgnevuse kiibesageduse asemel kasutatakse enamasti debitoorse
vOlgnevuse kéibevildet, mida on lihtsam mdista kui kéibesagedust. Debitoorse
volgnevuse ehk ostjatelt laekumata arvete kiibevilte arvutamiseks saab kasutada valemit
12. (Friedlob & Scheifer, 2003, Ik 129):

debitoorne volgnevus
aasta miitigitulu

Debitoorse volgnevuse kdibevélde =365 - (12)
Debitoorse volgnevuse kiibevilde niitab pdevade arvu, mis jddb ostjatele arvete
esitamisest kuni nende tasumiseni ehk kui edukas on ettevotte klientidelt raha saamisel.
Néitaja viértus soltub ettevotte tegevusharust, kuid ettevotte seisukohast on vdiksem
védrtus parem. Korge kéibevilde nditab probleeme klientidelt raha saamisega. (Fridson
& Alvarez, 2002, lk 292)

Nii nagu debitoorse volgnevuse puhul, kasutatakse ka kreditoorse vdlgnevuse
kédibekordaja asemel debitoorse volgnevuse kdibevildet, mida saab arvutada jérgmise
valemi jargi (Bragg, 2002, Ik 83):

. N ey kreditoorne volgnevus
Kreditoorse volgnevuse kdibevilde =365 - 5~ oukulud— palgakulud— kulum' (13)

Kreditoorse volgnevuse kiibevélde nditab mitme pédeva jooksul tasub ettevote nendele
esitatud arved. Kui néditaja vddrtus on ebatavaliselt korge, vOib see olla mirgiks, et
ettevottel ei ole piisavalt vaba raha oma arvete tasumiseks. Nditaja madal véairtus
tdhendab, et ettevote kasutab varase arvete tasumise eest antavad soodustust voi maksab

arved varem, kui peaks. (Bragg, 2005, Ik 101-102)
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Kiesolev alapeatiikk ei sisalda kindlasti koiki ettevotte finantsanaliilisis kasutatavaid
suhtarve. Koikide vélja toomine ei ole nende arvukuse tottu ega, antud t66 eesmarki
silmas pidades, otstarbekas. Alapeatiikis kirjeldati neid suhtarve, mis on olulised
mikroettevotte finantsanaliiiisi seisukohalt ning mida kasutatakse kéesoleva 15putdoo

teises peatiikis finantsanaliiiisi tabelarvutuse mudeli koostamiseks.
1.3. Finantsanalliusi tabelarvutuslikud mudelid

Ettevotte finantsanaliilisi teostamiseks on voimalik kasutada spetsiaaltarkvara, mille
puhul on vajalik ainult algandmete sisestamine. Sellised programmid on mikroettevatete
jaoks kallid ning ebaotstarbekad, sisaldades vdimalusi mida mikroettevotted ei vaja.
Spetsiaaltarkvara on mdeldud laiemale kasutuskonnale ja nende ettevotte vajadustega
kohandamine ei pruugi olla voimalik. Seetdttu on igal ettevottel moistlikum leida vastava
ettevotte tegevusharu, omapidra ja suurust arvestav finantsanaliiiisi teostamise mudel,
mida on voimalik lihtsa vaevaga sobivaks kohendada. Nimetatud véimalusi pakuvad nii
erinevad tasulised kui ka vabavaralised tabelarvutusprogrammid. Kéesolevas toos
pooratakse enim tdhelepanu tabelarvutusprogrammile Microsoft Office Excel, kuid t66s
kirjeldatut on voimalik edukalt rakendada teiste analoogsete, sealhulgas vabavaraliste,

programmide kasutajatel.

Tabelarvutusprogramm Excel on enam kui 30 aastat vana ning selle kasutajate ring on
véiga lai. Tulenevalt asjaolust, et programmile Excel on arvestatavad alternatiivsed
tabeltootlusprogrammid asunud konkurentsi pakkuma alles viimase kiimnendi jooksul,
on programmi kasutajate ring jddnud sisuliselt samaks. Harjumuspérast toovahendit
vahetada ei soovita. (Bennet, 2016) Peng (2015, 1k 23) mérgib, et Excel on véga oluline
finantsanaliiiisi teostamise vahend ning leiab, et finantsanaliilisiga seotud Oppeainetes
tuleb Opetada ka nimetatud programmi kasutamist. Tabeltootlusprogrammi Excel
kasutamine aitab tudengitel (Peng, 2015, lk 23):

e vihendada matemaatikaga seotud hirme;

e paremini leida seoseid teooria ning lahendamist vajavate probleemide vahel;

e tundma Oppida tookeskkonnas vaja minevaid vahendeid, sest finantsalaga seotud

ametid eeldavad regulaarset tabeltootlusprogrammide kasutamist.
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Peng (2015, lk 23) leiab ka, et lisaks programmi kasutamisele on oluline dpetada
tudengeid Excel laadsete tabeltdotlusprogrammide abil ise finantsanaliiiisi mudeleid
koostama. Seelébi Opitakse kdige paremini milline on finantsanaliilisi mudelite struktuur,
kuidas lahtreid valemite abil siduda ning milliseid jédreldusi on vdimalik teha mudeli
véljundite pdhjal. (Peng, 2015, Ik 23) Programmi Excel kasutamise opetamist toetavad ka
Grimm ja Blazovich (2016), kes tuginevad raamatupidamise hariduse andmisega seotud
uuringutele, milledest selgub, et vérbajad eelistavad tudengeid, kel on viga head
teadmised nimetatud programmist. Eelkdige oodatakse pohifunktsioonide, sorteerimise

ning IF lausendite kasutusoskust. (Grimm & Blazovich, 2016)

Tabelarvutusprogrammide kasutamine finantsanaliiiisi mudelite koostamiseks voimaldab
kasutajal muuta kerge vaevaga nii mudeli sisendeid kui ka viljundeid, mis on
sensitiivsusanaliilisi eelduseks. Probleeme voib tekitada mdiste finantsmudel tdhendus.
Uldiselt voib mudeliks lugeda iga arvutustabelit, mis sisaldab vihemalt iiht
sisendmuutujat, andmeid ning valemeid, mille abil tehakse arvutusi, prognoose voi
leitakse lahendusi tekkinud probleemidele. Siiski on tavalisel arvutustabelil ning mudelil
olulisi erinevusi. Finantsmudel on struktureeritum ning diinaamilisem kui tavaline
arvutustabel. Mudeli osadeks on erinevad muutujad, eeldused, sisendid, véljundid,
arvutused ja stsenaariumid ning enamasti ka eeldustel tuginevad prognoosid
tulevikusiindmuste (potentsiaalne kasum, kahjum, bilanss, rahavood) kohta. Mudeli
diinaamilisus avaldub selle erinevate muutujate omavahelistes seostes. Sisendvéartuste
muutmine voimaldab kasutajal méngida 14bi erinevaid stsenaariume, néha iga muutuja
mdju 16pptulemusele ning leida voimalikult hea edasine suund. Seejuures on oluline
silmas pidada, et kuigi hea mudel voib lihtsustada juhtimisotsuste tegemist, ei tohiks see

olla ainuke vahend, millele toetuda. (Fairhurst, 2012, Ik 2-4)

Sawyer (2009, Ik 18-20) margib, et mudeli koostamisel tuleb arvestada sellega, et:

e mudeli abil peab olema vdimalik koostada peamisi raamatupidamisaruannete
(kasumiaruanne, bilanss, rahavoogude aruanne) tulevikuprognoose;

e mudeli struktuur peab olema unikaalne, vastavuses ettevotte struktuuriga;

e mudelisse valitud muutujad peavad olema asjakohased, ettevotte tegevuse

seisukohalt olulised.
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Mudeli loomisel tuleb poorata tdhelepanu ka kujundusele. Isegi lihtsate mudelite
kasutamine voib osutuda keeruliseks, kui nende kujundus on jédnud teisejarguliseks.
Mudeli erinevad osad tuleb selgelt margistada ning vélja tuua milline osa mudelist on
sisendite, milline arvutuste ja milline tulemuste jaoks. Mudel ei pea asuma tervenisti iihel
toolehel, kuid kasutajale peab olema selge, mille jaoks iga osa on mdeldud. Iga alajaotuse
kujundamiseks voib kasutada erinevaid vérve, mis aitab kasutajal erinevaid osi paremini
eristada. Tabelarvutusprogrammi téoleht koosneb ridadest ja veergudest. Mudeli
koostamisel tuleb igas veerus hoida {ihesugust infot. Naiteks muudab valemite muutmise
lihntsamaks see, kui on teada, et veerus B on tekst, veerus C andmed ning veerus D
arvutustulemused. Sama tuleb jilgida valemite kasutamise juures. Uhes reas vdi veerus
kasutatavat valemit ei tohiks voimalusel iihe andmebloki raames poole pealt muuta.
Mudelit peab olema vdimalik lugeda nagu raamatut — vasakult paremale ning iilevalt alla.
Viltida tuleb olukorda, kus kogu info on kuhjatud iihele lehele. (Fairhurst, 2012, 1k 21—
24)

Mudeli loomist tasub alustada plaani koostamisest, vajalike sisendite ja véljundite

valimisest ning I0ppeesmirgi paika panemisest. Enamik mudeli koostajaid nimetatud

punkte ei jargi ning alustavad t6od ilma, et plaan oleks pdhjalikult valmis mdeldud.

Selline ldhenemine sobib loovateks iilesanneteks ning toetavad innovaatiliste ideede

arendamist, kuid finantsanaliiiisi mudelite koostamisel tuleks 1dpptulemust silmas

pidades jdlgida mingisugust kindlat struktuuri. (Fairhurst, 2012, 1k 28) Fairhurst (2012,

Ik 29) soovitab mudeli koostamisel jalgida jargmisi samme:

e Pane paika pohistruktuur. Isegi kui iga elemendi 16plik kujundust ja sisu ei ole teada,
on tabelarvutusprogrammides voimalik médrata erinevate lehtede tildine sisu.

e Kujunda véljundid (kokkuvdtted, graafikud). Kui alustada 16pptulemusele mdeldes,
on lihtsam keskenduda ning lisada ainult need arvutused, mida tegelikult vaja on.

¢ Kujunda sisendid. Sisendite asukoha ja kujunduse ldbi motlemine voimaldab andmed
sisestada sobival kujul, mis vdimaldab neid hiljem lihtsamini valemite abil siduda
ning kasutada arvutuste teostamisel.

e Planeeri arvutused.

e Vormista véljundid ning dokumenteeri pidevalt. Seosta arvutused véljundite osaga,

testi igal sammul ning vajadusel kohanda.
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Valemite kopeerimisel tuleb veenduda, et kopeeritavas valemis kasutatakse vajadusel
absoluutviidet. Sel juhul kasutab kopeeritud valem oigeid andmed. Suhtviidete
kasutamisel muutub valemit sisaldava lahtri paigutuse muutmisel (ehk kopeerimisel
teistesse lahtritesse) ka valemis asuv viide lahtrile. (Benninga, 2014, Ik 127-129, 134—
135) Tabelarvutusprogrammi kasutamisel tuleb olla tdhelepanelik, sest vigade tekkimise
oht on suur. Eristatakse nelja pdhitiilipi vigu: nulliga jagamine (#DIV/0!), valem sisaldab
teksti (#VALUE!), valem sisaldab viidet jaotusele mida ei ole olemas (#NAME?) ning
valemis olev lahtriviide on vale (#REF!). (Tjia, 2004, Ik 96-98)

Hasti koostatud mudelis peaks olema vigade kontrollimise vdimalused, mis vdimaldaks
kasutajal kiiresti hinnata, kas mudel tootab digesti. Koige lihtsam meetod on tingimustega
vormingu kasutamine, mis muudab vigaseid arvutustulemusi sisaldavad lahtrid teist
varvi. Finantsanaliilisi puhul saab nimetatud voimalust kasutada niiteks kontrollimiseks,
kas bilansi aktiva ning passiva védrtused on vordsed. Excel voimaldab kasutada
funktsiooni IFERROR(), mis vdimaldab kasutajal viljastada sobiva vaértuse voi teate,
kui lahtris olev valem viljastab nulliga jagamise, ebatipsete viidete vOi muude
probleemide tottu veateate. Nimetatud funktsiooni saab paraku kasutada alates
versioonist Excel 2007. (Fairhurst, 2012, Ik 65) Tingimustega vormingut voib vigade
vilja toomise asemel kasutada ka oluliste tulemuste esile toomiseks. Analiiiisi kaigus
arvutatakse erinevaid néitajaid ning voib juhtuda, et kiiret tdhelepanu vajavad niitajad
jadvad tdhele panemata. Tingimustega vormingu kasutamine vOimaldab vastavalt
kasutaja poolt méadratud tingimustele, esile tuua niitajad, mis on langenud allapoole
soovitud taset. Muuhulgas on vdimalik muuta teksti varvi ja stiili, lahtri piirjooni ning

tausta. (Clauss, 2010, Ik 59; Tjia, 2004, 1k 308)

Tabelarvutusprogrammid pakuvad suurepdrast vOimalust erinevate reaaleluliste
probleemide modelleerimiseks, erinevate stsenaariumite 14bi méingimiseks ning
potentsiaalsete tulemuste prognoosimiseks. See koik eeldab oskuslikku kasutajat, kes on
eelpool toodud soovitusi jargides suuteline looma asjakohase mudeli, mis on loogilise

tilesehitusega ning mida on lihtne kasutada.
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2. FINANTSANALUUSI TABELARVUTUSE MUDELI
KOOSTAMINE

2.1. Mikroettevotlus Eestis

Kéesoleva 10put6d esimeses peatiikis véljatoodud allikatele tuginedes voib véita, et
mikroettevottetel on riikide majanduselus tiita oluline roll. Mikroettevitete osakaalu
suurenemine niitab, et jirjest rohkem inimesi on otsustanud asuda iseenda todandjaks,
loonud sellega uusi tookohti ning aidanud kaasa majanduse elavdamisele. Teisalt voib
nimetatud trend tdhendada hoopis ettevotete tootajate arvu vdhenemist, mistdttu on
varasemast suurettevottest on saanud keskmise suurusega ettevote ning véikeettevottest
mikroettevote. Viimane jireldus tuleneb Statistikaameti andmetest, mille jargselt on
majanduslanguse perioodil, aastatel 2008-2010 vihenenud nii suureettevotete, keskmise
suurusega ettevotete kui ka véikeettevotete arv. Mikroettevitete osakaalu suurenemise
pOhjuste viljaselgitamine ei ole siiski kdesoleva t60 eesmirk ning seetdttu sellel ka
rohkem ei peatuta. Pohjusest olulisem on fakt, et mikroettevotted moodustavad suure osa

erinevate riikide majandusiiksustest.

Eelpool kirjeldatud trend leiab aset ka Eestis. Statistikaameti (2015) andmetel on 2003.
aastast majanduslikelt aktiivsete mikroettevotete arv Eestis pidevalt kasvanud. Eriti suur
kasv toimus majanduskriisi ajal aastatel 2008—2010 (vt joonis 3). (Statistikaamet, 2015)
Sama trendi on médrgata ka mujal maailmas. Hanley ja O’Gormani (2004, lk 305) viitel
valitseb enamiku riikide erasektoris olukord, kus rohkem kui 75% to0kohtadest
paiknevad viike- ja mikroettevotetes. Lowe ja Talbot (2000, 1k 480) toovad vilja, et
vaiksemad ettevotted on sotsiaalselt seotumad, sest nad kasutavad enamast kohalikke
vahendeid rahuldamaks piirkondlikke vajadusi ning rikastavad oma olemasoluga

majanduskeskkonda.
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Joonis 3. Majanduslikult aktiivsete mikroettevotete arv ja osakaal Eestis (Statistikaamet,
2015; autori koostatud)

Uurides Eesti mikroettevdtete jaotust tegevusalade 10ikes selgub, et enim
mikroettevotteid tegutseb hulgi- ja jackaubanduse ning mootorsdidukite ja mootorrataste
remondi valdkonnas. 2014. aastal tegeles nimetatud sektoris 18% kdigist majanduslikult
aktiivsetest mikroettevotetest (vt joonis 4). Teisel kohal on kutse-, teadus- ja tehnikaalane
tegevus ning kolmandal pdllumajandus, metsamajandus ja kalapiiiik. Ulejdsinud
tegevusalades moodustavad mikroettevotted vihem kui 10% koigist majanduslikult
aktiivsetest mikroettevotetest. Joonisel 4 ei ole eraldi vilja toodud tegevusalasid, milles
tegutsevate mikroettevotete osakaal koigist mikroettevotetest oli 2014. aastal 5% voi
sellest viiksem. Selliste tegevusalade hulka kuuluvad muuhulgas info ja side, majutus ja

toitlustus, haridus ning finants- ja kindlustustegevus. (Statistikaamet, s.a.)
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Joonis 4. Majanduslikult aktiivsete Eesti mikroettevotete jaotus tegevusala 1dikes 2014.

aastal (Statistikaamet, s.a.; autori koostatud)

Vorreldes mikroettevotete osakaalu tegevusalade 10ikes selgub, et kdigis sektorites iiletab
mikroettevotete osakaal 70% koigist vastava tegevusala ettevOtetest. Suurim
mikroettevotete osakaal on kunsti, meelelahutuse ja vabaaja ning teenindava tegevuse
valdkonnas. Joonisel 5 on esitatud tegevusalad, milles tegutsevate ettevotete osakaal on

viahemalt 95%. (Statistikaamet, s.a.)
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Joonis 5. Majanduslikult aktiivsete Eesti mikroettevotete osakaal tegevusala 16ikes 2014.

aastal (Statistikaamet, s.a.; autori koostatud)

Kuigi 2015. aasta kohta statistika t60 kirjutamise hetkel veel puudub, kinnitavad
Statistikaameti andmebaasis avaldatud andmed, et mikroettevotted moodustavad Eesti
ettevotete hulgas igal tegevusalal enamiku vastava sektori ettevotetest. Mikroettevotete
suure osakaalu tottu on oluline nende majanduslik edukus. Ainuiiksi nimetatud
ettevottetiilibi arvukuse pohjal ei saa viita, et mikroettevotetel on majanduse elavdamise
juures oluline roll. Vajalik on tagada nende jatkusuutlik areng, mille juures on abiks

teadlikud, analiiiisil tuginevad, finantsotsused.
2.2. Finantsanaluusi tabelarvutuse mudeli tlevaade

Kéesolevas alapeatiikis koostatakse mikroettevotte finantsanaliiiisi l1dbiviimiseks sobiv
tabelarvutuse mudel kasutades tabelarvutusprogrammi Microsoft Excel 2016. Mudeli
koostamise jaoks vajalikud andmed on kogutud Aripdeva infopangast (s.a.). Selleks
tutvus t66 autor pohjalikumalt 20 mikroettevotte kolme aasta (2012-2014) bilansi,
kasumiaruande ning rahavoogude aruandega. Valimi moodustamisel jilgiti, et esindatud

oleksid voimalikult erinevates tegevussektorid tegutsevad ning erineva tegevusajaga
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ettevotted. Analiiiisitud ettevotete nimekiri on esitatud lisas 1. Valimis olevatest
ettevotetest kolm kasutab kasumiaruande esitamiseks skeemi 2 ning tilejadnud skeemi 1.
2014. aastal tegutses Eestis 106 538 ettevotet, milles oli vdhem kui 10 tootajat
(Statistikaamet 2015). Koostatud valim hdlmab ligikaudu 0,02% vastava aasta tildkogumi
ettevotetest. Seega ei ole valimi pohjal voimalik teha tildistusi kdigi mikroettevotete
majandusaasta aruannete esitamise meetodite ja skeemide eelistuste kohta. Kuna 85%
valimi ettevotetest kasutab kasumiaruande skeemi 1, siis kasutatakse seda ka

analtisimudeli koostamisel.

Analiiisimudeli koostamiseks kasutatavad andmed périnevad osaiihing Elke Sensor
majandusaasta aruannetest. Nimetatud ettevote loodi 1997. aasta mdrtsis ning selle
pohitegevuseks on vee- ja gaasikeskkonna analiiiisiseadmete maaletoomine ning miiiik.
Tabelis 3 on esitatud Elke Sensor todtajate arv ning miitigitulu perioodil 2010-2014.
(Aripdeva infopank, s.a.; Osaiihing Elke Sensor, 2014)

Tabel 3. Elke Sensor OU tdétajate arv ning miiiigitulu 2010-2014

Néitaja 2010 2011 2012 2013 2014
Tootajate arv/Tdisajaga tootajate arv  6/5 6/5 5/4 5/3 5/3
Miiiigitulu (€) 455012 665732 559833 492328 299576

Allikas: Osatihing Elke Sensor, 2011; 2012; 2013; 2014, 2015.

Finantsanaliitisi mudeli koostamist tuleb alustada algandmete (bilanss, kasumiaruanne,
rahavoogude aruanne) sisestamisest. Majandusaasta aruandeid on Kkésitsi sisestamise
asemel voOimalik koostada ka erinevate tabelarvutusprogramm Microsoft Excel
vahenditega, kuid see eeldab koostajalt ligipddsu ettevotte siseinfole. Kuna kéesoleva
mudeli koostamisel on aluseks voetud avalikkusele kéttesaadavad andmed, siis selle osa

kirjeldamisega to0s ei tegeleta ning algandmed sisestatakse késitsi.

Andmete sisestamisel tuleb tdhelepanu pOdrata vormistamisele, kasutada vastavalt
vajadusele taandeid, erinevaid kirjastiile voi taustavérve, et muuta andmeid paremini
jalgitavaks. Andmete kisitsi sisestamisega kaasneb eksimise risk. Selle maandamiseks on
soovitav kasutada voimalusel valemeid, mis seovad erinevate aruannete read omavahel
ning lihtsustavad vigade leidmist. Samuti voimaldab valemite kasutamine néha, millist

mdju avaldab mingi niditaja muutmine ettevotte teistele néitajatele.
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Koostatavas finantsanaliiiisi mudelis kasutatakse algandmetena Elke Sensor OU viie
aasta (2010-2014) bilansi, kasumiaruande ning rahavoogude aruande néitajaid. Viie aasta
kasutamine vOimaldab niidata, kuidas erinevate aruannete lahtreid omavahel valemite
abil siduda. Kuna aruannetes on néitajaid, mis sOltuvad eelmise majandusaasta
tulemustest, siis ithe aasta nditajate kasutamine seda ei voimalda. Lisaks annab viie aasta
tulemuste kasutamine finantsanaliiiisi kdigus parema iilevaate ettevotte majandus-
tegevuse kaigus aset leidnud muutustest ning kasutajal on kergem lisada analiiiisiks
jargnevate aastate aruandeid selleks sisestatud valemeid jargnevatesse lahtritesse edasi

kopeerides.

Finantsanaliitisi mudeli koostamisel on kéesolevas tods loodud eraldi tooleht
sisendaruannete jaoks (mudelis nimega sisendaruanded). Kd&ik véljundid asuvad eraldi
lehtedel. Sisendaruanded on lisatud lehele iiksteise alla. Uksteise kdrvale paigutamine
annab aruannetest kiill parema tilevaate, kuid muudab keerukamaks valminud mudeli
kohandamise kasutajale sobivamaks. Uute ridade lisamisel tekib uus rida koikidesse

aruannetesse, kustutamisel kustutakse rida koikidest aruannetest.

Mudeli sisendaruannete lehel olevatesse tabelitesse on jaetud andmeread, mida ettevote
Elke Sensor OU aruannetes analiiiisitaval perioodil tegelikult ei kajastata, kuid mis
andmekogumise kadigus erinevate mikroettevitete aruannetes enim esinesid. Selline
lahenemine ei seo valminud mudelit konkreetse ettevottega ning voimaldab kasutajal
kergemini mudelit vastavalt vajadusele sobivaks kohendada. Andmeread, mida Elke
Sensor OU majandusaastaaruannetes ei kajastata on jietud tiihjaks ning vdimalusel
seotud valemite abil teiste lahtritega juhuks, kui edasise majandustegevuse kédigus peaks

vastavaid andmeid esinema (vt joonis 6).
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A B g D E F G

1 |BILANSS 31122010 31122011 31122012 31.122013 31.12.2014
2 AKTIVA

3 | KAIBEVARA 505

4 Raha 58238

5 Nouded ja ettemaksed 22762

6 Nouded ostjate vastu Y 21426

7 Varud —

8 | KOKKU KAIBEVARA 81000

9

10 | POHIVARA

11 Nouded ja ettemaksed

12| Materiaalne pohivara 28 862 B

13 Immateriaalne pohivara g s

14 KOKKU POHIVARA 256" [SUMBIIBE) |
15 |KOKKU AKTIVA 109 862"

16

17 PASSIVA

18 | KOHUSTUSED
19 Liihiajalised kohustused

20 Laenukohustused 15339
2n Volad ja ettemaksed 20 589
22 Vélad tamijatele R 5345 — =
23 Kokku liihiajalised kohustused 35928 SCUMIBAI224)
24 Pikaajalised kohustused
25 Laenukohustused —RI5

=B23
2| Kokkn pikaajalised kohustused
27| KOKKU KOHUSTUSED 35928
28
29| OMAKAPITAL
30 | Osakapital nimividrtuses 2556
31 | Kohustuslik reservkapital 256
32 Mouud reservid 49426
33|  Eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) 5 100 B
34 Aruandeaasta kasum (kahjum) 16596  1—— 3083
35 KOKKU OMAKAPITAL Boad | SUMEB30E3S
36  KOKKU PASSIVA 109 %W
= [=B27-B3 |

Joonis 6. Elke Sensor OU bilanss 31.12.2010, andmed eurodes (Osaiihing Elke Sensor
OU, 2012; autori koostatud)

Mudeli rakendamisel on voimalik mittevajalikud read dra peita, mis on lihtsam, kui uute
ridade lisamine ning nende sidumine valemitega. Joonisel 6 on ndhtavale toodud valemid,
mis seovad margitud lahtri teiste bilansiandmetega voOi1 rahavoogude aruande ja
kasumiaruandega (vt lisa 2 ja lisa 3). Kopeerides 31.12.2010 bilansi andmeid tulpadesse
C ja D jadvad valemid kehtima ning vastavas tulbas tuleb muuta kuupédev ning valemit
mitte sisaldavate lahtrite véartused. Sarnaselt on voimalik sisestada ettevotte
kasumiaruanne ning rahavoogude aruanne. Jargmise aasta majandusaasta aruannete
lisamisega jadvad olemasolevad seosed kehtivad ning vdimalik on lisada uusi (vt joonis

7). Sama kehtib ka rahavoogude aruande korral (vt lisa 4).
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A B C D E F G

1 |BILANSS 31.12.2010 31122011 31122012 31.122013 31.12.2014
2 |AKTIVA

3 | KAIBEVARA

4 Raha 58238 93874

5 | Nouded ja ettemaksed 2762 66391

6 Nouded ostjate vastu Y 21426 13094

7 Varud

8 | KOKKUKAIBEVARA 81000° 160265

9

10 | POHIVARA

11 Nouded ja ettemaksed T T T

12| Materiaalne pdhivara W& 197 | BIICA-CTS-CT6-Co4
13 Immateriaalne pohivara

14 | KOKKUPOHIVARA 28862 19777

15 KOKKU AKTIVA 109862 180 042

16 |

17 |PASSIVA

18 | KOHUSTUSED
19 Liihiajalised kohustused

20 | Laenukohustused 15339 15339
21 Volad ja ettemaksed 20589 57081
22 Volad tarnijatele > 3345 34284

23 | Kokku liihiajalised kohustused 3508 72 420
24 | Pikaajalised kohustused

25 Laenukohustused

26 | Kokku pikaajalised kohustused
27 | KOKKUKOHUSTUSED 35928 72420

-

29 OMAKAPITAL

30 | Osakapital nimivadrtuses 2556

31 | Kohustuslik reservkapital 256

32| Muud reservid 49 426 —B33-B34-C37
33 | Eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) 5100 e

34 |  Aruandeaasta kasum (kahjum) 16596 29379

35  KOKKU OMAKAPITAL 73934 107622

36  KOKKU PASSIVA 109862° 180042

Joonis 7. Elke Sensor OU bilanss 31.12.2011, andmed eurodes (Osaiihing Elke Sensor,
2012; autori koostatud)

Oluline on jilgida, et sisendaruannete lehel olevad andmed on korrektsed. Kontrolli-
voimalusena kasutatakse mudelis tingimustega vormindamist (Conditional Formatting).
Ettevotte bilanss peab olema tasakaalus, see tahendab bilansi aktiva ning passiva peavad
olema vordsed. Juhul kui andmete sisestamisel on tekkinud viga ning kirjed kokku aktiva
ja kokku passiva ei ole vordsed, varvitakse vastavate lahtrite taust. Tekkinud vea leidmine

jadb kasutaja tilesandeks.

Tingimustega vormingut kasutatakse mudelis ka omakapitali vaartuste puhul. Tulenevalt
kdesoleva t00 alapeatiikis 1.1 vilja toodud asjaolust, et mikroettevotted kasutavad
peamise finantseerimisallikana jaotamata kasumit, sest neil on keeruline saada laene, siis

on nimetatud ettevotete puhul suurem tdendosus, et kehvade majandustulemuste tdttu on
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omakapital negatiivne. Kui reas kokku omakapital on mone lahtri védrtus negatiivne, siis

tuuakse see esile vastava lahtri taustavarvi muutusega.

Finantsanaliiiisi soovitatakse alustada finantsaruandluse horisontaal- ja vertikaal-
analiiiisist. Kdesoleva mudeli puhul on baasaastaks voetud aasta 2010. Vertikaalanaliiiisil
vorreldakse kirjete omavahelisi suhtelisi osatihtsusi ehk sisemise struktuuri muutuse
diinaamikat. Bilansi baasiks on seejuures voetud bilansi kogumaht ning kasumiaruande
baasiks miitigitulu. Ettevotte omakapitali negatiivne véddrtus on margiks kehvast
finantsolukorrast. Seetottu kontrollitakse mudelis bilansi horisontaal- ja vertikaalanaliitisi
teostamisel esmalt rea kokku omakapital lahtrite védrtusi. Kui moni véértus on
negatiivne, siis arvutusi ei teostata, lahtri taustavirv muutub punaseks ning arvvéirtuse

asemel kirjutatakse lahtrisse tekst — omakapital negatiivne.

Mudeli koostamisel tuleb arvesse votta asjaolu, et edasise majandustegevuse kaigus voib
tekkida vajadus andmete lisamiseks, eemaldamiseks voi mone aruande rea asendamiseks
teisega. Kasutajal on lihtsam, kui andmeid tuleb muuta vdimalikult vdhestes kohtades.
Antud mudeli puhul on nii bilansi kui ka kasumiaruande horisontaal- ja
vertikaalanaliilisid paigutatud vastavatel lehtedel iiksteise korvale. Selline paigutus annab
parema {ilevaate ning kuna tegemist on samamddtmeliste aruannetega, siis ridade
lisamisel lisatakse rida nii vertikaal- kui ka horisontaalanaliilisis samasse kohta.
Kirjeldatu toimub ka ridade eemaldamise korral. Pikema perioodi, kui hetkel mudelis
olevad viis aastat, korral on voimalik lisada lisaveerge. Bilansi ning kasumiaruande
analiiiisi jaoks moeldud todlehtedel olevad vastava aruande kirjed on seotud
sisendaruannete lehega. Joonisel 8 bilansi aktivakirje juures olev seos nditab, et kirje

périneb sisendaruannete lehelt lahtrist A2.
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A

1 | BILANSI HORISONTAALANALUTS (%)

B C

D

E

F

31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 '31.12.2014

AKTIV o
: I Kim‘::v.mk [<Sisendaruanded!A2
4 Raha 100 161 175 194 115
5 Nouded ja ettemaksed 100 202 2 80 113
6 | Nouded ostjate vastu 100 61 133 43 20
7| Vand 100 — T P
8  KOKKUKAIBEVARA 100|IFERROR(Stsmdamanded!C J/Sisendaruanded!SBS7*100;"")
9
10 POHIVARA =Sisendaruanded!C12/Sisendaruanded!SBS$12*100
11 |  Nouded ja ettemaksed 100
12|  Materiaalne pohivara 100 69 37 74 120
13| Immateriaalne pohivara 100
14 KOKKU POHIVARA 100 69 37 74 20
15 | KOKKU AKTIVA 100 164 144 139 116
16 |
17 |PASSIVA

18 KOHUSTUSED
19 | Liihiajalised kohustused

20 | Laenukohustused 100 100 100 100 100
2 | Volad ja ettemaksed 100 277 225 152 122
22 | Volad tarnijatele 100 641 537 186 138
23 | Kokku liihiajalised kohustused 100 202 172 130 113
24 | Pikaajalised kohustused

25 | Laenukohustused 100

26 | Kokku pikaajalised kohustused 100

27 | KOKKU KOHUSTUSED 100 202 172 130 113
28

29 OMAKAPITAL

30 | Osakapital nimivairtuses 100 100 100 100 100
31 | Kohustuslik reservkapital 100 100 100 100 100
32| Muud reservid 100 109" 84 79 49
33 | Eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) 100 425 805 829 1062
34 | Amandeaasta kasum (kahjum) 100 177 67 132 33
35 KOKKU OMAKAPITAL 100 146 131 143 117
36 KOKKU PASSIVA 100 164 144 139 116
37

Joonis 8. Elke Sensor OU bilansi horisontaalanaliiiis (autori koostatud)

Ettevottel Elke Sensor OU puudusid vaatlusalusel perioodil nii varud, nduded ja
ettemaksed, immateriaalne pohivara kui ka pikaajalised laenukohustused. Seetdttu tekib
horisontaalanaliilisil nimetatud niitajate korral jagamine nulliga ning lahtritesse ilmub
veateade. Selle viltimiseks kasutatakse Exceli funktsiooni IFERROR(). Kui tekib
jagamine arvuga null, jaetakse lahter tiihjaks (vt joonis 8). Kui kasutaja ei soovi, et lahter
jaidks tiihjaks, tuleb valemis mérgid "" asendada arvuga 0 voi sisestada jutumirkide vahele
soovitud tekst. Valemeid kopeerides on vodimalik automaatselt iile kanda kd&ik
bilansikirjete read. See tdhendab, et muutes sisendaruannete lehel olevaid kirjeid,
muutuvad ka nimetatud lehtedel olevad aruandekirjed. Nii on kasutajal lihtsam mudelit

omale sobivaks kohendada, sest teksti tuleb muuta ainult iihel lehel. Sisendaruannete
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lehel uusi ridu lisades voi olemasolevaid kustutades, analoogia ei toimi ning vastavad

muudatused tuleb teha igal lehel eraldi.

Horisontaalanaliiiisi l1dbiviimiseks on baasaastana kasutatud 2010. aasta tulemusi ning
need vordsustatud suurusega 100%. Seejdrel on leitud protsenti moodustab iga jargneva
aasta tulemus baasaasta vastavast nditajast. Arvutamiseks kasutatavad andmed parinevad
sisendaruannete lehelt ning iga aasta niitaja on jagatud baasaasta vastava niitajaga.
Arvutustulemused on esitatud protsentides. Joonisel 8 (Ik 35) on vilja toodud bilansikirje
materiaalne pohivara valem. Analoogiliselt on vdoimalik arvutada iilejdénud bilansikirjed.
Kuna valemid on seotud baasaasta vastava niitajaga, kasutakse nimetajas absoluutviidet.
See tdhendab, et vilja toodud valemeid ei tohi kopeerida mitte veerus iilevalt alla, vaid
seda tuleb teha reas vasakult paremale. Sama kehtib kasumiaruande horisontaalanaliiiisi

korral (vt lisa 5).

Bilansi vertikaalanaliilisil on baasiks vOetud vastava aruandeaasta bilansipdeva kogu
aktiva ning seejérel leitud iga kirje osakaal kogu aktivast. Selleks on jagatud iga bilansi
nditaja vastava aasta bilansipdeva aktivaga ning tulemused on esitatud protsentides (vt
joonis 9). Analoogiliselt on teostatud kasumiaruande vertikaalanaliiis. Kasumiaruande
puhul on baasiks voetud vastava aasta miiiigitulu ning leitud on jagatise absoluutvéértus
(vt lisa 6). Absoluutvéartust kasutatakse seetottu, et kasumiaruandes on vilja toodud ka
ettevotte kulud, mis on negatiivsed. Selleks, et leida kulude osakaal miiiigitulust ning neid

graafiliselt esitada, on vaja tulemused esitada mittenegatiivsetena.
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J K L M N 0 P

1 |BILANSI VERTIKAALANALUUS (%) 31122010 31122011 31122012 31122013 31.12.2014
2 AKTIVA

3 | KAIBEVARA

4| Raha B 53 52 64 74 53
5 | Nouded ja ettemaksed[=Sisendaruanded/B6 Sisendaruanded!SBS13 | 29 12 20
6 | Nouded ostjate vastu 20 7 18 6 20
7|  Vaud 0 (N — 0
8 | KOKKUKAIBEVARA 74 [=Sisendaruanded!C7/Sisendaruanded!SCS15 |
9

10 POHIVARA

11| Nouded ja ettemaksed 0 0 0 0 0
12| Materiaalne pdhivara 26 11 7 14 27
13| Immateriaalne pohivara 0 0 0 0 0
14 KOKKUPOHIVARA 26 11 7 14 27
15 KOKKU AKTIVA 100 100 100 100 100
16

17 |PASSIVA

18 KOHUSTUSED
19 |  Liihiajalised kohustused

20 | Laenukohustused 14 9 10 10 12
21 | Volad ja ettemaksed 19 32 2 21 20
22 | Volad tanijatele 5 19 18 7 6
23 | Kokku liihiajalised kohustused 33 40 39 31 32
24 | Pikaajalised kohustused

25|  Laenukohustused 0 0 0 0 0
26 | Kokku pikaajalised kohustused 0 0 0 0
27 | KOKKU KOHUSTUSED 33 40 39 31 32
28

29 OMAKAPITAL

30 | Osakapital nimiviartuses 2 1 2 2 2
31 | Kohustuslik reservkapital 0 0 0 0 0
32| Muud reservid 43 30 26 26 19
33 | Eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) 5 12 26 2 43
34 | Amandeaasta kasum (kahjum) 15 i6 7 14 4
35 | KOKKU OMAKAPITAL 67 60 61 69 68
36 KOKKU PASSIVA 100 100 100 100 100

Joonis 9. Elke Sensor OU bilansi vertikaalanaliiiis (autori koostatud)

Toimunud muutustest saab parema iilevaate esitades analiiiisitulemusi graafiliselt. Kuna
iga kasutajat huvitavad erinevad néitajad, siis sisaldab loodud mudel iga teostatud
analiilisi baasgraafikut, millele on kantud kdik néitajad. Iga graafiku juures on vastav
andmetabel, mis on seotud analiiiiside lehega ning seetdttu kasutajal seda ise muuta ei
tule. Muutes sisendaruannete lehel andmeid, uuenevad andmed tabelis ning seetdttu ka
joonistel automaatselt. Joonisel 10 on esitatud bilansi horisontaalanaliiiisil leitud

aktivakirjete muutused baasaasta suhtes.
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A B C D E F G
1 |BILANST AKTIVAKIRJETE MUUTUSED (%) "31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 '31.12.2013 31.12.2014
2 BILANSS

3 7.‘AKHVA v v > v v v
4 | KAIBEVARA

5| Raha 100 161 175 104 115
6 |  Noudedja ettemaksed 100 202 200 80 113
7 | Nouded ostjate vastu 100 61 133 43 120
g Varud 100

s | KOKKU KAIBEVARA 100 198 182 162 113
10 |

11 | POHIVARA

12 |  Nouded ja ettemaksed 100

13 Materiaalne pohivara 100 62 37 74 120
14 Immateriaalne pohivara 100

15 | KOKKU POHIVARA 100 69 37 74 120
16 KOKKU AKTIVA 100 164 144 132 116
17

18 | Bilansi aktivakirjete muutused (%)

19 | 350

2|

2L | 300

22 |

23 | 250

2 |

25 | 200

2 |

27 | 150 =

2 | / :

294 100 | el A ) =

31| 50

32 R <

3| o I @ o °
3471 31122010 31.122011 31.122012 31122013 31122014
2l ——  Rah ——  Néuded ja ttemaksed —ea—Nouded ostjate vast

ig { ——  Vamd —— KOKKU KAIBEVARA —e— POHIVARA

a3 | —t—  Nouded jaettemakzed —e—  Matenaalne pdhivara Immaterizaine péhivara

3| KOKKU POHIVARA KOKKU AKTIVA

Joonis 10. Elke Sensor OU bilansi aktivakirjete muutused baasaasta suhtes (autori

koostatud)

Koigi andmete liheaegne graafiline esitamine ei ole iildjuhul vajalik ning ei anna head
ilevaadet. Seetdttu on kasutajal voimalik vilja valida teda parajasti huvitavad néitajad
ning tilejadnud andmeid sisaldavad read graafiku ees olevas tabelis dra peita kasutades
selleks tabelile lisatud filtreerimisvoimalust. Graafikule jddvad sel juhul ainult peitmata
ridadel olevad andmed. Peidetud ridade nihtavale toomisel lisanduvad vastavad andmed
taas joonisele. Teine vdoimalus soovitavate andmete graafikule kandmiseks on kasutada

graafikute tooriistaribal olevat andmete valimise nuppu (Select Data). Avaneb aken,
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milles tuleb jéatta mérge ainult kasutajat huvitavate Kirjete ette ning graafikul kujutatakse
ainult valitud niitajaid (vt joonis 11).

. : -
Chart data range: 7

The data range is too complex to be displayed. If a new range is selected, it will replace all of the series in the
Series panel.

J‘ |':] [ ﬁ Switch Row/Column i ] [

Legend Entries (Series) Horizontal (Category) Axis Labels
[ 7 Add H [ Edit ][ < Remove ] a [3 [ [ Edit ]

BILANSI AKTIVAKIRJETE MUUTUSED (3%)

BILANSS

AKTIVA

KAIBEVARA
Raha

‘ 31.12.2010
31122011
31.12.2012
31.12.2013
31.12.2014

-~

FEEEE

| Hidden and Empty Cells | | [ cancel

Joonis 11. Excel 2016 graafiku andmete valiku aken

Eelpool kirjeldatu kehtib ka bilansi passiva horisontaalanaliiiisi, bilansi vertikaalanaliiiisi
ning kasumiaruande horisontaal- ja vertikaalanaliiiisi graafilise esituse korral. Joonised
on mudelis paigutatud andmetabeli kdrvale, kuid nende asukohta ning suurust voib

kasutaja ise muuta.

Mudeli abil on voimalik teostada ka suhtarvuanaliiiisi ning arvutada vélja olulisemate
rahandussuhtarvude véartused. Tuginedes alapeatiikis 1.1 kirjeldatud autorite
uurimistulemustele, milledes toodi vilja finantsanaliiiisi seisukohalt olulised suhtarvud
ning arvestades ettevOttega seotud erinevate huvigruppide huve, on mudeli abil vilja
arvutatavad suhtarvud vélja toodud tabelis 4. Samuti on mudelis eraldi jaotus tulemuste

graafiliseks vordluseks, mis toimib analoogselt eelpool kirjeldatuga.

39



Tabel 4. Finantsanaliilisi mudeli abil vélja arvutatavad suhtarvud

Analiiiisi litk Suhtarvu nimetus
Likviidsus Liihiajalise volgnevuse kattekordaja
Likviidsuskordaja
Finantsvdimendus Vola/omandi suhtarv
Rentaablus Omakapitali rentaablus
Varade rentaablus
Kéiberentaablus
Efektiivsus Varade kéibekordaja
Varude kidibevilde

Debitoorse volgnevuse kdibevilde
Kreditoorse vdlgnevuse kdibevilde

Allikas: Autori koostatud.

Suhtarvuanaluusi labiviimiseks on lehele lisatud tabelid, mis vdimaldavad teostada
vordlust Statistikaameti poolt avaldatavate tegevusharu asendikeskmiste tulemustega.
Andmed tabelitesse tuleb kasutajal ise lisada. Analiilisitava ettevotte tulemuste
vordlemisel Statistikaameti néitajatega, kasutatakse mudelis tulemuste iseloomus-
tamiseks erinevaid lahtrite taustavirve. Varvid muutuvad automaatselt, soltuvalt kasutaja

poolt sisestatud Statistikaameti andmetest. Virvide tdhendused on toodud tabelis 5.

Tabel 5. Suhtarvuanaliiiisil kasutatavate virvide tahendus

Virv Tadhendus
- Viga hea
Hea
~ Rahuldav
-

Allikas: Autori koostatud.

Likviidsuse ja rentaabluse analiiiisil ning varade kdibekordaja ja kreditoorse volgnevuse
kdibevilte arvutamisel tihendab tulemus védga hea, et ettevote paikneb tegevusharus
pérast kolmandat kvartiili. Likviidsusnditajatega ei pea ettevote ilmtingimata seadma
sihiks tulemust pérast kolmandat kvartiili. Kuigi likviidsus on sel juhul viga hea, ei ole
see majanduslikult otstarbekas. Hea tulemuse korral jddb ettevote mediaani ja kolmanda
kvartiili vahele, rahuldava korral esimese kvartiili ja mediaani vahele ning kehva niitaja
korral paiknetakse enne esimest kvartiili. Varude kdibevilte ning debitoorse vdlgnevuse
kdibevélte arvutamisel on vastupidi. Viga hea tulemuse korral paikneb ettevite enne
esimest kvartiili, hea tulemuse korral esimese kvartiili ning mediaani vahel, rahuldava

nditaja korral mediaani ja kolmanda kvartiili vahel ning kehva tulemuse Kkorral
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paiknetakse pdrast kolmandat kvartiili. Kuna vola/omandi suhtarvu Statistikaamet ei
viljasta, siis on kasutajal voimalik sisestada soovitud vidirtus. Kreeditoride seisukohalt
on eelistatud niitaja vidikesed véértused. Soovitud véddrtust iiletades vdrvub niitaja

punaseks, olles sisestatud tulemusega vordne voi sellest vdiksem, roheliseks.

Juhul, kui analiiiisitava ettevotte omakapitali védrtus on negatiivne, ei teostata mudelis
vola/omandi suhtarvu ning omakapitali rentaabluse suhtarvude arvutusi. Arvvéirtuste
asemel viljastatakse lahtritesse tekst — omakapital negatiivne. Kuna negatiivne

omakapital nditab ettevotte kehva finantsolukorda, siis varvub ka lahtri taust punaseks.

Oluline on jéilgida Statistikaameti arvutuskéiku ning nditajate nimesid. Likviidsuskordaja
asemel kasutatakse modistet maksevdimekordaja, debitoorse vodlgnevuse kiibevilte
asemel ostjate arvete kéibevélde ning kreditoorse volgnevuse kdibevilte asemel hankijate
arvete kuluvilde. Omakapitali rentaabluse arvutusvalemis kasutatakse omakapitali
asemel keskmist omakapitali, varade rentaabluse ning varade kdibekordaja arvutamisel
keskmist vara. Mudelis olevates valemites keskmisi ei kasutata, kuid keskmisi on
voimalik mudeli kasutajal ise tuletada, kasutades selleks vastava bilansikirje véartust
majandusaasta alguses ning 10pus. Varude kéibevélte arvutamiseks kasutatakse,

analoogselt Statistikaametile, mudelis valemit 11 (Ik 20).

Alapeatiikis kirjeldatud mudel sisaldab erinevates tegevusharudes tegutsevate
mikroettevotete jaoks vajalikke andmeridu ning seetdttu on seda voimalik suuremate
probleemideta ettevotte vajadusi arvesse vottes sobivaks kohendada. Mudel sisaldab
andmeveerge ettevotte viie majandusaasta bilansi, kasumiaruande ning rahavoogude
aruande sisestamiseks ning analiiisimiseks, kuid sisestatud valemeid kopeerides on
voimalik analiilisitavat perioodi laiendada. Viltimaks kasutaja teadmatusest tulenevat
mudelis olevate valemite muutmise riski on mudeli to6lehtedel olevad valemeid
sisaldavad lahtrid kaitstud ning nende muutmisel kuvatakse kasutajale vastav hoiatus.
Lahtrite kaitsmiseks ei ole kasutatud paroole ja nii on igal kasutajal voimalik lisatud kaitse

eemaldada (Unprotect Sheet) ning vajadusel sisestatud valemeid muuta.
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2.3. Mudeli kasutamine Elke Sensor OU finantsanaliiiisil

Alapeatiikis 2.2 kasutati mudeli tutvustamisel osaiihing Elke Sensor OU majandusaasta
aruannetest parinevaid andmeid (vt lisa 7-9). Kdesolevas peatiikis viiakse mudeli abil 1abi

nimetatud ettevotte esmane finantsanaliiis.

Exceli faili avamisel avaneb kasutajale sisendaruannete leht, millel kodik lahtrid on
tdidetud arvudega 0 ning esialgsete kuupdevadega. Lahtrid, mille juures on punane marge,
sisaldavad valemit (vt lisa 10). See tdhendab, et vastava lahtri tulemus arvutatakse
automaatselt ning kasutajal tuleb lahtri muutmiseks eemaldada tddlehelt kaitse.
Meiirgistatud on rea esimene valemit sisaldav lahter. Ulej4éinud sama rea lahtrid sisaldavad
sama valemit. Teksti juures olev mérge on kommentaariks ning sellele jirgnevad lahtrit
valemit ei sisalda kui ei ole margitud teisiti. Erinevalt alapeatiikis 2.2 toodud néidetest,
on valmis mudelis lisatud nii bilansi, kui ka kasumiaruande horisontaal- ja
vertikaalanaliiiisi ning suhtarvuanaliiiisi lehtedel olevate tabelite lahtrites sisalduvatele
valemitele funktsioon IFERROR(). Seetdttu on nimetatud tabelid esialgu tiihjad.
Funktsiooni IFERROR() kasutamine vélistab nulliga jagamisel tekkiva méddramatuse vea

ning ei tdida lahtreid automaatselt veateatega #DIV/0!.

Mudeli kasutamiseks tuleb esmalt sisestada algandmed lahtritesse, mis ei sisalda valemit.
Kui kasutaja tiritab muuta valemiga lahtrit, annab programm talle sellest teada. Vajadusel
on kasutajal voimalik lehe kirjutamiskaitse eemaldada ning valemeid ise muuta.
Kiesolevas alapeatiikis tegeletakse ettevotte Elke Sensor OU viie aasta (2010-2014)
majandustulemuste analiilisiga. See tdhendab, et esmalt tuleb sisestada viie aasta

raamatupidamisaruanded.

Kuna bilansis {imardatakse tulemused tdisarvudeks ning mudel tugineb avalikkusele
kittesaadavatel iimardatud andmetel, siis voivad arvutamise kdigus tekkida iimardamisest
tulenevad erinevused. Antud juhul erinevad Elke Sensor OU aktiva ja passiva iihe euro
vorra. Erinevuse pdhjuseks on 31.12.2012 bilansis oleva materiaalse pdhivara viértus,
mis imardatud andmetega kalkuleerides annab véartuseks 10 692 eurot (vt joonis 12),

kuid ettevotte avalikustatud bilansis on vairtusega 10 693 eurot.
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A B C D E F G

1 |BILANSS 31.12.2010 31.122011 31122012 31122013 31.12.2014
2 |AKTIVA

3 | KAIBEVARA

4 Raha 58238 93874 102008 113161 67036
5 Nouded ja ettemaksed 2762 66391 45574 18177 25698
6 Néuded ostjate vastu Y 21426 13 094 28 447 9255 25680
7 Varud

8 | KOKKU KAIBEVARA 81000° 160265 147672 131338 92754
9

10 | POHIVARA

11 Nouded ja ettemaksed

12|  Materiaalne pdhivara 28 862 19777 10 692 21266 34548
13 Immateriaalne pohivara

14 | KOKKU POHIVARA 28862 19777 10692 21266 34548
15 |KOKKU AKTIVA 109862 180 042 158364 152604 127302
16

17 |[PASSIVA

13 | KOHUSTUSED
19 |  Liihiajalised kohustused

20 Laenukohustused 15339 15339 15339 15339 15339
2 Volad ja ettemaksed 20589 57081 46 312 31347 25 196
22 Volad tamijatele Y 5345 34284 28716 9 960 7378
23 | Kokku lihiajalised kohustused 35928 72420 61 651 46 686 40 535

24 | Pikaajalised kohustused
25 Laenukohustused

26 | Kokku pikaajalised kohustused 0 0 0 0 0
27 | KOKKU KOHUSTUSED 35028 72 420 61 651 46 686 40 535
28

29 | OMAKAPITAL

30 | Osakapital nimiviirtuses 2556 2556 2556 2556 2556
31 | Kohustuslik reservkapital 256 256 256 256 0
32| Muud reservid 49426 53735 41 626 38931 24289
33 | Eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) 5 100 21 696’ 41075 42276 54176
34 | Aruandeaasta kasum (kahjum) 16 596 29379 11201 21 900 5492
35  KOKKU OMAKAPITAL 73934 107622 96714 105919 86513
36 KOKKU PASSIVA 109862 180042 158365 152605 127048
37

Joonis 12. Arvutustulemuste timardamisest tulenev viga (autori koostatud)

Siinkohal on kasutajal voimalik dige védrtus ise kisitsi sisestada. Selleks tuleb esmalt
programmi Excel labivaatuse meniiiist (Review) eemaldada lehe kaitse (Unprotect Sheet)
ning seejdrel lahtri vdartust muuta ning leht taas kaitsta. Sarnaselt tuleb korrigeerida 2014.
aasta rahavoogude aruande kirjet dritegevusega seotud nduete ja ettemaksete muutus, mis
erineb samuti 1 euro vOrra. Pdrast koigi andmete sisestamist voib read, mille vaartuseks
on jadanud nullid, peita. Nende Kkustutamine ei ole soovitatav, sest edasise

majandustegevuse kéigus vOib neisse andmeid lisanduda.

Sisendaruannete sisestamise jirgselt voib veenduda, et iilejddnud todlehtedel olevad
tabelid on samuti vajalike andmetega tditunud. Tiihjaks on jdénud lahtrid, mille
sisendvédrtuse null korral tekkis nulliga jagamine. Finantsanaliiiisi ldbiviimiseks tuleb

kasutajal veel leida Statistikaameti andmebaasist suhtarvuanaliilisi jaoks vajalikud
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niitajad ning need vastavasse kohta sisestada. Elke Sensor OU puhul on tegemist
kaubandussektoris tegutseva ettevottega ja seega on analiiiisiks vordluse aluseks valitud

jaekaubanduse (va mootorsdidukid ja mootorrattad) ettevitete nditajad.

Mudeli rakendamisel teostatakse kasutaja eest nii bilansi kui ka kasumiaruande
horisontaal- ja vertikaalanaliilisi jaoks vajalikud arvutused. Tulemuste analiiiis tuleb
kasutajal endal teostada. Seejuures on abiks arvutustulemuste graafiline esitus, mis
voimaldab paremini jalgida toimunud muutusi. Graafikud koostatakse arvutustulemuste
pohjal automaatselt. Kasutades graafilise esituse lehel olevate tabelite andmete
filtreerimisvdoimalust, on vdimalik graafikutel kujutada vaid huvipakkuvaid andmeid.

Seejuures voib olla vajalik graafikute suurust muuta sobivamaks.

Elke Sensor OU bilansi aktivakirjete vertikaalanaliiiisist selgub, et ettevdtte raha osakaal
on aastate 2010 ja 2011 bilansipdevade seisuga piisinud stabiilne, jirgneva kahe aasta
jooksul saavutanud suurema osakaalu ning 2014. aasta bilansipdeva seisuga langenud

2010. aasta tasemele (vt joonis 13).

Bilansi aktivakirjete osatdhtsuse muutused (%)

100
9
8
7
6
5 n Raha
4 ] Nouded ja ettemaksed
g B Materiaalne pohivara
1
0

Joonis 13. Elke Sensor OU bilansi aktivakirjete osatidhtsuse muutused bilansi kogumahu

O O O O O O o o o

suhtes (autori koostatud)
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Vorreldes raha ning nduete ja ettemaksete osakaalusid on mérgata, et raha osakaalu
kasvades nduete ja ettemaksete osakaal bilansi aktivas viheneb. Sama trend jétkub raha
osakaalu vidhenedes. Sel juhul nduete ja ettemaksete osakaal suureneb. Siit voib jareldada,
et Elke Sensor OU raha ning nduete ja ettemaksete kirjed on omavahel pddrdvordelises
sOltuvuses. Sama trendi on mérgata ka nimetatud kirjete horisontaalanaliiiisil (vt joonis

14).

Bilansi aktivakirjete muutused (%0)

350
300
250
200
150
100

50

31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

Raha Nouded ja ettemaksed

Joonis 14. Elke Sensor OU bilansi aktivakirjete muutused baasaasta suhtes (autori
koostatud)

Elke Sensor OU rahakonto on baasaastaga vorreldes 2011.—2013. aasta bilansipievade
seisuga jarjest kasvanud olles 2013. aasta bilansipdeva seisuga peaaegu kahekordistunud
(moodustades 194% 2010. aasta bilansipdeva seisust). Rahakonto kahekordistumisele on
aidanud kaasa asjaolu, et 2013. aasta 31.12 seisuga moodustasid ettevotte ndouded ja
ettemaksed 80% baasaasta nditajast. Lisaks 2014. aasta bilansipdeva seisuga toimunud
nduete ja ettemaksete kasvule on rahakonto langusele kaasa aidanud t66joukulude kasv,
mis on toimunud hoolimata asjaolust, et ettevotte tOOtajate arv on viimastel aastatel

vihenenud (vt joonis 15).
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Kasumiaruande Kkirjete osatidhtsuste muutused (%)
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Joonis 15. Elke Sensor OU kasumiaruande kulude osatihtsuste muutused miiiigitulu

suhtes (autori koostatud)

To0joukulude kasvuga samaaegselt toimunud kaupade, toorme, materjali ning teenuste
kulude osakaalu vdhenemine pole ettevotte rahakontole siiski oodatud positiivset moju
avaldanud, mis tuleneb asjaolust, et nimetatud kulude languse iiheks pohjuseks on

ettevotte miiigikdibe langus (vt joonis 16).

Kasumiaruande kirjete muutused (%)
200

150
100

50

2010 2011 2012 2013 2014

=o— Miiiigitulu
—e— Kaubad, toore, materjal ja teenused
—=o— ARUANDEAASTA KASUM (KAHJUM)

Joonis 16. Elke Sensor OU kasumiaruande kirjete muutused baasaasta suhtes (autori
koostatud)
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Miiiigi vdhenedes, on vihenenud ka miiligiga kaasnevad kulud ja kasum ning samaaegse
toojoukulude osakaalu kasvu tottu langenud raha osakaal. Aruandeaasta kasumi languse
mdju avaldub histi suhtarvuanaliiiisil. Elke Sensor OU omakapitali rentaablus on 2014.
aasta majandustulemuste vrdluses langenud. Uks omakapitali investeeritud euro tekitab
nimetatud aastal 6 senti puhaskasumit (27 senti 2011. aastal) (vt joonis 17). Ettevote

paikneb tulemusega pérast esimest kvartiili, jdddes siiski mediaani ldhedale.

[ A » B [ C, | D | ,E | ,F _ G
10 Rentaabluse analiiiis 2010 2011 2012 2013 2014
11
12 |Omakapitali rentaablus (% 2245 27.30 1138 20.68 6,33
13 | Varade rentasblus (% BEEEE o 1435 a3
14 |Kiiberentaablus (% 3,65 441 2.00 445 183
15

Joonis 17. Elke Sensor OU rentaabluse suhtarvud (autori koostatud)

Elke Sensor OU ostjatelt lackumata arvete konversiooniperiood on suurem
Statistikaameti poolt avaldatud tegevusharu asendikeskmistest tulemustest. Ostjatelt
lackuvad arved aeglasemalt, kui ettevote tasub tarnijatele ostetud kauba eest. Seda 2014

aasta majandustulemuste seisuga (vt joonis 18).

16 Efektiivsuse analiiiis 2010 2011 2012 2013 2014
17

18 | Varade kiibekordaja (korda) 3,70 354 323 233
19 | Varude kiibevilde (paeva) 0.00

20 | Debitoorse vblgnevuse kiibevilde (paeva) 7,18 6.86

21 | Kreditoorse volgnevuse kiibevilde (paeva) 5,54 24.66 24 85 088 13.48

22

Joonis 18. Elke Sensor OU efektiivsuse suhtarvud (autori koostatud)

Efektiivsuse analiilisi tulemusena voib jireldada, et rahakonto osakaalu langemine
tuleneb ka asjaolust, et etteviote tasub oma arved tarnijatele kiiremini kui laekuvad
ostjatelt arved. Kuigi ettevottel ei ole vaadeldaval perioodil probleeme likviidsusega, nii
lithiajalise volgnevuse kattekordaja kui ka likviidsuskordaja véaértused on suuremad kui
kaks ning ettevote paikneb nimetatud nditajatega mediaani ja kolmanda kvartiili vahel voi

parast kolmandat kvartiili, on mérgata niitajate langustrendi (vt joonis 19).
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Likviidsuse ja finantsvoimenduse analiiiis
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E Liihiajalise volgnevuse kattekordaja (korda)

Vola/omandi suhtarv (korda)
Joonis 19. Elke Sensor OU likviidsuse ja finantsvdimenduse analiiiis (autori koostatud)

Joonisel 19 pole toodud Elke Sensor OU likviidsuskordajat, sest tulenevalt varude
puudumisest on lithiajalise volgnevuse kattekordaja ning likviidsuskordaja véértused
vordsed. Kuigi ettevdtte likviidsus on hetkel hea voib trendi jatkudes tekkida probleeme.
Seetdttu tuleb nditajaid jélgida ning vajadusel asuda suurendama kiibevara voi
vihendama liihiajaliste kohustuste hulka. Vd&la/omandi suhtarvu védrtuse muutub
vastupidiselt liihiajalise kattekordaja viairtusele (vt joonis 19). Likviidsuse vdhenedes
suureneb vola/omandi suhtarvu vadrtus, mis tdhendab ettevotte laenukoormuse
suurenemist voi omakapitali vdhenemist. Nimetatud suhtarvu véartuse tousev trend

tahendab ettevotte finantsseisundi muutumist ebastabiilsemaks.
2.4. Jareldused ja ettepanekud

Loputdd tulemusena valminud finantsanaliiiisi tabelarvutuse mudel voimaldab kasutajal
teostada ettevotte finantsanaliitisi. Kuna mudelis kajastatud suhtarvude valimisel on
lahtutud mikroettevotete finantsanaliilisi teooriast, siis sobib mudel eelkdige
mikroettevdtetele. Mudeli testimiseks 1ibi viidud Elke Sensor OU finantsanaliiiisil ei
kajastatud ettevotte finantsanaliiiisi koiki aspekte, kuid selle kdigus vois veenduda, et
mudelit saab mikroettevotte finantsanaliiiisil edukalt rakendada. Mudeli kasutamine

lihntsustab oluliselt vertikaal- kui ka horisontaalanaliiiisi 1dbiviimist ning suhtarvude
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leidmist. Sisestades ettevotte majandusaasta aruanded, teostatakse vajalikud arvutused
automaatselt. Lisaks vdimaldab mudeli kasutamine oluliselt lihtsamat graafikute
koostamist. Kasutajal tuleb valida ainult parajasti huvipakkuvad néitajad ning

mittevajalikud eemaldatakse joonistelt.

Mudeli eeliseks on selle kohandamise voimalikkus. Mudeli koostamisel on aruannetesse
jéetud kirjed, mis mikroettevitete majandusaasta aruandeid analiilisides neis enim
esinesid. Siiski voib juhtuda, et moni vajalik kirje on puudu. Igal kasutajal on voimalik
vastav rida mudelisse lisada ning sellega mudelit edasi arendada. Eelduseks on teadmised

tabelarvutusprogrammidest ning tutvumine mudeli t6opohimotetega.

Valminud finantsanaliilisi mudelit on vdimalik edasi arendada ning jirgnevalt tuuakse
vilja sellekohased voimalused.

e Mudelile lisada prognoosivoimalus. Seeldbi on vdimalik prognoosida jargnevate
perioodide tulemusi ning juhtimisotsuste moju.

e Lisaks vordlusele Statistikaameti asendikeskmistega, lisada vordlus konkurentidega.
Seda eelkdige suhtarvuanaliilisi osas, mis ei ndua konkurentide majandusaasta
aruannete terviklikku sisestamist, piisab arvutamiseks vajalikest aruannete kirjetest.

e Lisada vordlus tildtunnustatud vahemikhinnangutega. Kéesoleva td0 teooria osas ei
ole vélja toodud iga suhtarvu jaoks iildtunnustatud vahemikhinnanguid ning seetdttu
puudub vastav vordlus ka mudelis.

e Lisada erinevaid graafikuid. Kuigi mudelis on hetkel vilja toodud pdhigraafikud,
tasub parema vordlusmomendi saamiseks neid veel lisada.

e Sisendaruannete kirjed iiksteisega siduda. Mudeli sisendaruannete lehel on erinevate
aruannete kirjed iiksteisega seotud. Kasutatud on pohiseoseid, mis peaksid enamike
ettevotete puhul kehtima. Kui mudelit kasutab kindel ettevote, millel on vélja
kujunenud oma arvestuspdhimdtted ja seosed, tasub need mudelisse sisestada. See
vihendab andmesisestuseks kuluvat aega.

e Lisada soovitused, kuidas konkreetse néitaja tulemust tosta.

Mudeli konstrueerimisel tuleb olla dirmiselt tdhelepanelik. Andmete vO1 valemite
sisestamisega kaasnevad eksimused muudavad 16pptulemust, annavad ettevottest vddra

iilevaate ning on aluseks valedele juhtimisotsustele. Kdige suuremate vigade tekkimise
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oht kaasneb valemite Kkopeerimisega jdrgnevatesse lahtritesse ning lahtrite
absoluutaadresside kasutamise vOi mittekasutamisega. Enne kopeerimist tuleb selgeks
teha, kas valemit voib kopeerida reas vasakult paremale (bilansi ning kasumiaruande
horisontaalanaliilis) voi veerus iilevalt alla (bilansi ning kasumiaruande vertikaalanaliiiis).
Eksliku valemite muutmise takistamiseks tasub valemid sisaldavad lahtritele lisada
muutmist takistav kaitse. Vajadusel voib need kaitsta parooliga. Hoolikas tuleb olla ka
ridade kustutamisel. Kui kustutatud ridadel asuvaid andmeid kasutatakse mudeli teistel
lehtedel, lakkavad need toGtamast. Seetdttu tasub mittevajalikud read kustutada ning

seosed muuta vaid juhul, kui ollakse kindel, et ettevottel neid tulevikus vaja ei ldhe.

Valminud mudel sobib ettevotte finantsanaliiiisi teostamiseks ka neile, kes sellega viga
palju kokku puutunud ei ole. Seda nii ettevotluse eriala tilidpilastele kui ka alles alustavale
ettevotte omanikule. Erinevate virvide kasutamine aitab kasutajal kiirelt hinnata ettevotte
positsiooni teiste tegevusharu ettevotete hulgas ning automaatselt genereeritavad
joonised leida seoseid erinevate néitajate vahel. Siiski tuleb arvesse votta, et ainult mudeli
kasutamine ettevotte finantsanaliiiisil ei saa olla aluseks finantsotsute tegemisele.
Arvestada tuleb ka mudelis mitte esitatud muutujatega, sealhulgas valitseva

majanduskeskkonna ning ettevotte eesméarkidega.
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KOKKUVOTE

Kaéesoleva 10putdo eesmérgiks oli mikroettevotte finantsanaliiiisiks sobiva tabelarvutuse
mudeli koostamine. Mikroettevotteks loeti antud t60s ettevotteid, milles on vihem kui 10
tootajat. Iga ettevotte peamiseks eesmirgiks on omanike rikkuse suurendamine ning
finantsanaliiiis on selle eesmérgi saavutamise vahendiks. T66 esimeses peatiikis toodi
vilja kolm pohilist finantsanaliilisi meetodit: finantsaruandluse horisontaalanaliiiis,
vertikaalanaliiiis ning rahandussuhtarvude arvutamine. Mikroettevotetel ei ole enamasti
oma finantsjuhti ning t66s vélja toodud finantsanaliilisi meetodite kasutamine ei ole

ettevotte omanikele alati jdoukohane.

Kirjandusallikate analiiiisi kdigus toodi t00s vélja, et mikroettevotetel on erinevate riikide
ettevotlussektoris suur osakaal. Seetdttu on nende jitkusuutlik toimimine ddrmiselt
oluline ning tihelepanu tuleb pddrata nimetatud ettevdtlustiilibi finantsanaliiiisi mudeli
koostamisele. Finantsanaliiisi 1dbiviimine vO0imaldab vilja selgitada ettevotte
hetkeolukord, maksevoimelisus, konkurentsipositsioon ning langetada teadlikke
finantsotsuseid ~ vdhendades  sellega  otsustusprotsessiga  kaasnevat  riski.
Finantsaruandluse vertikaal- ja horisontaalanaliilisi kdigus selgitatakse vilja ettevotte
majandusnditajates toimunud muutused ning suhtarvuanaliiisi kdigus nende mdju
olulisus. Mikroettevotete finantsanaliilisis kasutatavad suhtarvud jagati t6os
kirjandusallikatele tuginedes nelja gruppi: likviidsusnditajad, finantsvoimenduse
nditajad, tasuvuse ehk rentaabluse néitajad. Seejérel valiti vélja igast grupist nditajad, mis
on olulised mikroettevotte finantsanaliiiisi seisukohast, selgitati nende olulisust ning toodi

vilja arvutusvalemid.

Tabelarvutusprogrammide kasutamine néitajate arvutamisel voimaldab analiiiisi
labiviimist oluliselt lihtsustada. Kasutades tabelarvutusprogrammide poolt pakutavaid
voimalusi, on voimalik luua mudeleid, mis kasutavad erinevaid sisendmuutujaid,

sisaldavad valemeid ning mille abil saadakse erinevaid véljundeid. Kéesoleva t60 teises
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peatiikis kirjeldati t60 eesmérgina valminud finantsanaliilisi teostamist vdimaldavat
mudelit. Mudeli sisenditena kasutatakse ettevotte majandusaasta aruandeid (bilanss,
kasumiaruanne, rahavoogude aruanne) ning véljunditeks on bilansi ning kasumiaruande
vertikaal- ja horisontaalanaliiiis ning neist parema iilevaate andvad graafikud. Lisaks on
mudeli abil véimalik arvutada teooria osas vilja toodud rahandussuhtarvude vaartusi
(lihiajalise volgnevuse kattekordaja, likviidsuskordaja, vola/omandi suhtarv, omakapitali
rentaablus, varade rentaablus, kiiberentaablus, varade kidibekordaja, varude kéibevilde,
debitoorse ja kreditoorse volgnevuse kdibevilde), kujutada nende muutust ajas graafiliselt
ning teostada vordlust Statistikaameti poolt arvutatavate tegevusharu asendikeskmiste

tulemustega.

Mudeli koostamiseks kasutati tabelarvutusprogrammi Microsoft Excel 2016 ning
vajalikke andmeid koguti avalikkusele kittesaadavatest andmebaasidest. Statistikaameti
andmebaasi kasutades koguti infot mikroettevotete osakaalu ja jaotuse kohta
tegevusharude 1dikes ning finantsanaliilisi mudeli suhtarvuanaliiiisi 14biviimiseks
vajalikke andmeid. Mudeli kirjete jaoks vajalikud andmed koguti Aripieva infopanga
vahendusel. Selleks tutvus t60 autor erinevas tegevusharus tegelevate ettevotete

majandusaasta aruannetega ning valis mudelisse neis enim esinenud kirjed.

Vdimalike edasiarendussuundadena néeb to6 autor jargnevate voimaluste lisamist:
e prognoosivdimaluse;

e vOrdlus konkurentidega;

e erinevad graafikud;

e sisendaruannete kirjete edasine sidumine;

e soovitused nditajate tulemuste parendamiseks.

Too eesmérk sai valminud mudeli ndol tdidetud. Mudel sobib mikroettevotte
finantsanaliiiisi teostamiseks erineva kogemusega ettevotjale. Lisaks on valminud
finantsanaliitisimudelit voimalik rakendada Oppeesmaérkidel. Mudel voimaldab kiirelt
hinnata ettevotte positsiooni tegevusharu teiste ettevotete hulgas ning lisatud graaftikute
vahendusel leida seoseid erinevate nditajate vahel. Erinevalt teistest olemasolevatest
mudelitest on valminud mudeli koostamisel arvestatud mikroettevotete vajadustega.

Seega ei sisalda mudel liigselt andmeridu ja arvutusi, mida mikroettevotetel vaja ei ldhe.
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Lisaks on mudel kergesti muudetav, mistottu on igal mikroettevottel voimalik seda oma

vajadustest ldhtuvalt sobivaks kohendada.

Valminud finantsanaliilisi tabelarvutuse mudeli kasutamine ei eelda pdhjalikku
finantsanaliiiisialase teooria tundmist ning sobib seetdttu mikroettevatetele, milledes ei
ole, nende viiksusest tulenevalt, voimalik palgata iga juhtimisvaldkonna jaoks oma ala
spetsialisti. Siiski tuleb mudeli rakendamiseks moista kédesoleva to60 teooria osas
kirjeldatud ning mudelis toodud suhtarvude sisu ning kasutatava tabelarvutusprogrammi

t6OpSohimotteid.
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Lisa 1. Valimisse kuuluvad ettevotted

Ettevote Tegevussektor Tegevusaeg aastates
Anmeri OU Ehitus, ehitusmaterjalide tootmine 7
Bussireklaam OU Reklaamindus 3
Cirolin MA OU Pdllumajandus, metsamajandus 9
Eesti Soojusprojekt OU Ehitus, ehitusmaterjalide tootmine 4
Elke Sensor OU Kaubandus 19
Emka Ekspordi OU Hotellid, restoranid, catering 22
Estrotech OU Kaubandus 7
Evikon MCI OU Elektroonika 18
FibroTx OU Haridus ja teadus 10
Glasstress OU Elektroonika 13
Glorious Trade OU Info ja side 10
Lehola OU Kaubandus 23
Loodusreisid OU Turism 9
Mainedd OU Turism 24
Melior Investments OU Kinnisvara 10
ProtoBioS OU Haridus ja teadus 12
Service Check OU Konsultatsioonid 5
Tammiste Personalibiiroo OU  Konsultatsioonid 17
Tevak Ehitus OU Ehitus, ehitusmaterjalide tootmine 18
VVP Kinnisvara OU Kinnisvara 10

Allikas: Autori koostatud.
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Lisa 2. Elke Sensor OU kasumiaruanne 2010

Allikas: Osaiihing Elke Sensor, 2012; autori koostatud.
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Lisa 3. Elke Sensor OU rahavoogude aruanne 2010

A B C D E
59 'RAHAVOOGUDE ARUANNE 2010 2011 2012 2013 2014
60 | RAHAVOOD ARITEGEVUSEST B
61 | Arikasum (kahjum) 2094 i
62 | Korrigeerimised 555
63 |  Pohivara kulum ja viartuse langus 6350
64 | Kasum (kahjum) pShivara midgist -3 835
65 |  Muud korrigeerimised 5 54
66 | Kokku korrigeerimised 8221
67 | Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete muutus 11592 b
68 | Varude muutus b
69 | Aritegevusera seotud kohustuste ja ettemaksete muutus -4 848 I
70 | Makstud intressid
71 | Laekunud intressid 102

72 1KOKKU RAHAVOOD ARITEGEVUSEST

73

74 J RAHAVOOD INVESTEERIMISTEGEVUSEST

75 | Tasutud materiaalse ja immateriaalse pohivara sostamisel
76 | Laekunud materiaalse ja immateriaalse pOhivara misiigist
77 | Antud laenud

78 | Antud laenude tagasimaksed

79 | Lackunud intressid

80 KOKKU RAHAVOOD INVESTEERIMISTEGEVUSEST
81

82 RAHAVOOD FINANTSEERIMISTEGEVUSEST

83 | Saadud laenud

84 | Saadud laenude tagasimaksed

85 | Kapitalirendi pdhiosa tagasimaksed

86 | Makstud intressid

87 | Makstud dividendid

88 | Makstud etteviitte tulumaks

89 iKOKKU RAHAVOOD FINANTSEERIMISTEGEVUSEST
90

91 iKOKKU RAHAVOOD

92

93 | RAHA JA RAHA EKVIVALENDID PERIOODI ALGUSES
94 RAHA JA RAHA EKVIVALENTIDE MUUTUS

95 RAHA JA RAHA EKVIVALENDID PERIOODI LOPUS

36 011"|=SUZ\4(B67':B71)+B61+B66

-14 905
3833

=SUM(B75:B79
11070

15339
-1033

12782 =21/79*B87
-3 398

1804 [=SUM(BS3:BSS8)
=B72+]
2304 B72+B80+BS89

3191
gN =SUM(B93:B%4)

Allikas: Osaiihing Elke Sensor, 2012; autori koostatud.
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Lisa 4. Elke Sensor OU rahavoogude aruanne 2011

Allikas: Osaiihing Elke Sensor, 2012; autori koostatud
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Lisa 5. Elke Sensor OU kasumiaruande horisontaalanaliiiis

A e e B I & | € |
1  KASUMIARUANDE HORISONTAALANALUTS (%) 2010 2011 2012 2013 2014
2 | Miigitulu 2 100 1465, 123 108 66
3 | Muud aritulud [=Sisendaruanded!C40/Sisendaruanded!SBS40°100 | 3 61 43
4 | Kaubad, toore, materjal ja teenused 100 149 125 103 56
5 | Mitmesugused tegevuskulud 100 104 77 119 60
6 | Tosjoulkutud 100 133 18R 114 101
7 | Péhivara kulum ja viirtuse langus =Sisendaruanded!D44 Sisendaruanded!SBS44| 87 100
8 | Muud drikulud 100 36 3 6 0
9 |KOKKU ARIKASUM (-KAHJUM) 100 143 71 123 44
10
12 | Muud finantstulud ja -kutud 100 113 116 120 120
13
14 |KASUM (KAHJUM) ENNE TULUMAKSUSTAMIST 100 147 69 123 41
15
16 | Tulumaks 100 0 78 8 78
17
18 |ARUANDEAASTA KASUM (KAHJUM) 100 177 67 132 33
19

Allikas: Autori koostatud.
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Lisa 6. Elke Sensor OU kasumiaruande vertikaalanaliiiis

J K L M N (0]
1 KASUMIARUANDE VERTIKAALANALUUS (%) 2010 2011 2012 2013 2014
2 | Miigituly Y 100 100 100 100 100
3 | Muud aritufud 3 0 0 2 2
4 | Kaubad, toore, materjal ja tesnused 0 71 70 66 60
5 | Mitmesugused tegevuskutud B & 5 ¢ 7
6 | Toojoukutud 20 18 20 21 30
7 | Pohivara kulum ja vairtuse langus 1 1 2 1 2
8 | Muud drikulud 0 0 o 0 0
9 KOKKU ARIKASUM (-KAHJUM) S 13 5 3
10 [=ABS(Sisendaruanded!B47 Sisendaruanded! SBS40*100) |
12| Muud finantstulud ja -kulud 0 0 o ™ 0
13 [=ABS(Sisendaruanded!E50/Sisendaruanded! SES40*100) |
14 KASUM (KAHJUM) ENNE TULUMAKSUSTAMIST 4 4 2 5 3
15
16 | Tulumaks 1 0 0 1 1
17
18 ARUANDEAASTA KASUM (KAHJUM) 4 4 2 4 2
19

Allikas: Autori koostatud.
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Lisa 7. Elke Sensor OU bilanss

31.12. 3112, 31.12. 3112, 3l.12
BILANSS 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA
KAIBEVARA
Raha 58238 93874 102098 113161 67 057
Nouded ja ettemaksed 22762 66391 45574 18177 25698
Nouded ostjate vastu 21426 13094 28447 9255 25680
KOKKU KAIBEVARA 81000 160265 147672 131338 92 755
POHIVARA
Materiaalne pohivara 28862 19777 10693 21267 34549
KOKKU POHIVARA 28862 19777 10693 21267 34549
KOKKU AKTIVA 109 862 180042 158 365 152 605 127 304
PASSIVA
KOHUSTUSED
Liihiajalised kohustused
Laenukohustused 15339 15339 15339 15339 15339
Vdlad ja ettemaksed 20589 57081 46312 31347 25196
Vadlad tarnijatele 5345 34284 28716 9960 7378
Kokku liihiajalised kohustused 35928 72420 61651 46686 40535
KOKKU KOHUSTUSED 35928 72420 61651 46686 40535
OMAKAPITAL
Osakapital nimivéértuses 2556 2556 2556 2556 2556
Kohustuslik reservkapital 256 256 256 256 256
Muud reservid 49426 53735 41626 38931 24289
Eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) 5100 21696 41075 42276 54176
Aruandeaasta kasum (kahjum) 16596 29379 11201 21900 5492
KOKKU OMAKAPITAL 73934 107622 96714 105919 86 769
KOKKU PASSIVA 109 862 180 042 158 365 152 605 127 304

Allikas: Osaiihing Elke sensor majandusaasta aruanne 2012; 2013; 2014; 2015.
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Lisa 8. Else Sensor OU kasumiaruanne

KASUMIARUANNE 2010 2011 2012 2013 2014
Miitigitulu 455012 665732 559833 492328 299576
Muud aritulud 14816 559 378 8992 6 346
Kaubad, toore, materjal ja teenused -316 761 -470 711 -394 670 -326 116 -178 579
Mitmesugused tegevuskulud -35303 -36806 -27136 -41886 -21214
T66joukulud -89290 -118853 -114 303 -101875 -90 297
PGhivara kulum ja véartuse langus -6507 -9085 -9085 -5676 -6539
Muud érikulud -1023  -365 -55 -65 -1

KOKKU ARIKASUM (-KAHJUM) 20944 30471 14962 25702 9292
Muud finantstulud ja -kulud -950 -1092  -1103 -1144 -1142

KASUM (KAHJUM)

ENNE TULUMAKSUSTAMIST 19994 29379 13859 24558 8150
Tulumaks -3398 0 -2658 -2658 -2658

ARUANDEAASTA KASUM

(KAHJUM) 16596 29379 11201 21900 5492

Allikas: Osatihing Elke sensor majandusaasta aruanne 2012; 2013; 2014, 2015.
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Lisa 9. Elke Sensor OU rahavoogude aruanne

RAHAVOOGUDE ARUANNE 2010 2011 2012 2013 2014
RAHAVOOD

ARITEGEVUSEST

Arikasum (kahjum) 20944 30471 14962 25702 9292

Korrigeerimised
Pohivara kulum ja véirtuse langus 6507 9085 9085 5676 6539

Kasum (kahjum) pohivara miitigist -3835 0 0 -8750 -6083
Muud korrigeerimised 5549 4309 -12109 -2695 -14642
Kokku korrigeerimised 8221 13394 -3024 -5769 -14186
Aritegevusega seotud nduete
ja ettemaksete muutus 11592 -43629 20817 27397 -7520
Aritegevusega seotud kohustuste
ja ettemaksete muutus -4848 36492 -10769 -14965 -6151
Laekunud intressid 102 58 47 7 8
KOKKU RAHAVOOD
ARITEGEVUSEST 36011 36786 22033 32372 -18557
RAHAVOOD

INVESTEERIMISTEGEVUSEST
Tasutud materiaalse ja

immateriaalse pOhivara soetamisel ~ -14 905 0 0 -16 250 -19 821
Laekunud materiaalse ja
immateriaalse pohivara miiligist 383 0 0 8750 6083
KOKKU RAHAVOOD
INVESTEERIMISTEGEVUSEST -11070 0 0 -7500 -13738
RAHAVOOD
FINANTSEERIMISTEGEVUSEST
Saadud laenud 15339 0 0 0 0
Makstud intressid -1053 -1150 -1151 -1151 -1151
Makstud dividendid -12782 0 -10000 -10000 -10 000
Makstud ettevotte tulumaks -3398 0 -2658 -2658 -2 658

KOKKU RAHAVOOD
FINANTSEERIMISTEGEVUSEST  -1894 -1150 -13809 -13809 -13809

KOKKU RAHAVOOD 23047 35636 8224 11063 -46104
RAHA JA RAHA EKVIVALENDID

PERIOODI ALGUSES 35191 58238 93874 102098 113161
RAHA JA RAHA EKVIVALENTIDE

MUUTUS 23047 35636 8224 11063 -46104
RAHA JA RAHA EKVIVALENDID

PERIOODI LOPUS 58238 93874 102098 113161 67 057

Allikas: Osaiihing Elke sensor majandusaasta aruanne 2012; 2013; 2014; 2015.
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Lisa 10. Finantsanaliiiisi mudeli sisendaruannete leht

Allikas: Autori koostatud.
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SUMMARY

THE CONSTRUCTION OF FINANCIAL ANALYSIS SPREADSHEET MODEL
FOR A MICRO ENTERPRISE

Klaarika Prii

The purpose of this thesis was to construct a financial analysis model suitable for micro
enterprises (companies with less than 10 employees). The primary purpose of any
business is to maximize profits for its owners. Financial analysis is a means for achieving
that goal. This thesis consists of two chapters. The first chapter described three main
methods for financial analysis: horizontal and vertical analysis of financial statements and
ratio analysis. Micro enterprises do not employ a financial manager which means that
using said methods is not always manageable for the owners.

The analysis of literary sources revealed that a large part of many countries' business
sectors consists of micro enterprises. This means that the sustainability of said enterprises
is important and the need for financial analysis model which takes into account the
requirements of micro enterprises is great. Financial analysis makes it possible to
ascertain the current situation of an enterprise, its solvency, position compared to its
competitors and to make informed financial decisions thereby reducing the risk involved
in the decision making process. The horizontal and vertical analysis of financial
statements helps to discover what changes have taken place in the enterprises economic
indicators and ratio analysis shows the effect of these changes. The ratios used in the
financial analysis of micro enterprises were divided into four groups: liquidity ratios,
financial leverage ratios, profitability ratios and activity ratios. Using spreadsheet
programs to calculate different ratios simplifies the financial analysis process. By taking
advantage of spreadsheet capabilities the user can create models that use different inputs,

contain formulas and can generate different outputs.
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The second chapter of this thesis described the financial analysis model which creation
was the main purpose of this thesis. The inputs of the model are different financial
statements (balance sheet, income statement, cash flow statement) and outputs include
the vertical and horizontal analysis of balance sheet and income statement and matching
graphs that allow to give a better overview of changes that have taken place during a
certain time period. The model allows to calculate the values of different financial ratios
(current ratio, quick ratio, debt to equity, return on equity, return on assets, profit margin,
assets turnover, days inventory held, days sales outstanding and days accounts payable
outstanding), graphically portray changes taken place over certain time period and carry
out comparisons between the result of other enterprises in the same line of activity based

on values published by the Estonian Statistical Office.

The model was constructed using spreadsheet Microsoft Excel 2016 and the necessary
data was gathered from publicly accessible databases. The data about micro enterprises
of Estonia and statistical data about different financial ratios comes from Estonian
Statistical Office database. Data about the contents of financial statements of enterprises
form different line of businesses comes from the information bank of Aripdev, which

mediates data about every registered company in Estonia.

The author sees possibilities to develop the model further by adding:
e capabilities to make prognosis;

e possibilities to make comparisons with direct competitors;

e more different graphs;

e recommendations for improving different indicators.

The finished model allows to carry out financial analysis of any micro enterprise by
entrepreneurs with different backgrounds. In addition, the model can be used for learning
purposes. It allows the user to quickly assess the position of a company compared to
others in the same line of business. Added graphs make it easier to find links between

different financial indicators.

The finished model takes into account the needs of a micro enterprise, unlike most other

available financial analysis models. The model does not contain excess data rows and
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calculations which are not needed by micro enterprises. In addition, the model is easy to
change so it can meet the needs of any micro enterprise.

The finished financial analysis spreadsheet model does not require in-depth knowledge
of the theory of financial analysis, and is therefore suitable for micro enterprises which
cannot afford to hire a specialist for every management area. However, the understanding
of the meaning of ratios used in the model and the work principles of a spreadsheet

program are necessary for the implementation of the finished model.
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