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SISSEJUHATUS

Viimasel kolmel aastal on olnud majandussektorites vdga keerulised ajad, mil {ile maailma on levimas
pandeemia ning sellega kaasnevad majandusraskused. Just selle tottu on véga téhtis, et ettevotted
jélgiksid oma finantsnditajaid. Jdlgimiseks on vdimalik kasutada finantsnditajate analiiiisi
metoodikat, mille pohjal on voOimalik tdlgendada minevikusiindmusi, seostades neid

finantstulemustega ning teha nende alusel tuleviku tarbeks juhtimisotsuseid. (Nukka, 2018, 1k 10)

Koroonaviiruse pandeemia on pdhjustanud globaalse kriisi, tuues endaga kaasa erinevad mdojud
koigile majandussektoritele. Peaaegu koik riigid iile maailma kehtestasid eelneval kolmel aastal
(2019-2021) karmid piirangud, et peatada viiruse levik. Majanduslik kahju oli méddapéddsmatu ning
kujutas endast suurimat majanduslikku Sokki, mida maailm aastakiimnete jooksul kogenud on.
Baasprognoosi kohaselt oli globaalne SKP védhenenud 2020. aastal 5,2 protsenti. Pandeemiast
pohjustatud majanduskriis jittis suured negatiivsed jéljed investeeringutele ja ka iilemaailmsele
kaubandustegevusele ning tekitas suuri tarneraskuseid. Kriis tdi esile vajaduse kiirete meetmete
jarele, et leevendada pandeemia tagajérgi nii tervisega kui majandusega seotud aspektidest. Seega
tuleks koigil ettevotetel olla kursis ettevotte hetkeseisuga, et analiiiisida, mis saab tulevikus edasi ning

kuidas kéituda, et ettevdtte finantsnditajad oleksid jatkusuutlikud. (The World Bank, 2020)

Finantsnditajate vordleva analiilisi abil on voOimalik luua seoseid finantstulemuse ja ettevotteid
mojutavate sise- ja viliskeskkonna tegurite vahel, et teha paremaid juhtimisotsuseid tuleviku tarbeks.

(Nukka, 2018)

Finantsnditajate analiilis on osa kogu ettevotte majandustegevusega seotud majandusnditajate
analiiiisist. See on suunatud peamiselt tekkepdhiste finantsnéitajate analiilisimisele, kuid ka
kassapohisele analiiiisile. Finantsnditajate analiiiisi tulemusena saadakse teavet ettevotte
finantsolukorra kohta ning alusandmeid kogutakse raamatupidamisaruannetest, mille pdhjal tehakse
analiilis. Pohilised aruanded, mida kasutatakse, on: bilanss, kasumiaruanne ja rahavoogude aruanne,

eelarvestatud aruanded ja lisad. (Udras, 2006)

Teema aktuaalsus tuleneb viga muutlikest majandusoludest. Koroonapandeemia mdju majandusele
on mitmekihiline ning selle kestus ja jarelmdjud teadmata. Ettevotted tegelevad aga vidhe oma
finantsnditajate pohjaliku analiiiisiga, ent see on vajalik, et teha sellest adekvaatseid jareldusi ja olla

ka edaspidi jatkusuutlikud ning konkurentsivoimelised. (Purju, 2020)



Jatkusuutlik &ritegevus tdhendab ettevotte toimimist viisil, kus pooratakse oma pdhitegevusega
kooskolastatult strateegilist tahelepanu:

e keskkonnasdbralikule toimimisele;

o tOOtajate tervisele, eraelule ja arengule;

e vordsele kohtlemisele ja inimdigustele;

e kogukonna kaasamisele ja tihiskonna arendamisele;

e ldbipaistvale ja eetilisele dritegevusele. (Siller, 2015)

Loput6d uurimisobjektideks on Eesti kapitaliga ettevotted Coop Eesti Keskiihistu ning Selver AS.
Ettevotete peamiseks tegevusvaldkonnaks on hulgi- ja jaekaubandus. Coop Eesti Keskiihistu on
vanim ja suurim jackaubanduse valdkonnas iihiselt tegutsev grupp Eestis. Selle nime all toimetab 18
iseseisvat piirkondlikku tarbijate iihistut kokku ligi 330 kaupluse, 5500 td66taja ja 75 000
klientomanikuga. Selver AS on Eesti jaekett, kuhu kuulub enam kui 70 kauplust: Selveri ja Delice’i
super- ja hiipermarketid ning Selver ABC viikekauplused. Selver AS kuulub AS Tallinna Kaubamaja
Gruppi.

Loputoos teostatakse Coop Eesti Keskiihistu ning Selver AS 2019-2021 aastate finantsniitajate
vordlev analiiiis, et vélja selgitada, kas vaadeldavatel aastatel kestnud koroonakriis on mojutanud
ettevotete finantsolukorda. Teostatav finantsnditajate vOrdlev analiiiis annab {ilevaate

finantsmajanduslikust olukorrast ning voimaldab teha otsuseid tulevikuks, kui need on vajalikud.

Loput6d eesmérk on analiilisida jackaubandusettevotete finantsnditajaid vahemikus 2019-2021 ja

tuua vélja ettepanekuid finantsolukorra parendamiseks.

Loputdd eesmirgi saavutamiseks plistitatakse jairgmised uurimisiilesanded:

e koostada loput66 metoodika;

o kirjeldada teoreetiliste allikate pdhjal finantsnéitajate analiiiisi vajalikkust, eesmérke ja analiiiisil
kasutatavaid infoallikaid;

e csitada finantsniitajate vordleva analiiiisi tarbeks sobivad meetodid;

¢ analiitisida Coop Eesti Keskiihistu ja Selver AS majandusaasta aruandeid aastatel 2019-2021 ja
vorrelda nende tulemusi, selgitamaks vilja ettevotete finantsolukord,;

o teha analiilisist jareldused ja vajadusel tuua vilja ettepanekud finantsolukorra parendamiseks.



Loputdd koosneb kahest peatiikist. Esimeses peatiikis selgitatakse 10put6é metoodikat, kus tuuakse
vélja 10putdo probleem, eesmérk ja andmete kogumise- ja analiilisimismeetodid.

Teises peatiikis kisitletakse ettevotete finantsniditajate teoreetilisi aluseid, milles kirjeldatakse
finantsnéitajate analiilisi vajalikkust ja eesmaérke, finantsnditajate analiiiisi infoallikaid, erinevaid
finantsnditajate analiiiisi vOimalusi, nditeks nagu horisontaal- ja vertikaalanaliiiis ning erinevad
suhtarvude analiiiisid. Kuna 16put66 on iilesehitatud vertikaalse pdhimdtte alusel, siis teostatakse

paralleelselt ka jackaubandusettevotete finantsnéitajate vordlev analiiiis.



1. LOPUTOO METOODIKA

Loput6d uurimisobjektideks on Eesti kapitaliga ettevotted Coop Eesti Keskiihistu ning Selver AS.

Keskiihistu ning Selveri peamiseks tegevusvaldkonnaks on hulgi- ja jackaubandus.

Coop Eesti Keskiihistu puhul on tegemist tulundusiihistuga. Tulundusiihistuseadus § 1 kohasel on
tulundusiihistu &riiihing, mille eesmérgiks on toetada ja soodustada oma litkmete majanduslikke huve

1abi tihise majandustegevuse, milles litkmed osalevad.

Coop Eesti Keskiihistu peakontor asub aadressil Suur-Sdjamie 70, Soodevahe, 75322 Harju
maakond. Coop Eesti Keskiihistu kuulub 100% Eesti tarbijatele ning ettevite on vanim ja suurim
jaekaubandusvaldkonnas iihiselt tegutsev grupp Eestis. Coop Eesti nime all tegutseb lisaks
Keskiihistule veel 18 iseseisvat tarbijate thistut (330 kaupluse, 5500 too6taja ning 75 000
klientomanikuga). 1917. aastal asutati Coop Eesti Keskiihistu, et parendada piirkondlike iihistute

omavahelist koostood.

Loputoods on Coop Eesti Keskiihistu puhul aluseks voetud konsolideeritud aruanded, kus kajastuvad
Coop Eesti Keskiihistu ning tema tiitarettevotete Coop Investeeringud OU ja Coop Energia OU
finantsniitajad. Loputoos ei ole kajastatud ega arvesse voetud iilejdédnud Coopi nime all iseseisvalt

tegutsevate lihistute majandusaasta aruandeid.

Selver on Eesti jaekett, kuhu kuulub enam kui 70 kauplust: Selveri ja Delice’i super- ja hiipermarketid
ning Selver ABC viikekauplused. Selver AS kuulub AS Tallinna Kaubamaja Gruppi. 2020. aastal
omandas Selves AS endale ABC Supermarkets AS aktsiad 100% ulatuses, mille tulemusena lisandus
16 uut Comarketi kauplust nii Harju-, Tartu- kui ka Pdrnumaal. Lisaks omandati selle kdigus kaks

Delice toidupoodi Viimsis ja Parnus ning Solarise toidupood.

Esimene Selveri kauplus avati 1995. aastal Lasnaméel. Suurim laienemine toimus 2002. aastal, kui

Selver kahekordistas enda kaupluste arvu. Selveri todtajate arv 2021. aasta I'V kvartalis oli 3317.

Loputdds on Selver AS andmed esitatatud terve kontserni kohta sealhulgas tiitarettevotted Kulinaaria
OU ja ABC Supermarkets AS. Loputdds ei ole kajastatud AS Tallinna Kaubamaja Grupp

majandusaasta aruandeid.

Jackaubandusettevotetel on palju konkurente, sellepdrast tuleb olla kursis konkurentide

finantsnditajatega. Peamise vaatluse alla tulevad kahe konkureeriva ettevitte majandusaasta



aruanded, mille alusel tehakse finantsaruannete horisontaal- ja vertikaalanaliilis ning suhtarvude

analiiis.

Teema on aktuaalne muutlike majandusolude tottu. Ettevotted tegelevad vihe oma finantsniitajate

pohjaliku analiiiisiga, ent see on vajalik, et teha jareldusi ettevotete finantsniitajatest.

Loput6d eesmirk on analiilisida jackaubandusettevotete finantsniditajaid vahemikus 2019-2021 ja

tuua vélja ettepanekuid finantsolukorra parendamiseks.

Loput6d eesmérgi saavutamiseks piistitatakse jargmised uurimisiilesanded:

e koostada I6putd6 metoodika;

e kirjeldada teoreetiliste allikate pohjal finantsniitajate analiiiisi vajalikkust, eesmérke ja analiiiisil
kasutatavaid infoallikaid;

e csitada finantsniitajate vordleva analiiiisi tarbeks sobivad meetodid;

e analiiiisida Coop Eesti Keskiihistu ja Selver AS majandusaasta aruandeid aastatel 2019-2021 ja

vorrelda nende tulemusi, selgitamaks vilja ettevotete finantsolukord,;

teha analiiiisist jareldused ja vajadusel tuua vilja ettepanekud finantsolukorra parendamiseks.

Loputod labiviimiseks kasutatakse deduktiivset pohimotet. Deduktiivne ldhenemine voimaldab
toetada voi lahendada olemasolevaid teooriaid, samal ajal uurija aega kokku hoides, kuna pole vaja
uut teooriat vilja mdelda. Samas voib tekkida ka tilemédédrane tihest allikast info talletamine, mis voib
uurija eest varju jatta tihtsaid niiansse ja kontekstist tulenevaid eripédrasid arvesse vottes voib

16pptulemus uurija uuringu tulemusi tugevalt mojutada. (Kalmus, Masso, & Linno, 2015)

Antud 16put66 puhul on tegemist kvantitatiivse juhtumiuuringuga, kus analiiiisitakse
jackaubandusettevitete  finantsnditajaid. = Kvantitatiivsel —meetodil  kasutatavaid  objekte
iseloomustavad suurused on arvulised ja andmeid analiilisitakse matemaatiliste meetoditega.

Kvantitatiivse meetodi jareldused on peamiselt arvuliselt kirjeldatavad. (Laanpere, 2017)

Kvantitatiivse uuringu puhul toetutakse jareldustele varasematest uuringutest, teooriatest ja andmete
kogumise kavandamisele ning tehakse jareldusi vaatlusandmete statistilisele analiilisile tuginedes.

(Hirsjarv, Remes, & Sajavaara, 2010, 1k 131)

Andmekogumise meetodina kasutatakse dokumendivaatlust, mille kédigus voetakse uurimise alla

ettevotete 2019.-2021. majandusaasta aruanded. Aruannete valikul on ldhtutud antud aastate



aktuaalsusest, mdjutatuna koroonaviirusest ning majanduslangusest. Antud andmeid analiilisitakse

teoreetilistest allikatest toodud néitajatega.

Loput6o pdhineb andmeanaliiiisil, kus voetakse kasutusele erinevad andmete analiitisimise meetodid:
finantsaruannete muutuste analiiiis ehk horisontaal- ja vertikaalanaliiiis, suhtarvude analiiiis ning
vordlusmeetod. Horisontaalanaliiiisil vorreldakse mitme erineva perioodi nditajaid ning tuuakse vélja
muutused nii rahalises védringus kui ka protsentides. Suhtarvuanaliilis vdimaldab esile tuua
finantsnéitajate seosed ning teostada vordlevanaliiiisi eri suundades ja tasemetel (Alver & Reinberg,
2002, lk 307). Vertikaalanaliiiisil ehk struktuurianaliiisil vorreldakse erinevate néitajate voi kirjete
suhet monda olulisemasse niitajasse. Koiki finantsnditajaid vorreldakse konkurendi vastavate

nditajatega.

Loput6o iilesehitus on parema loetavuse tagamiseks vertikaalne ehk teoreetiline késitlus vaheldub

empiirilise analiilisiga.



2. JAEKAUBANDUSETTEVOTETE FINANTSNAITAJATE
VORDLEV ANALUUS

Finantsniitajate vordleva analiiiisi pohieesmdrgiks on tegevuse jitkusuutlikkuse ja edasise
rahavoogude genereerimise vOime, samas ka védrtuste hindamine olemasolevatele andmetele
tuginedes. Antud analiilis aitab hoida olemasolevaid investoreid ja kreeditore, informeerides neid
aritegevuste kéekdigust. Finantsnditajate vordleva analiilisi aluseks voetakse raamatupidamise
bilansid, kasumiaruanded, rahavoogude aruanded ning omakapitali muutuste aruanded. (Botskova &

Teearu, 1997, 1k 11)

Jargnevas peatiikis on vélja toodud majandusaasta aruande koosseisu kuuluvad finantsaruanded ning
selgitused, mis analiilise nende aruannete pdhjal on vdimalik teha ja milliseid jdreldusi neist

tulemustest teha saab.
2.1 Finantsniitajate vordleva analiiiisi vajalikkus, eesmirgid ja infoallikad

Raamatupidamise Seaduse (ka RPS) § 17 15ige 1 kohaselt peavad finantsarvestuse korraldamine ja
finantsaruandluses kasutatavad arvestuspohimdtted ning informatsiooni esitlusviis olema kooskdlas

antud seaduses sitestatud nduetega ja iihega jargmisest kahest finantsaruandluse standardist:

1. Eesti finantsaruandluse standard;

2. Euroopa Parlamendi ja ndukogu midruses (EU) nr 1606/2002 rahvusvaheliste
raamatupidamisstandardite kohaldamise kohta (EUT L 243, 11.09.2002, 1k 1-4) sitestatud korra
kohaselt Euroopa Komisjoni vastu voetud rahvusvaheline finantsaruandluse standard (edaspidi

otsekohalduv standard). (RPS § 17)

Standardite, seaduse ja juhendite eesmérkiks on kirjeldada ndudeid, mida esitatakse kasumit
taotlevate ettevotete finantsaruannetele, kindlustamaks ettevotte finantsaruannete vorreldavus
eelmiste perioodidega ja teiste ettevotete aruannetega. Juhendmaterjalides on toodud vilja esitatavate
aruannete struktuur ja miinimumnduded nii liksiku ettevdtte kui ka grupi ettevotete konsolideeritud

aruannete kohta. (Kallas, 2002, 1k 236)

Finantsnditajate vOrdleva analiilisi eesmérk on ettevitete tegevuse jéitkusuutlikkuse tagamine,
rahavoogude genereerimise vOime ja védrtuste hindamine tuginedes mittetdielikele andmetele.

Omanike puhul peaks oluliseim olema véértuste maksimeerimine, samuti peaksid likviidsus- ja
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riskieesmirgid olema vaadeldavad kui kitsendused pShieesmirgi tditmisel. Likviidsuse, maksevoime
ja riskidega seotud probleemide korral tehtavad analiitisid on esmajirgus vajalikud laenuandjatele,
kelle huvides need koostatud on (hindavad ettevotet nende nditajate pohjal). (Haldma, Listra, &

Mullaste, 2003, 1k 8)

Lisaks on finantsnditajate analiilisi pohieesmargiks kindlustada investoreid, kreeditore ja aruannete
teisi kasutajaid informatsiooniga. Uksnes firma kasumist ja miiiigitulust lihtudes ei ole sealt saadav
informatsioon piisav, tihtsate otsuste langetamiseks. Vajalik on ettevdtte tegevuse terviklik analiiiis
ja tulemustest ldhtuv tuleviku vaadete prognoosimine. Analiiiis tugineb ettevdtte finantsaruannetele

ning muule infole ettevdttest ja majandusharust, kus tegutsetakse. (Alver & Reinberg, 2002, 1k 297)

Eestis sitestab majandusaasta aruande koostamise Raamatupidamise Seadus. Antud seaduse § 14

lg 1 kohaselt on raamatupidamiskohustuslane kohustatud 10ppenud majandusaasta kohta koostama
majandusaasta aruande, mis koosneb raamatupidamise aastaaruandest ja tegevusaruandest. (RPS §
14)

Aastaaruandele lisatakse audiitori arvamus (kui audiitorkontroll on kohustuslik) ja dritihingute puhul

majandusaasta kasumi jaotamise ettepanek. (Alver, J. & Alver, L., 2017, 1k 76)

Finantsaruandluse analiiiis tehakse aruandluse pohivormide pohjal. Raamatupidamise seadus § 15 Ig
2 sdtestab, et raamatupidamise aastaaruanne koosneb pdhiaruannetest — bilansist, kasumiaruandest,

rahavoogude aruandest, omakapitali muutuste aruandest ning lisadest. (RPS § 15)

RPS § 18 lg 1 kohaselt on bilanss raamatupidamisaruanne, mis kajastab teatud kuupédeva seisuga
raamatupidamiskohustuslase finantsseisundit (vara, kohutised ja omakapital) — seda kasutatakse

peamiselt finantsseisukorra hindamisel. (RPS § 18)

Kui analiiiisi infoallikaks on bilanss, siis on selle eesmérgiks vilja selgitada, kust raha saadi ning kus
seda kasutati. Selle kédigus kajastatakse koikide bilansikirjete muutumised vastavas perioodis. Kui
varade kirjed suurenevad, nimetatakse seda finantseerimise kasutamiseks ning kui varade kirjed
vihenevad, nimetatakse seda finantseerimise allikaks. Kohustiste puhul on kirjete suurenemine
finantseerimise allikas (lithiajalised kirjed on suurenenud) ning kohustiste vihenemist nimetatakse
finantseerimise kasutamiseks. Seega selgitatakse analiilisi kdigus vélja aruandeperioodil tehtud
pikaajalised investeeringud ja finantseerimisallikad ning lithiajalised investeeringud ja
finantseerimisallikad. Kokkuvdtvalt aitab bilanss hinnata finantseisundit ja likviidust ettevottes

iildiselt, andes lilevaate, milline on ettevotte varade ning kohustiste olukord. Kui suures ulatuses
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moodustuvad varadest varud ja pdhivarad ning kui suures ulatuses varadest on soetatud omakapitaliga

ning millisel médral volakapitaliga. (Teearu & Krumm, 2005, lk 18)

Olemas on ka kriteertumid finantseerimisallikate kasutamiseks:

e pikaajalised investeeringud peavad olema finantseeritud piisivatest allikatest nagu néiteks
pikaajalised kohustised ja omakapital;

¢ finantseerimisallikate struktuuris peaks voorkapitali suhe omakapitaliga vastama ettevotte poolt
kehtestatud nduetele;

¢ liihiajaliste finantsallikate ja lithiajaliste investeeringute suhe peaks olema kooskolas ettevotte

poolt soovitud lithiajalise volgnevuse kattekordaja tasemega. (Teearu & Krumm, 2005, lk 19)

Bilansist saab vilja lugeda, kui palju on ettevdttel vara ning selle pdhjal saadakse ka teada, millega

seda finantseeritakse. (Aruste, 2007, 1k 23)

Kui bilanss kajastab ettevotte seisu teatud aja jooksul, siis kasumiaruandest saadakse iilevaade kogu
aruandeperioodi kohta. (RPS § 18)

Raamatupidamise seadus §18 lg 2 sdtestab, et kasumiaruanne (tulude ja kulude aruanne) on
raamatupidamisaruanne, mis kajastab raamatupidamiskohustuslase aruandeperioodi finantstulemust
(tulusid, kulusid ja kasumit voi kahjumit). Kasumiaruanne on aluseks tegevustulemuste hindamisel

(RPS § 18). Kasumiaruannet analiilisides saab vilja lugeda, millised on ettevdtte peamised tulude ja

kulude komponendid. (Keskiila, 2019, lk 24)

Jargnevalt on selgitatud kasumiaruande tulude ja kulude olemust.

Raamatupidamise Toimkonna juhend (ka RTJ) 1 sétestab, et tulu on majandusliku kasu suurenemine
aruandeperioodil varade lisandumise/suurenemise voi kohustiste vdhenemisena, mille tulemusel
omakapital suureneb, vélja arvatud omanike sissemaksed omakapitali. (SME IFRS 2.23).

Lisaks on RTJ 1 vilja toodud, et kulu on majandusliku kasu vihenemine aruandeperioodil varade
vihenemise/ammendumise v3i amortisatsioonina voi kohustiste tekkimisena. Selle tulemusena

omakapital viheneb vélja arvatud omakapitali arvel omanikele tehtud viljamaksed. (SME IFRS 2.23)

Lisaks bilansile ning kasumiaruandele kuulub majandusaasta aruande koosseisu ka rahavoogude

aruanne.
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Raamatupidamise seadus § 19 Ig 1 sétestab, et rahavoogude aruanne on raamatupidamisaruanne, mis
kajastab raamatupidamiskohustuslase aruandeperioodi rahavoogusid (raha ja raha ekvivalentide
lackumisi ning véljamakseid).

Rahavoogude aruannet analiiiisides hinnatakse ettevotte voimet genereerida raha ja selle 1dhendeid.
Analiitisi tulemusena on vdimalik vilja lugeda, kuidas ettevote majandamisega hakkama saab ning
kas ettevote on jatkusuutlik ka tulevikus, hinnates hetke olukorda. Rahavoogude aruandest saab tuua
vilja olulisemad kiisimused — kas dritegevuse rahavoog on positiivne, kui suur on ettevotte rahajadk
ja kust ettevote on raha juurde saanud. (Teearu, 2020) Rahavoogude aruanne aitab hinnata ettevotte
maksevoimet ning likviidsust. Ettevotetel, kellel rahavood on madalamad, kui jooksvad tihtajalised
kohustised, vdib oodata ees tdendoliselt likvideerimine vai pankrot. (Kallas, 2002, 1k 258)
Rahavoogude aruande eesmirgiks on anda teavet rahalise seisundi muutumise kohta, aidata hinnata
raha lackumise ja véljamineku planeerimist, prognoosida ettevdtte rahalisi sisse- ja vdljaminekuid
ning hinnata ettevotte voimet maksta dividende aktsiondridele ja intresse laenuandjatele. (Keskiila,
2019, Ik 135)

Rahavoogude aruande analiiiisil on oluline, et seda seostatakse terve ettevotte tegevuse (strateegia,
turg, kliendid, juhtimine, personal jne) ja tegevuskeskkonna (turg, konkurents, tegevuspiirkonnad
jne) analiilisiga. Voimalik on 14bi viia mitmel eri moel analiiiisi, valik sdltub ajalisest aspektist, kas
soovitakse analiitisida moodunud, tulevast voi jooksvat perioodi. Vastavalt nendele ajakésitlustele
saab ldbi viia moddunud perioodide rahavoogude analiiiisi, tulevaste perioodide rahavoogude

analiiiisi ja jooksva perioodi rahavoogude analiilisi. (Karu & Zirnask, 2001, 1k 214)

Rahavoogude aruande analiilisis on oluline vaadelda erinevaid finantsaruandeid tervikuna, niiteks
seostada rahavoogude aruandega ka bilansi ja kasumiaruande vastavaid néitajaid. (Karu & Zirnask,
2001, lk 216) Samuti tuuakse RPS § 19 wvilja, et rahavoogude aruandes kajastatakse
raamatupidamiskohustuslase aruandeperioodi lackumisi ja vdljamakseid vastavalt nende eesmargile

aritegevuse, investeerimistegevuse ja finantseerimistegevuse rahavoogudeks. (RPS § 19)

Aritegevusest tulenev rahavoog annab iilevaate ettevotte vdimest genereerida piisavalt raha, et tasuda
ettevotte kohustisi, teha uusi investeeringuid ning maksta vélja dividende. Investeermistegevusest
tulenevad rahavood kajastavad kulutuste suurust, eesmédrgiga saada tulu tulevikus.
Finantseerimistegevusest tulenev rahavoog aitab prognoosida tulevasi rahavoogusid. (Kallas, 2002,

Ik 252)

Rahavoogude aruannet kasutatakse ka ettevotte vadrtuste hindamisel.
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2.2 Finantsaruannete horisontaal- ja verikaalanaliiiis

Horisontaal- ehk trendianaliiiisil vorreldakse mitme erineva perioodi niitajaid ning tuuakse vélja
erinevate rahavoogude aruande elementide muutused. Vorreldakse arvniitajate, hélvete kui ka
suhtarvude muutusi. Enamjaolt kasutakse horisontaalanaliilisi erinevate perioodide rahavoogude

vordlemiseks. (Karu & Zirnask, 2001, 1k 228)

Horisontaalse metoodika puhul méadratakse rahalised ja protsentuaalsed muutused finantsaruannetes,
korvutades erinevate aastate aruanded ja analiilisides seal toimuvaid muutusi horisontaalanaliiiisi
menetlusel. Horisontaalanaliiiisi kdigus saab vilja selgitada rahaliselt tulukust ja finantsseisundit
mdjutavaid elemente. Protsentuaalkuju horisontaalanaliiiisil annab vdimaluse hinnata perspektiivi ja

muutuste olulisuse taset. (Riinkla, 2003, 1k 60)

Bilansi puhul tdhendab horisontaalne analiilis, et hinnatakse, kuidas ning millises ulatuses on
bilansikirjete jadk aastast aastasse muutunud. See tdhendab, et esimese aasta jadgid on nditeks 100%,
kui aga nduded kasvavad jargmise aastaga 5%, siis tulemuseks kokku oleks 105%. Esimese aastaga

vorreldes oleks kasv seega kumulatiivne. (Ilisson, 2004, 1k 79)

Kasumiaruande horisontaalanaliiiis nditab tulude ja kulude kasvu. Kasumiaruande puhul, mis on
koostatud kululiikide 15ikes, on voimalik kasutada horisontaalset analiiiisi, et vélja selgitada, milline

kirje tipsemalt finantsseisundit negatiivselt mojutab. (Ilisson, 2004)

Horisontaalanaltuisi arvutusvalemiks on:

analilisitava perioodi naitaja—baasperioodi niitaja

x 100. (D)

baasperioodi niitaja
Jargnevalt on analiilisitud Coop Eesti Keskiihistu ja Selver AS bilanssi ja kasumiaruannet.

Coop Eesti Keskiihistu bilansi horisontaal- ja vertikaalanaliiiis on vélja toodud lisas 1 (Lisa 1) ning

kasumiaruande horisontaal- ja vertikaalanaliiiis on vélja toodud lisas 3 (Lisa 3).

Selver AS bilansi horisontaal- ja vertikaalanaliiiis on vilja toodud lisas 2 (Lisa 2) ning kasumiaruande

horisontaal- ja vertikaalanaliiiis lisas 4 (Lisa 4).
Jargnevalt analiilisitakse molema ettevotte bilansse ja kasumiaruandeid horisontaalselt.

Bilansi horisontaalanaliiiis nditab, et Coop Eesti Keskiihistu pohivarade maht 2021. aastal oli 76

mln eurot, kasvades vorreldes 2020. aastaga 14 mln eurot ehk ligi 22,6%. Suurima tulususe tdid
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investeeringud tlitar- ja sidusettevotjatesse, mis vorreldes 2020. aastaga tdusis 54,8% ehk ligi 14,4

mln. Samas langesid kinnisvarainvesteeringud samaaegselt vorreldes 2020. aastaga ligi 20,6%.

Selver AS puhul oli ndha aga pigem langustrendi pdhivarade osas. Kui 2020. aastal olid pohivarad

umbkaudu 76,1 mln eurot, siis 2021. aastaks olid need langenud 51,1 mln euroni ehk 32,9%.

Coop Eesti Keskiihistu varade kasv 2021. aastal oli 19 mln ehk 17% vorreldes varasema aastaga,

samas Selver AS varade kasv oli 3 mln ehk kdigest 2,4%.

Kohustiste poolt analiiiisides selgus, et suurim muutus toimus Keskiihistul 2021. aastal muud volad

kirjel, mis suurenes eelneva aastaga vorreldes 2,4 miln ehk lausa 765,1%.

Selver AS-i suurim muutus kohustiste poolel on toimunud 2020. aastal kirjel laenukohustised, kus

2019. aastaga vorreldes on pikaajalised laenukohustised suurenenud 10,3 mln vorra ehk ligi 19013%.

Kasumiaruande horisontaalanaliiiisis on ndha mirkimisvéédrset muutust Coop Eesti Keskiihistu
puhul, kus 2021. aastal vorreldes 2020. aastaga on kasum sidusettevotjatelt kasvanud 568,6% ning
arikulud on kahanenud 84,2%-i. Positiivne on see, et miiligitulu ja kasumi kasvu puhul ei ole

toojoukulud Keskiihistul palju kasvanud, mis néitab, et ettevote toimetab efektiivselt.

Horisontaalanaliiiisist on selgelt niha ka muude aritulude tdusu, kui 2020. aastaks oli muutus -3,5€
ehk dritulud olid vihenenud 2019. aastaga vdrreldes umbes -23 tuhat eurot siis 2021. aastaks on

nditaja tdusnud vorreldes 2020. aastaga 36,8% juurde ehk paranenud ligi 238 tuhat eurot.

Selver AS puhul on oluline muutus toimunud samuti drikasumis. Kui 2020. aastal oli drikasum
ettevottel 12,4 miljonit eurot, siis 2021. aastaks oli kirje muutunud 34,3%, olles saavutanud 16,6
miljonit eurot. Suur muutus oli mdjutatud 2020. aasta teises kvartalis omandatud ABC

Supermarketite tottu (lisandus 19 kauplust).

Kulude poolelt on suurim muutus toimunud pdhivara kulumi ja amortisatsiooni kirjel. 2020. aastal
vorreldes baasaastaga (2019) tousid antud kirjel kulud 47,8% ehk ligi 3 miljonit eurot. 2021. aastaks
on nditaja paranenud ehk muutus vorreldes 2020. aastaga on olnud ainult 20,3% ehk umbes 1,9

miljonit eurot.
Peale horisontaalanaliiiisi on voimalik ettevotte finantsnditajaid analiilisida ka 14bi vertikaalanaliiisi.

Vertikaalanaliiiisil ehk struktuurianaliiiisil vorreldakse erinevate niitajate/kirjete suhet mdnda

olulisemasse néitajasse/kirjesse. (Karu & Zirnask, 2001, 1k 232)
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Vertikaalanaliitisi arvutusvalemiks on:

analiiisitava perioodi niitaja

x 100. )

baasperioodi niitaja

Vertikaalanaliilisi puhul keskendutakse konkreetsele aruandele, uurides {iiksnes selle aruande
erinevaid finantsnditajate seoseid. Vertikaalanaliiiisil viiakse aruannete informatsioon parema
analiilisi tarbeks rahaliselt kujult protsentuaalsele. Selle tulemusena on voimalik bilansis nidha eri
aktiva- ja passivaartiklite suhtelist tdhtsust ning kasumiaruandes leida eri kululiikide osamiira

miitigitulemist kasumi moodustumisel. (Riinkla, 2003, 1k 60)

Bilansi vertikaalne analiiiis nditab bilansikirjete suhet bilansimahuga. Kasumiaruande vertikaalne

analiilis nditab iga kirje suhet miiligituludesse. (Ilisson, 2004, lk 79)

Bilansi vertikaalanaliiiisiga on vdimalik leida varade ja finantseerimisallikate paigutust, uurida
diinaamilisust ning teostada vastavad vordlused. Tavaliselt on normideks konkurentide ja tootmisharu
vastavad néitajad. Kasumiaruandes on pdhinditajaks miiligitulu ja vastavalt sellele miiratakse teiste
nditajate osakaalud. Vdimalik on ka hinnata ettevotte laenukapitali kasutamist. Kui pikaajaliste
kohustiste osakaal on suurenuenud, tuleks analiilisida, milleks on ettevote lisakapitali vajanud
(tavaliselt pohivara ostuks). Vaadeldes aga pohivarade muutusi ja osatdhtsust, on voimalik nédha, kas

ettevote on kasutanud pikaajalisi laenukohustisi sihtotstarbeliselt. (Lddts & Kasendi, 2004, 1k 24)

Paremaks iilevaate saamiseks on jdrgnevatel Joonistel 1 ja 2 kujutatud Coop Eesti Keskiihistu

bilansikirjete struktuur.

Ettemaksed 1 0,3%
Muud nouded 1 0,3%
Raha 1 1,2%
Immateriaalne pohivara [ 3,1%
Nouded ostjate vastu NI 5.8%
Varud I 13,4%
Nouded liikmesiihistute vastu NG 20.9%
Materiaalne pohivara I 23,9%
Investeeringud tiitar- ja sidusettevotjatesse I 31,2%

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35,0%

Joonis 1. Aktiva kirjete osatdhtsus varadest kokku
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Jooniselt 1 on ndha, et suurima osakaalu varadest vOtab enda alla investeeringud tiitar- ja
sidusettevotjatesse. Oluline osakaal on ka materiaalsel pdhivaral (23,9%) ning nduded
litkkmesiihistute vastu (20,9%). Viiksem osakaal kuulub ettemaksetele ning muudele nouetele, jdddes

osakaalult alla {ihe protsendi.

Kohustuslik reservkapital = 0,0034%
Osakapital nimivédartuses = 0,0465%
Saadud ettemaksed 1 0,3%
Volad ja ettemaksed 1 0,4%
Volad to6votjatele M 1,2%
Maksuvolad m 1,5%
Muud volad = 2.1%
Laenukohustised (lithiajalised) m 2.1%
Muud reservid n— 5 0%
Aruandeaata kasum (kahjum) T ]2 1%
Laenukohustised (pikaajalised) T —— 4 1%
Eelmiste perioodide jaotamata kasum(kahjum) I S ]9.7%
Volad tarnijatele I 4 |, 5%

0,0%  5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35,0% 40,0% 45,0%

Joonis 2. Passiva kirjete osatdhtsus kohustistest ja omakapitalist kokku

Joonisel 2 on ndha, et volad tarnijatele moodustavad 41,5% kohusitstest ja omakapitalist kokku.
Olulise osa kohustistest ja omakapitalist kokku moodustab veel eelmiste perioodide jaotamata kasum
(19,7%) ning laenukohustised (14,1%). Viiksem osakaal passiva poolelt kuulub kohustuslikule
reservkapitalile, osakapitali nimivédrtusele, volad ja ettemaksed kirjele ning saadud ettemaksetele,

mis koik jddvad alla {ihe protsendi.

Bilansi vertikaalanaliiiisis Coop Eesti Keskiihistu puhul on aastatel 2019-2021 olnud pdhivarad ja
kdibevarad protsentuaalselt peaaegu muutumatud. Samas on niiteks pohivarad kokku eurodes

muutunud aga 2019. aastast 2021. aastani lausa 15 368 207 eurot.

Vertikaalanaliilisis ilmneb, et ettevotte pikaajalistes ja liihiajalistes kohustistes on toimunud iga
aastane kahanemine, 2019. aastal vastavalt 20,9% ja 52,4% ning 2021. aastaks on nditaja langenud

vastavalt 14,5% ja 48,6%, mis on positiivne, kuna ettevotte laenukohustised on vihenenud.

Paremaks iilevaate saamiseks on jargnevatel Joonistel 3 ja 4 kujutatud Selver AS bilansikirjete

struktuur.

17



Nouded ja ettemaksed (pohivara) I 0,1%
Ettemaksed 1 0,3%
Muud nduded ®m 0,4%
Raha mmm 1 5%
Nouded seotud osapoolte vastu = 1 7%
Laekumata kaardimaksed mm— 2 0%
Investeeringud tiitar- ja sidusettevitjatesse n— 8 4 3%,
Nouded ostjate vastu EE  ———— (5%,
Immateriaalne pohivara nEE —————— (), ]%
Antud laenud seotud osapooltele T ] 9, 4%,
Materiaalne pohivara e ) 5] %/,

\YSotemm ] 28,4%

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0%

Joonis 3. Aktiva kirjete osakaalud varadest kokku

Selveri puhul on ndha, et suurima osakaalu varadest kokku votavad enda alla varud (28,4%) ja

madalaim osakaal on nduetel ja ettemaksetel, mis on seotud pohivaraga (0,1%).

Volad ja ettemaksed = 0,0%

Kohustuslik reservkapital | 0,1%

Ettemakstud tulevaste perioodide tulud 1 0,4%
Boonuspunktidega seotud kohustus ® 0,6%
Rentnike ettemaksed ® 0,6%
Muud volad = 0,9%
Aktsiakapitali nimivadrtus = 1,1%
Saadud ettemaksed == 1,3%
Maksuvolad w3 5%,
Volad toovotjatele w3 5%,

Volad seotud osapooltelc 5 30,
Laenukohustised (pikaajalised) m— 5 6%,
Laenukohustised (lithiajalised) m— 6 0%

Eelmiste perioodide jaotamata kasum(kahjum) m————— 8 7%
Aruandeaata kasum (kahjum) ————— |3 6%
Volad tamijatele | 8 7%

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35,0% 40,0% 45,0% 50,0%

Joonis 4. Passiva kirjete osakaalud kohustistest ja omakapitalist kokku

Eelnevalt jooniselt 4 on niha, et suurim osakaal passiva kirjetest kuulub volad tarnijatele (48,7%)
ning sellele jargnevad aruandeaasta kasum (13,6%) ja eelmiste perioodide jaotamata kasum (8,7%).
Viiksema osa kohustistest ja omakapitalist kokku moodustavad kirjed volad ja ettemaksed ning

kohustuslik reservkapital, mis mdlema kirje puhul jdib alla 0,4%.

Selver AS bilansi vertikaalanaliiiisist saab vilja lugeda, et suurima osa 2019. aastal votab enda alla

varud, olles 31,3% varadest, 2020. aastaga on varude % kahanenud ning joudnud 27,8%-1, samas on
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varad kokku 2020. aastal suurenenud, ehk iildpildis on ka varud suurenenud 4,2 miljonit. 2021. aastal

oli varude osakaal varadest paranenud, olles 28,4%.

Kohustiste poolelt on suurim muutus toimunud kirjel volad tarnijatele, hdlmates 2019. aastal 51,7%
kohustistest ja omakapitalist kokku. 2021. aastaks on toimunud paranemine ning néitaja on langenud

48,7%-1.

Vertikaalanaliiiisist ilmneb, et kohustuslik reservkapital on 2019-2020. aastal piisinud muutumatu,

olles 1,1% kohustistest ja omakapitalist kokku.

Kasumiaruande vertikaalanaliiiis annab iilevaate kasumiaruande struktuurist, tuues vilja, kui suur
on tulude ja kulude osakaal miiiigitulust. Lisaks saab leida niiteks ettevotte maksukoormuse
miitigitulust ja milline on nende tegurite mdju kasumi moodustumisel. Kulude osakaalude vordlemine
annab tlevaate (kui tulemusi vorrelda konkurentidega), kas ja millisel méédral on konkurentidel

kulude {ile kontroll. (Ladts & Kasendi, 2004, 1k 11)

Vertikaalanaliiiisist on ndha, et suurima proportsiooni Keskiihistul votab igal aastal kaubad, toore,
materjal ja teenused, moodustades miiligitulust umbes 94,4%. Jargmine suurem kulu on t66joukulu,

kus iihe euro miitigitulu saamiseks tehti t66joukulusid keskmiselt 4,2-4,4 senti.

Selveri vertikaalanaliiiisist saab vilja lugeda, et suurima osakaalu miiiigitulust moodustab igal aastal
kirje kaubad, toore, materjal ja teenused, olles keskmiselt 76% kuni 77%. Keskmiselt on kdik nditajad

vaadeldava kolme aastaga piisinud muutumatud.

Lisaks kasumiaruande ning bilansi analiilisimisele on voimalik veel analiilisida ettevotte rahavoogude

aruannet nii horisontaalselt kui vertikaalselt.

Et rahavoogude aruande horisontaalanaliiiisi 14bi viia, valitakse esmalt analiiiisiks vajalikud néitajad,
tuuakse vélja neist olulisemad ning vorreldakse nii niitajate, hilvete kui ka suhtarvude muutusi. Peale
analiiiisi tulemuste selginemist hinnatakse tulemusi ning tehakse vastavad jareldused. (Karu &

Zirnask, 2001, lk 228)

Haélvete analiiiisi eesmargiks on tuua vilja erinevused eelarve ja tegelikkuse vahel. Hilbed saadavad
olla kas soodsad (oodatust kasumlikum tulemus) vodi ebasoodsad (oodatust halvem tulemus). (Karu

& Zirnask, 2001, 1k 229)
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Rahavoogude aruande horisontaalanaliiiis annab iilevaate ettevotte rahajdékide muutustest ning
kuidas on muutunud erinevad maksed erinevate aastate 1dikes. Rohku pdoratakse iiksnes

olulisematele muutustele kirjetes, mis on seotud otseselt pohitegevusega. (Udras, 2006)

Coop Eesti Keskiihistu rahavoogude horisontaalanaliiiisist (Lisa 5) aastatel 2020-2021 saab jareldada,
et ettevotte finantsolukord on paranenud, sest rahavood kokku on tdusnud kahe aasta vaates 497%

ehk ligi 1,8 miljonit eurot.

Selver AS rahavoogude horisontaalanaliiiisist (Lisa 6) saab vélja lugeda, et vorreldes Coopiga ei ole
ettevotte finantsolukord {ildiselt niivord palju paranenud. 2021. aasta seisuks on kokku rahavood
vorreldes 2021. aastaga muutunud koigest 5% ehk umbes 12 000 eurot. Suur muutus on toimunud

arvelduskrediidi saldo muutuses, kus kirje oli lausa -1651% ehk ligi -5,8 miljonit eurot.

Rahavoogude aruande vertikaalanaliiiisil analiiiisitakse, mitu protsenti moodustavad erinevad
rahakéibe aruande kirjed miitigitulust (toodete/teenuste saadaolev miitigitulu ilma kéibemaksuta) voi
klientide lackumistest. Rahavoogude vertikaalanaliiiisiga saab kirjeldada ka muutusi ettevdtte raha

lackumiste ja raha véljamaksete kohta analiiiisitavatel aastatel. (Karu & Zirnask, 2001, lk 232)

Jargnevalt on analiilisitud Coop Eesti Keskiihistu ja Selver AS rahavoogude aruandest raha
lackumiste ja véljamaksete olulisemaid kirjeid vertikaalselt. Coop Eesti Keskiihistu néitajad on vélja

toodud lisas 7 (Lisa 7) ning Selver AS néitajad on vélja toodud lisas 8 (Lisa 8).

Ettevotte rahavoogude analiilisimisel on aluseks voetud iiksnes 2020-2021. aasta rahavood

aritegevusest (100%).

2020. aastal toimus Keskiihistul pohivarade miiiigitehing, mille tulemusena sai ettevote lackumisi
materiaalse ja immateriaalse pohivarade miiiigist 17 446€. Samas on suurusjirk ebaoluline ning
vertikaalselt vaadatuna téhtsust ei oma. Raha laeckumistest kokku vottis suurima osakaalu enda alla
rahavood &ritegevusest. 2021. aastaks oli trend sama, suurim osakaal raha lackumistest toimus

rahavoogude aritegevusest (6,7 miljonit eurot) ning lackumised pdhivarade miitigist puudusid.

Nii 2020. aastal kui 2021. aastal moodustasid Keskiihistus suurima osakaalu raha kasutamisest kokku
saadud laenude tagasimaksed (55% ulatuses). Keskmiselt 32%-35% moodustasid tasumised
pohivarade soetamisel ning viikseim osakaal vaadeldavatel aastatel kuulus kapitalirendi

osamaksetele, hoivates kdigest 2% raha kasutamistest kokku.
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Selveri puhul miitidi nii 2020. aastal kui ka 2021. aastal pdhivarasid vastavalt 1 000€ ja 4 000€ eest.
Vaadates raha laekumisi tervikuna, ei ole ka Selveri puhul pdhivarade miiiigist saadud raha nii
markimisvairne ehk ka neil vottis suurima osakaalu raha lackumistest kokku rahavood dritegevusest

(2020. aastal 23,5 miljonit ning 2021. aastal 30 miljonit).

Raha kasutamise poolelt on nédha, et mdlemal analiilisitaval aastal vottis suurima osakaalu enda alla
tasumised pohivarade eest, moodustades ettevdtte raha kasutusest kokku 75-85%. Makstud intressid

olid ettevottel piisivad, moodustades 3% raha kasutamistest.

Hinnates analiilisitavaid ettevotteid omavahel selgub, et Selver on investeerinud suuremas osas
pohivaradesse kui Coop Eesti Keskiihistu ning Keskiihistu on suunanud oma ressursid laenude

tagasimaksetele.

Eeltoodud analiiiiside puuduseks on see, et leitud andmete pdhjal ei ole voimalik anda hinnangut
ettevotte tegevusele, selleks on vajalik leida ettevotete finantssuhtarvud ning nende pohjal teha

analiiiis ning hinnangud. (Pokk, 2021)

Jargnevas peatiikis ongi toodud vélja peamised suhtarvud, nende leidmiseks vajaminevad valemid

ning teostatud suhtarvude analiiiis.

2.3 Suhtarvude analiiiis

Aruandeid saab analiilisida mitmel viisil. Finantsaruannete analiilisi pohilisteks meetoditeks on

suhtarvuanaliiiis. (Kallas, 2002)

Suhtarvude analiiiisi eesmargiks on omavahel siisteemselt vorrelda erinevaid niitajaid (olenevalt
finantsniitajate analiiiisi eesmargist). (Alver & Reinberg, 2002, lk 305) Tulemusliku suhtarvude
analiilisini joutakse, kui eelnevalt on kindlaks médratud, mis on tipne eesmirk ning eesmérgist
tulenevalt valitud selleks sobivad suhtarvud, kuni nende samade tulemuste hindamiseni. Suhtarve
analiiiisides joutakse kiill puudujddkideni, aga suhtarvud ei iitle, kuidas neid puudujiédke likvideerida.

Seda tuleb teha ldbi juhtimisarvestuse. (Karu & Zirnask, 2001, lk 240)

Suhtarvudeks nimetatakse suhteliste suuruste arvvédrtusi. Suhtarvumeetod on majanduslike néhtuste
koostise, eri ndhtuste vaheliste proportsioonide ja varjatud seoste uurimise lihtsamaid ning enim
kasutatavaid meetodeid. (Kallas, 2002, 1k 259) Suhtarvuanaliiiisist saab leida finantsnéitajate seoseid
ning teostada vordlevaid analiiiise eri suundades ja tasemetel. Ettevotte finantsaruannete

suhtarvuanaliilisi 1dbiviimisel kasutatakse peamiselt vordlus- ja tihedussuhtarve. Analiiiisi kdigus

21



vorreldakse ettevotte suhtarve eelnevate aastate nditajatega, konkurentide andmetega,

plaaniandmetega ja ka majandusharu keskmistega. (Alver & Reinberg, 2002, 1k 305)
Jargnevas alapeatiikis kirjeldatakse ja analiiiisitakse liihiajalise maksevdime olulisemaid suhtarve.
2.3.1 Liihiajalise maksevoime analiiiis

Likviidsusanaliilis pohineb peamiselt liihiajalise maksevdime analiiiisimises, mille kdigus piiiitakse
hinnata, kas ettevote on voimeline likvideerima oma liihiajalised kohustised. (Alver & Reinberg, 1k

77)

Oluline on eristada ettevotte likviidsust vara likviidsusest. Ettevotte maksevoimelisus tuleneb tema

majandustegevuse tulemusest. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 20)

Enne likviidsuse mairatlemist analiilisitakse kdibekapitali ning selle koosseisu kuuluvaid tegelikke ja
prognoosituid arenguid ning kas ja millises ulatuses dritegevuse reaalsed tulemused ning

prognoositud rahavood edasises tegevuse jatkuvuse tagavad. (Ilisson, 2004, 1k 100)

Rahasummat, mis on paigutatud kéibekapitali nimetatakse ka puhaskéibekapitaliks. (Karu, 2000, 1k
15)

Puhaskiibekapitali valemiks on:

puhaskaibekapital = kaibevarad — lihiajalised kohustised. 3)

Puhaskiibekapitaliga saadakse teada, kui palju on suunatud kéibevaradesse pikaajalisi
finantseerimisallikaid (pikaajalisi kohustusi ja omakapitali). Maksevdimelised ettevotted on need,
kelle puhaskdibekapitali arvutuse tulem on positiivne. Tegemist ei ole suhtarvuga vaid rahalise

nditajaga. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 21)

Kui leida tiks pohilisi maksevdime analiiiisi nditajaid, siis kindlasti on selleks liihiajalise volgnevuse
kattekordaja. See néitab, kui palju kdibevara on liihiajaliste kohustiste iihe euro kohta (TSistjakov,

1996) ning nditaja arvutusvalemiks on:

kaibevara

lihiajalise volgnevuse kattekordaja = (4)

liihiajalised kohustised’

Suhtarv kajastab, kui palju on kiibevara liihiajaliste kohustiste iihe rahaiihiku kohta. Madala
maksevdime korral voib tekkida raskusi liihiajaliste volgade tasumiseks. Kui aga niitaja on liiga

korge, viitab see sellele, et raha on kasutatud efektiivselt. (Raudsepp, 1999)
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Mida suurem on liihiajalise vdlgnevuse kattekordaja védrtus, seda parem on see kreeditoridele, kui
aga vaadata ettevotte poolt, siis korge suhtarvude vididrtus kajastab liigseid rahamahutusi

kdibevaradesse ja ressursside ebaefektiivset kasutamist. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 19)

Liihiajalise volgnevuse kattekordaja hindamiseks on kindlaks méidratud ka hindamiskriteeriumid,
mille pdhjal saab hinnata, kas ettevdtte nditajad on head voi mitte, nendeks on:

e suurem kui 1,6 — hea;

e 1,2-1,59 —rahuldav;

e 0,9-1,19 — nork;

e viiksem kui 0,9 — mitterahuldav. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 19)

Suhtarvu kasutamisel firma maksevoime hindamiseks peab arvestama, et hinnang pohineb
hetkeseisul ehk see kajastab olemasolevate kdibevarade voimet katta hetkelisi liihiajalisi kohustisi,

aga ei kajasta tuleviku rahavoogude omavahelist vastavust. (Riinkla, 2003, 1k 64)

Kuna varusid ei loeta likviidseteks varadeks, siis iseloomustab kiireloomulist maksevdimet paremini

likviidsuskordaja. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 20)

Likviidsuskordaja valemiks on:

likviidsed varad

©)

likviidsuskordaja (maksevdime kordaja, happetest) = ——— —
lihiajalised kohustise

Suhtarv néditab, mitu korda likviidse kdibevara maksumus iiletab liihiajaliste kohustiste summat.
Naitajat on vOimalik ka eraldi hinnata vastavalt jargmistele hindamiskriteeriumitele (Teearu &
Krumm, 2005, 1k 20):

e suurem kui 0,9 — hea;

e (,6-0,89 — rahuldav;

e 0,3-0,59 — nork;

e viiksem kui 0,3 — mitterahuldav. (Kdomagi, 2006, 1k 120)

Mida kdrgem on likviidsuskordaja (maksevoime kordaja/happetest), seda kindlam on, et lithiajaliste

kohustiste tditmisel raskusi ei teki. (Kdomégi, 2006, 1k 120)

Ettevotte voime lithiajalisi volgnevusi téhtajaliselt tasuda soltub sellest, kas ettevottel on piisavalt
likviitset vara, mida saab kergelt rahaks muuta. Seetdttu on likviidsusniitajad seotud kdibevaraga,

sest just kdibevarast tasutakse ettevotte volad. (Alver & Reinberg, 2002, 1k 307)
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Jargmise maksevdime néitaja leidmisel ldhtutaksegi ettevotte kdige likviidsematest kdibevaradest,

milleks on raha ja védrtpaberid.

Et vilja selgitada ettevotte vOime tasuda oma lithiajalised kohustised bilansipdeva seisuga,
arvutatakse vilja rahaliste vahendite tase ehk maksevalmiduse kordaja. (Alver & Reinberg, 2002, 1k

309) Maksevalmiduse leidmiseks jagatakse likviidsed kdibevarad liihiajaliste kohustistega.

raha ja vaartpaberid

Rahaliste vahendite tase ehk maksevalmiduse kordaja = (6)

liihiajalised kohustised’

Rahaliste vahendite tase nditab, millise osa lithiajalistest kohustistest on ettevdte voimeline kohe
tasuma. Antud kordajal normatiive ei ole, aga kordaja véértus varieerub 0,1-0,2 piires. (Teearu &

Krumm, 2005, 1k 21)

Kui likviidse vara kogusumma on védiksem liihiajalistest kohustistest, on pdhjust liihiajaliste
kohustiste koosseisu analiilisida rahavoogude aspektist, saades teada, millised kohustised ei ole

esmatéhtsad. (Ilisson, 2004, 1k 106)

Eelkdige analiiiisitakse, kas ettevote suudab oma jooksvaid ja véltimatuid kohustisi tarnijatele,

tootajatele, pankadele ja maksuametile tasuda. (Ilisson, 2004, 1k 106)

Kaasaegsete riikide praktikas on tdheldatud, et piisav raha ja selle ldhendite kogusumma peaks
moodustama 10% koguvarast. Eeldatakase, et rahalised vahendid peaksid olema vdimalikult vdikesed
ja kogu vaba raha peaks olema kasutatud otstarbekalt, nditeks investeerides seda viértpaberitesse voi

laenata vilja. (Alver & Reinberg, 2002, 1k 311)

Jargnevalt on Tabelis 1 vélja toodud Coop Eesti Keskiihistu ja Selver AS maksevoime néitajad

aastatel 2019-2021.
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Tabel 1. Liihiajalise maksevoime suhtarvud analiiiisitavate ettevotete kohta

Coop Eesti Keskiihistu Selver AS
2021 2020 2019 2021 | 2020 | 2019
Puhaskéibekapital (mln €) -8,8 -9 -8,1 | -13,4| -43,6 | -33,3
Liihiajalise volgnevuse kattekordaja 0,8 0,8 0,8 0,8 0,5 0,5
Likviidsuskordaja 0,6 0,6 0,6 0,5 0,2 0,2
Rahaliste vahendite tase 0,02 0,003 0,01 0,02 0,02 0,03

Tabelist 1 on néha, et nii Coop Eesti Keskiihistu kui ka Selver AS puhaskiibekapital oli perioodil
2019 kuni 2021 negatiivne. Kuigi maksevoimelisteks ettevoteteks peetakse neid, kelle
puhaskéibekapitali arvutuse tulem on positiivne, siis negatiivne puhaskdibekapital on korge varude

kéibekiirusega jackaubandusettevotete puhul tavapdrane, seega probleeme siin ei teki.

Liihiajalise volgnevuse kattekordaja puhul on ndha, et Keskiihistu suhtarv on piisinud muutumatuna
olles 0,8 ning Selveril on aastatel 2019-2020 suhtarv samuti piisinud muutumatuna, olles 0,5 ning
2021. aastal paranenud 0,8 peale. Mdlema ettevotte puhul on aga niitaja pigem mitterahuldav. Madal
maksevoime niitab ka, et mdlema ettevotte puhul voib tekkida raskusi liihiajaliste volgade

tasumiseks.

Aastatel 2019 kuni 2021 on Keskiihistu likviidsuskordaja nditajad olnud piisivalt 0,6, mis on rahuldav
tulemus. Selver AS on aga oma likviidsusnditaja poolest madal, olles nendel aastatel nditajaga 0,2
ning paranemine on toimunud 2021. aastal, kus likviidsuskordaja on tdusnud 0,5 peale, ent niitaja on
Selver AS vaates siiski ndrk. Sellest saab teha jarelduse, et Selver AS-il on suurem oht raskustesse
jaada liihiajaliste kohustiste tditmisel. Samas on tegemist jackaubandusettevotetega, kus on loomulik,

et varud on suured ning seetdttu ka likviidsusnéitajad madalad.

Rahaliste vahendite tase oli nii Keskiihistul kui Selveril 2021. aastal 0,02. Kuna néitajale normatiive
ette ei ole antud, siis pigem on nditaja hea, sest tavaliselt rahaliste vahendite tase varieerubki 0,1-0,2
piires. Seega saab jdreldada, et ettevotetel on piisavalt raha, sest mida rohkem raha on, seda parem
on maksevdime néitaja, samas ei ole mdlemal ettevottel vaba raha iilemééra, mis on hea, ndidates, et
ettevotted ei ole vabal rahal lihtsalt seista lasknud, vaid on kasutanud seda efektiivselt (nditeks

suunanud seda pohivaradesse).
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Madala maksevdime iiheks pdhjuseks voib olla ka uuritavatel aastatel kestnud tervisekriis. Veel
tdpsema info saamiseks peaks analiiiisima ka kriisile eelnevate aastate andmeid, et saada parem

iilevaade liihiajaliste maksevOime néitajate muutustest.
2.3.2 Pikaajalise maksevoime analiiiis

Seda, mis voib toimuda maksevdime tasemega pikema aja jooksul, iseloomustavad pikaajalise
maksevlime nditajad. Peamine alus pikaajalise maksevdime hindamiseks on kapitali struktuuri
nditajad. Kapitali struktuuri suhtarvud véljendavad ettevotte voimet tasuda nende lithiajalisi ja

pikaajalisi laenukohustisi. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 21)

Et saada teada voorkapitali osatéhtsust kogukapitalist, tuleb kohustised jagada kogupassivaga ning
selle jagatise tulemus vordub vdlakordajaga, mis nditab, kui suurel mééral on ettevotte vara seotud
laenukapitaliga. Volakordaja — suhtarv, mis néitab voorkapitali osatéhtsust kogukapitalist. (Alver &

Reinberg, 2002, 1k 315)

~ . kohustise
Volakordaja =

(7)

kogupassiva’
Vdlakordaja leidmisel saab teada, kui palju kohustisi on kogukapitali iihe rahaiihiku kohta.

Volakordaja hindamisel on ,,rusikareegel 50%. Ettevotte edukas tegutsemine (soovituslik tilemmaéér)

on ka 60-70% vdlakordaja korral. (Teearu & Krumm, 2005, lk 25); (Kdomégi, 2006, 1k 125)

Aktsepteeritav vOlakordaja sdltub ettevotte tegevusalast. Kui kordaja on viiksem kui 0,5, siis
finantseeritakse ettevotte varasid omakapitalist, kui kordaja on aga suurem kui 0,5, siis voorkapitalist.
Korge volakordaja voib tdhendada, et ettevottel on tdiendava laenukapitali kaasamiseks voimalused

madalad. (Finantsvéimenduse suhtarvud, kuupdev puudub)

Finantsvdimenduse taset saab modta ka 1dbi soliidsuskordaja. Soliidsuskordaja ehk omakapitali
osatdhtsus nditab, kui suurel mééral on ettevotte varad finantseeritud omakapitaliga. (Alver &

Reinberg, 2002, 1k 316) Soliidsuskordaja leidmise valemiks on:

omakapital

soliidsuskordaja = 100. (8)

kogukapital (passiva)

Keskmiselt peaks see jadma 30% kuni 40% vahele. Kui tulem on madalam, siis see nditab, et
ettevottel napib vahendeid kriisiolukordadeks ja see viitab suuremale riskile. (Alver & Reinberg,

2002, 1k 316)
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Tulenevalt soliidsuskordaja leidmisest tuleks iile vaadata ka omakapitali ja kohustiste omavaheline

suhe.

Finantsvoimenduste mdju ja omakapitali tasuvuse seoste analiilisimisel leitakse kohustiste ja
omakapitali suhe, mis niitab, mitu korda on kohustised omakapitalist suuremad. (Ilisson, 2004, 1k
173).

Omavaheline suhe leitakse jargnevalt:

iste j el kohustised
kohustiste ja omakapitali suhe = —————

©)

omakapital’

Uldiselt voiks omakapitali ja vodrkapitali osad jaguneda vordselt. Sellisel juhul oleks vdlakordaja 0,5

ja selle tulemusena ka kohustiste ja omakapitali suhe 1. (Peterson, 2021)

Ettevotte risk on seda suurem, mida suurem on vdorkapital osatdhtsus vorreldes omakapitaliga.
Kreeditoridel suureneb ka risk oma nduete suhtes ettevotte vastu. (Alver & Reinberg, 2002, 1k 316).
Lisaks, kui kohustiste ja omakapitali suhe on tdusutrendis, siis tuleviku prognoosina maksevoime

halveneb. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 22).

Seepdrast tuleks silmas pidada, milline on ettevotte tegevusharu ja drimudel. Tuleks vorrelda ettevotte
finantseerimissuhtarve vastava tegevusharu keskmise néitajaga, et vorrelda, kas ettevotte

kapitalistruktuur on optimaalne voi ei. (Peterson, 2021)

Jargnevalt leitakse pikaajaliste kohustiste osakaalu ettevotte pikajalistes finantseerimisallikates. Seda
saab leida kapitaliseerituse kordaja abil, (Teearu & Krumm, 2005, 1k 25); (Alver, J. & Alver, L.,

2017), mille arvutusvalemiks on:

pikaajalised kohustised

kapitaliseerituse kordaja = (10)

pikaajalised kohustised+omakapital’

Vastuvoetav kapitaliseerituse kordaja kriteerium on 0,5-0,6. Sellest suurem kordaja viitab sellele, et
investoritel ja pankadel v3ib tekkida suurem kahtlus ettevotte maksevdimes (pikaajalises vaates) ning

see muudab investorid vordlemisi passiivseks oma investeerimiskavade koostamisel. (AT&T, 2018)

Kapitaliseerituse kordajale jargnev oluline majandusiiksuse pikaajalist maksejoulisust iseloomustav

suhtarv on maksejoulisuse kordaja. Antud suhtarvu valem leitakse jdrgnevalt:

aruandeaasta kasum

maksejoulisuse kordaja = (11)

pikaajalised kohustised+liihiajalised kohustised’
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Leides maksejdulisuse kordaja, selgub, kui palju puhaskasumit teenib ettevdte kohustiste iihe euro
kohta. Tegevusvaldkonniti on aktsepteeritav maksejoulisuse kordaja arvvidirtus erinev.
»Rusikareegel“ modnede USA finantsanaliiiitikute arvates on, et kui maksejoulisuse kordaja
arvvadrtus on suurem kui 20%, siis on majandusiiksuse finantsseisund hea. (Alver, J. & Alver, L.,

2017)

Maksejoulisuse kordajale lisaks on moistlik leida ka ettevdtte intresside kattekordaja. Intresside
kattekordaja iseloomustab firma voimet intressikulud katta &drikasumi arvelt ehk kasum enne

intressikulusid. (Alver & Reinberg, 2002, 1k 316)

arikasum

(12)

Intressikulude kattekordaja = ————.
intressikulud

Intressikulude kattekordajast selgub, kas drikasum katab intressikulusid ja mitu korda see on suurem,
lisaks peaks niitaja olema vdimalikult korge. Aktsepteeritav védértus voiks olla vihemalt 3,0. (Alver

& Reinberg, 2002, 1k 317)

Intressikulude kattekordaja puuduseks on, et drikasum ei ole ainus intressikulude tasumise allikas,

kuna intresside tasumiseks saab kasutada ka amortisatsioonieraldisi. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 26)

Peale intressikulude kattekordaja leidmist tuleks arvutada ettevotte voime katta oma intressikulusid

pohitegevuse rahavoo arvelt ning see leitakse rahavooga kaetuse kordaja abil.

EBIT+amortisatsioon (EBITDA)
makstud intressid )

(13)

Rahavooga kaetuse kordaja =

Tavaliselt peaks ettevatete rahavooga kaetuse kordaja olema vihemalt 1,5 korda. See tdhendab, et iga
1 euro intressimaksete tasumiseks on dritegevuse rahavoogudes vihemalt 1,50 eurot. Kui suhtarv
langeb sellest allapoole, voib see viidata sellele, et ettevottel on raskusi oma vola rahastamisega voi

volgade haldamine ei toimi. (Tomasetti, 2023)

Alljargnevas tabelis (Tabel 2) on esitatud pikaajalise maksevoime suhtarvud nii Coop Eesti

Keskiihistu kui ka Selver AS kohta.
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Tabel 2. Pikaajalise maksevdime suhtarvud analiiiisitavate ettevatete kohta

Coop Eesti Keskiihistu Selver AS

2021 2020 2019 2021 | 2020 | 2019
Vodlakordaja (%) 63,1 70,9 73,31 76,5| 823 | 778
Soliidsuskordaja (%) 36,9 29,1 26,7 | 23,5 17,7 22,2
Kohustiste ja omakapitali suhe 1,7 2.4 2,8 33 4,7 3,5
Kapitaliseerituse kordaja 0,3 0.4 0,4 0,2 0,3 0,0
Maksejoulisuse kordaja 19,1 3,9 5,1 19,1 13,7 22,8
Intresside kattekordaja 3.4 2,5 2,1 2,4 1,8 1,0
Rahavooga kaetuse kordaja 8,6 6,3 5,5 64,7 51,8 | 122,5

Tabelis 2 on niha, et Keskiihistu ja Selveri volakordajad on vaadeldaval perioodil langenud, mis on
mdlema ettevotte puhul hea tulemus. Kuna aga vdlakordaja soovituslik iilempiir on 60%-70%, siis
Keskiihistu jdéb napilt piiridesse ning Selver AS iiletab 2021. aasta seisuga soovituslikku piiri, mis
tdhendab, et molemal ettevottel on volasuhe pigem korge ehk ettevotete varasid finantseeritakse

enamjaolt vodrkapitali arvelt.

2021. aastal oli Keskiihistu varasid finantseeritud omakapitaliga 36,9%. Selveril oli 2021. aasta
seisuga varasid finantseeritud omakapitaliga 23,5%. Kriteeriumite jargi voiks soliidsuskordaja jadda
30%-40% vahele, mis tdhendab, et Keskiihistu soliidsuskordaja on vdga hea ning Selveril pigem
madal. Suhtarvudest saab veel jiareldada, et ettevdtted ei ole niivord iseseisvad ning suuremas ulatuses
kasutavad finantseerimisallikatena vodrkapitali, kuigi omakapitali osatdhtsus mdlemal ettevottel

kolme aasta 16ikes on tdusnud.

Pikaajaliste kohustiste osakaal ettevOtete pikaajalistest finantseerimisallikatest (kapitaliseerituse
kordaja) on analiiiisitavatel ettevotetel viga hea. Kui keskmiselt voiks kapitaliseerituse kordaja jadda
kuni 0,5-0,6 juurde, siis Keskiihistul on see nditaja varieeruvalt 0,3-0,4 ja Selveri puhul on niitaja
aasta-aastalt pigem tdusnud, ent siiski jadnud 0,0-0,3 vahele, mis on védga hea tulemus, kuna see toob
vilja ettevotete hea maksevoimekuse pikaajalises vaates ehk pikaajaliste investoritega probleeme ei
teki. Seega ei ole kriisiaeg vaadeldavate jackaubandusettevotete pikaajalist maksevoimet negatiivselt

mdjutanud.
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Intresside kattekordaja puhul on ndha, et Coop Eesti Keskiihistu on aasta-aastalt nditaja poolest
paremuse poole liikunud, olles 2021. aastaks saavutanud kordajaks 3,4 (aktsepteeritav védrtus
vahemalt 3,0), samas Selveri intresside kattekordaja on kolme vaadeldava aasta jooksul olnud véga

madal, 2021. aastaks on néitaja kiill 1,0 pealt tdousnud 2,4, ent siiski v3iks tulemus parem olla.

Rahavooga kaetuse kordaja on Coop Eesti Keskiihistul tdusnud, kui 2019. aastal oli néitaja 5,5, siis
2021. aastaks on see juba 8,6, mis tdhendab, et iga 1 euro intressimakse tasumiseks on &ritegevuse
rahavoogudes 8,6 eurot. Selver AS puhul on niitaja aga viga hea, kuigi on analiilisitavatel aastatel
langenud, ehk 2021. aastaks on ettevottel dritegevuse rahavoogudes 64,7 eurot iga 1 euro
intressimakse kohta. Samas tuleneb ka suur suhtarv sellest, et tegemist on kapitalimahuka ettevottega

ehk amortisatsioon on ettevottel suur.

Kui hetkel vaadeldi suhtarve, mille nditajad iseloomustasid seda, mis voiks toimuda ettevotte
maksevoimega tulevikus, siis jirgnevas osas voetakse késitluse alla tegevustulemuse ehk efektiivsuse

nditajad.
2.3.3 Efektiivsuse analiiiis

Efektiivsuse ehk tegevustulemuse analiilisi kdigus selgub, kuidas on ettevote kasutanud oma varasid
esmaste tegevustulemuste (kulude ja tulude) loomisel. Ettevotte majandustegevuse efektiivsus
méidratletakse vastavalt varade, kulude, tulude ja kasumi- vaheliste seoste ja proportsioonidega.

(Laats & Kasendi, 2004)

Varade kasutamise efektiivsuse analiilisi kaudu saab analiiiisida, kui efektiivselt on ettevote

kasutanud oma varasid. (Kdomaigi, 2006, 1k 113)

Jargnevalt on esitatud peamiste efektiivsuse suhtarvude valemid ning kirjeldatud nende olemust.

mitigitulu

(14)

Luhiajalise volgnevuse kdibekordaja = —————— , .
lihiajaline volgnevus—ostjat ettemaksed

Liihiajalise volgnevuse kéibekordaja (debitoorse volgnevuse kéibesagedus) nditab, mitu korda
toimub aruandeperioodil debitoorse volgnevuse tasumine deebitoride poolt (keskmiselt) ehk kui palju

miiiigitulu saadi debitoorse lithivola iihe euro kohta. (Kdomégi, 2006, 1k 115)

Liihiajalise ehk debitoorse volgnevuse kéibekordaja voimaldab hinnata, kui hésti saadaolevad volad
rahaks muutuvad. (Riinkla, 2003, 1k 65) Korge néditaja viitab , et ettevottel on lithikesed maksetdhtajad

voi tegeletakse aktiivselt volgade sissendudmistega. (Teearu & Krumm, 2005, 1k 23)
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Suhtarvu arvutused on tegevusvaldkonniti erinevad. Uldiselt eelistatakse korget liihiajalise
volgnevuse kdibekordajat, kuna see tdhendab, et ettevdte saab oma volgu tdhusamalt sisse nduda.
Kriteeriumeid ei ole seatud, mis eristaks head ja halba suhet, kuna nduete kédive voib erinevate

ettevotete tlilibist suuresti erineda. (Bennett, 2023)

Peale liihiajalise volgnevuse kdibekordaja leidmist tuleb leida ka debitoorse (lithiajalise) volgnevuse
kéibevilde, kuna peamiselt antakse hinnanguid niitajatele 1ahtudes kdibevéltest, mitte kdibekordajast.

Seega leitakse lisaks lithiajalise volgnevuse kdibekordajale ka selle kédibevilde.

Debitoorse volgnevuse kidibevidlde ehk ostjatelt lackumata arvete konversiooniperiood néitab
keskmist nduete lackumise aega perioodis ehk mitu pdeva kulub miiiigist raha laekumiseni

(keskmiselt). (Kdomigi, 2006, 1k 115)

360
lihiajaliste vdlgnevuste kiibekordaja’

Lihiajalise volgnevuse kdibevalde =

(15)

Mida kiiremini ostjad ettevottele tasuvad, seda parem on ettevotte maksevoime. Heaks nduete
lackumise perioodiks on tavaliselt alla 30 pdeva (Eestis keskmiselt 10 pdeva). Liihike nduete
lackumise periood voib viidata ettevotte vdiksele miiiigile, samas pikk nduete lackumise periood
vihendab ettevotte likviidsust ja mdjutab ettevotte finantskohustiste tditmist negatiivselt. (Alver &

Reinberg, 1999)

Kui liihiajalise volgnevuse kdibevilde on ettevottel liiga suur, tuleks ettevottel lihendada varude
perioodi, ostjatelt lackumata arvete perioodi ja suurendama laekumise perioodi, mil tasutakse

tarnijatele. (Karu, 2000, 1k 64)

Lisaks leitakse kreditoorse volgnevuse kidibekordaja ehk liihiajaliste kohustiste kdibekordaja. Kordaja
nditab, mitu korda toimub kreditoorse vdlgnevuse tasumine aruandeperioodil (keskmiselt).

(Koomégi, 2006, 1k 117)

Liihiajaliste kohustiste kdibekordaja arvutusvalemiks on:

miuidud kaupade kulu

lihiajaliste kohustiste kdibekordaja = (16)

keskmine kreditoorne vdlgnevus’

Kuigi liihiajaliste kohustiste kdibekordaja on valdkonniti erinev, peaksid ettevotted hoidma kordajat
keskmiselt 8-10 vahel. Kui kordaja langeb alla kuue, viitab see sellele, et ettevote pikendab oma

tegevuse rahastamiseks enda makseperioode. (BDC, kuupdev puudub)
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Kui liihiajaliste volgnevuste kdibekordaja jérel leiti lithiajaliste volgnevuste kdibevilde, siis peale

lithiajaliste kohustiste kdibekordaja leidmist leitakse niiiid ka lithiajaliste kohustite kdibevélde.

Kreditoorse volgnevuse kéibevdlde ehk tarnijate tasumata arvete konversiooniperiood, niitab
kreditoorse volgnevuse maksetidhtaega perioodis (keskmiselt) ehk mitme pieva parast tasub ettevote
ostetud kauba eest. (Kdomégi, 2006, 1k 117)

360
lithiajaliste kohustiste kaibekordaja’

Lihiajaliste kohustiste kdibevilde =

(17)

See nditab pédevade arvu ettevotte kohustiste tekkimise hetkest kuni nende tasumiseni. Saadud
pédevade arvu vorreldakse valdkonna keskmise tulemusega. Keskmine vadrtus on 30-40 pideva. Samas
ettevotted, kes on oma tarnijatega hiid tingimusi kokku leppinud, vdivad aga sellest keskmisest
védrtusest kovasti iile olla. (Asokan, 2023) Kiill aga hinnatakse positiivseks seda, kui lithiajaliste
kohustiste kdibekordaja vddrtus suureneb, eeldusel, et kohustised on digeaegselt tasutud, kuna see
viitab efektiivsele kapitali juhtimisele ettevottes (ettevote suudab pikema aja jooksul kasutada

odavaid finantseerimisallikaid). (CFI Team, 2022)

Kui volgade ja kohustiste kiibevilted ning kordajad teada, tuleks leida nii varade kui eraldi

pohivarade ja ka varude efektiivsussuhtarvud.

Varade kéibekordaja ehk varade kdibesagedus niitab ettevotte varade kasutamise efektiivsust — selle

tulemusena saadakse teada, kas vara kasutatakse efektiivselt miiligikédibe taseme juures. (Kdomaégi,

2006, 1k 113)

Varade kéibekordaja arvutuskaik on jargnev:

mitigitulu

varade kdibekordaja = (18)

varade keskmine maksumus

Jaemiitligisektoris vOiks heaks varade kéibekordajaks lugeda 2,5 vOi enam. Samas néiteks
kommunaalteenuste sektoris tegutsevad ettevotted seavad varade kdibekordaja eesmérgiks vahemiku,
mis jadb koigest 0,25-0,5 juurde. See viitab sellele, et kdigi sektorite jaoks pole mairatletud kindlat

kriteeriumit ning nditaja voib valdkonniti erineda. (Excole, 2021)

Lisaks varade kdibekordajale on voimalik leida ka pohivarade kdibekordaja. Pohivarade kdibekordaja
nditab, mitu tsiiklit I&bivad ettevotte pohivarad perioodi jooksul ning kui efektiivselt kasutatakse

ettevotte pohivara miitigitulu teenimisel. (Alver, J. & Alver, L., 2011, lk 257)
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miigitulu

Pohivarade kaibekordaja = (19)

pdhivarade keskmine maksumus’

Antud kéibekordajaga saab modta juhtkonna t60 efektiivsust pdhivarade kasutamisel. (Kdomaégi,

20006, 1k 114)

Pohivarade kéibekordaja suhtarvud varieeruvad olenevalt majandusharust ning ettevotte suurusest,
mistottu ei ole suhtarvule seatud kindlat hindamiskriteeriumit, mida koik ettevotted saaksid tihtselt
arvesse votta. Kiill aga peaksid ettevotted hindama, milline on valdkonna keskmine ja millised on
nende konkurentide pohivarade kdibekordajad. Hea pohivara kédibekordaja on mdlemast korgem.

(Kenton, 2023)

Peale pohivarade kiibekordaja leidmist hinnatakse iile ka varude kidibekordaja ehk tootlus.

Arvutusvalemina kasutatakse:

miidud kaupade kulu

varude kdibekordaja = (20)

varude keskmine maksumus’

Varude kéibekordaja nditab varude kasutamise efektiivsust ehk mitu korda kasutakse varusid

realiseeritud toodete/teenuste eest analiiiisitava perioodi jooksul. (Karu, 2000, 1k 124)

Enamike ettevotete jaoks on ideaalne varude kdibekordaja vahemikus 5-10, ehk ettevdte miiiib ja
ostab sisse varusid ligikaudu {ihe kuni kahe kuu tagant. Kiiresti riknevate kaupadega tdostusharude
puhul on ideaalne suhe suurem, véltimaks varude riknemist ehk kaupa ostetakse ja miiiiakse peaaegu

igapédevaselt sisse ja vélja. (Jenkins, 2022)

Mida suurem on kidibesagedus, seda kiirem on raha lackumine. Varude kédibekordaja suur arvvairtus
viitab tildjuhul varude efektiivsele kasutamisele miiiigitulu teenimisel. (Alver, J. & Alver, L., 2011,

Ik 590)

Et teada saada pédevi, mil kasutatud varud asenduvad uute varudega ehk aega kauba ostmise ja

miiiimise vahel, leitakse varude kéibevilde. (Karu, 2000, 1k 125)

360
varude kiibekordaja’

Varude kaibevalde =

21)

Kui varude kéibeperiood on keskmisest pikem néitab see, et ettevote ostab sisse liiga palju toorainet
vdi valmistoodangu miiiik ei kulge plaanipidraselt. Uheks pdhjuseks voib olla ka liiga pikk

tootmisprotsess. (Kdomégi, 2006, 1k 116)
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Toidukaupluste normaalseks varude kdibevilteks peetakse 12-15 péeva. (Alver, J. & Alver, L., 2011,
1k 590)

Kui debitoorse volgnevuse ja varude kéibevdlde on arvutatud, saab leida ettevotte talitus- ehk
tegevustsiikli. Talitustsiikkel on pdevade arv, mille jooksul varud muutuvad lithiajaliseks

volgnevuseks ja lithiajaline vélgnevus muutub rahaks. (Kdomaégi, 2006, 1k 117)
Talitustsiikkel = debitoorse vdolgnevuse kdibevalde + varude kaibevalde. (22)

Kui ettevotte talitlustsiikkel ja kreditoorse volgnevuse kdibevilde on leitud, on vdimalik leida ka

ettevotte finantseerimistsiikkel ehk raha konversioonitsiikkel.
Finantseerimistsikkel = talitustsiikkel — lUhiajaliste kohustiste kdibevalde. (23)

Tsiikkel niditab pdevade arvu, mille jooksul ettevite peab otsima tdiendavaid rahalisi vahendeid, et
finantseerida ettevotte dritegevuse tsiiklit materjali ja kauba saabumisest raha lackumiseni klientidelt.
Mida pikem on raha konversiooniperiood, seda rohkem tuleb teha investeeringuid kiibevarade
soetamiseks. Vidhendades keskmist varude ja ostjatelt lackumata arvete konversioonipeiroodi ning
suurendades keskmist tasumata arvete laekumise perioodi (tarnijatele) vdheneb ka raha

konversiooniperiood. (Kdoméagi, 2006)

Alljargnevas tabelis (Tabel 3) on iilevaatlik info efektiivsuse suhtarvudest analiilisitavate ettevotete
kohta.
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Tabel 3. Efektiivsuse suhtarvud analiiiisitavate ettevotete kohta

Coop Eesti Keskiihistu Selver AS

2021 2020 2019 2021 | 2020 | 2019

Liihiajalise volgnevuse kdibekordaja 74,1 823 12| 749| so2| 756

Liihiajalise volgnevuse kdibevilde

(pdeva) 4,9 4,4 5,1 4,8 4,5 4,8
Liihiajaliste kohustiste kdibekordaja 8,6 8,5 8,1 9,5 9,7 9,3
Liihiajaliste kohustiste kdibevélde

(pdeva) 41,9 42,6 4441 373 37,1 38,5
Varade kidibekordaja 3,7 3.8 3,5 4,5 4,7 4,8
PShivarade kédibekordaja 6,5 6,9 6,4 9,0 8,0 8,7
Varude kdibekordaja 26,1 25,9 26,8 16,1 15,9 14,9
Varude kéibevilde (paeva) 13,8 13,9 134 224 226| 242
Talitustsiikkel (pdeva) 18,7 18,3 185 27,2 27,1 29,0
Finantseerimistsiikkel (pieva) -23.3 -24.3 2591 -10,1 | -10,0 -9,5

Liihiajalise volgnevuse kdibekordaja puhul on ndha, et nii Selveril kui Coopil oli 2020. aastal néitaja
viaga hea, vastavalt 80,2 ja 82,3. 2021. aastaks on mdlemal néitajad veidi langenud, see voib olla
tingitud kriisist, kuna klientidel vdis sellel perioodil olla raskusi oma arvete tasumistega. See aga ei
ole sugugi halb néitaja, olenemata, et molemal ettevottel on kédibekordaja langenud on nende
debitoorse vola kasutus véga tohus, kuna arved lackuvad aruandeperioodil keskmiselt Keskiihistul

74,1 ja Selveril 74,9 korda.

Keskmiselt on Coop Eesti Keskiihistu ostjatelt tasumise tdhtaeg 4-5 pdeva, sama néitajaga on Selver
AS. Néitajad on madalad, kuna tegemist on jackaubandusettevotetega, kus klientidel on krediitmiiiiki

vihe ning tasutakse koheselt ning seetdttu on ka ndudeid véga vihe.

Liihiajaliste kohustiste kdibekordajast selgub, et Keskiihistu lithiajaliste kohustiste tasumine toimus
aastatel 2019-2021 vastavalt 8,1; 8,5 ja 8,6 korda aastas. Kordaja on iga aastaga olnud peaaegu
muutumatu, sellest saab jareldada, et tarnijatega on maksetdhtajad olnud piisivad ning tulemused

vastavad ka kehtestatud kriteeriumitele, jdddes 8-10 vahele.
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Selveri puhul on liihiajaliste kohustiste kdibekordaja aastatel 2019-2021 olnud vastavalt 9,3; 9,7 ja
9,5. Vaadeldes kahte viimast aastat on ndha, et nditaja on langenud, ehk ettevdte on saanud oma
kohustiste eest pikema perioodi viltel tasuda ning selline tulemus on viga hea. Néitajad ei ole kriisist

tingituna muutunud.

2019. aastal tasus Keskiihistu oma vdlgnevusi keskmiselt 44,4 pieva jooksul, 2020. aastal 42,6 pideva
jooksul ning 2021. aastal 41,9 pdeva jooksul. Keskmine maksetéhtaeg on kolme aasta 15ikes seega
pikenenud, mis on hea (keskmine védrtus jidb vahemikku 30-40 pédeva), sest see viitab, et ettevote

juhib oma kapitali efektiivselt.

Selver tasus oma volgnevusi 2019. aastal keskmiselt 38,5 pdeva jooksul, 2020. aastal tasuti juba 37,1
pieva jooksul ning 2021. aastal 37,3 pdeva jooksul ehk ka Selveri puhul on nende kohustiste tasumise
tdhtajad pikenenud, kuigi vorreldes Keskiihistuga, tuleb Selveril tasuda vdlgnevusi keskmiselt

kiiremini kui Coopil.

Vorreldes mdlema ettevotte debitoorseid ja kreditoorseid kéibevilteid selgub, et mdlema ettevotte
puhul tasutakse oma vdlgnevusi teistele ettevotetele pikema aja jooksul, kui toimuvad nende endi
noduete lackumised. See on vidga hea niitaja, kuna esmalt tuleb raha sisse ja alles siis makstakse raha

vilja.

Coop Eesti Keskiihistu investeeringud varadesse on piisinud muutumatud, olles 3,5-3,8 vahel, ehk
keskmiselt saadakse 3,7 miiiigitulu eurot iihe varasse investeeritud euro kohta (keskmine varade
kdibekordaja jaemiiligisektoris on 2,5 ja enam). Kuna néitaja on piisivalt sama, tdihendab see, et
ettevote el ole teinud suuremaid investeeringuid, mis oleks neile kasu toonud. Voib jireldada, et
ettevote ei ole julgenud teha suuremaid investeeringuid, kuna kriisi ajal oli majandus viga kiiresti

muutuv ning tulevik ebaselge.

Selveri varade kdibekordaja on samuti piisinud kolme aasta 16ikes muutumatu, olles 4,5-4,8 juures.
Selveri puhul on saadav miiligitulu euro iihe varasse investeeritud euro kohta suurem kui Keskiihistu

puhul, seega on nende investeeringud olnud efektiivsemad.

Kui analiiiisida omavahel Selveri ja Coopi pohivarade kéibekordajat, siis néditavad tulemused, et 2019.
aastal sai Coop ithe pdhivara euro kasutamisel 6,4 eurot miiiigitulu, Selver 8,7 eurot miitigitulu.
Olenemata Coopi pohivarade kdibekordaja kasvust 2020. aastal 6,9 euroni, jii Selveril pohivarade

kdibekordaja siiski samaks, olles 8,0 eurot. 2021. aastal oli niditaja Keskiihistul joudnud 6,5 euroni
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ning Selveri tulemus suurenes, joudes 9,0 euroni, mis niitab, et pohivaradesse investeerimine on

kasvatanud tootlust ning Selveri pdhivara kdibekordaja on Coop Eesti Keskiihistust parem.

Coopi varude kdibekordaja oli 2021. aastal 26,1 ja 2020. aastal 25,9. Néitaja on 2021. aastaks
tousnud, mis on hea tulemus kuna néditab, et varusid on efektiivselt kasutatud miiligitulu

genereerimisel ja varude ringlus on piisavalt kiire ning raha lackumine on ka seetdttu kiirem.

Selveri puhul oli varude kdibekordaja 2020. aastal 15,9 ja 2021. aastal 16,1. Nditaja on tdusnud ning
see on viga hea tulemus, viidates samuti varude efektiivsele kasutamisele ja varud ei seisa, vaid

ringlevad piisava kiirusega, kiill aga on Keskiihistu varude ringlus kiirem kui Selveril.

Varude kédibekordaja tdusu pohjuseks vdib olla koroonakriisi aegne inimeste ostuhullus ning hirm
kauba defitsiitide ees, mistdttu oli jackaubanduses ndudlus suurem ehk kaupa osteti rohkem kui

tavaliselt. Sellest tingituna pidid ka jackaubandusettevotted ostma sisse suuremas koguses varusid.

Varude kidibevélde oli vaadeldava kolme aasta jooksul Keskiihistul muutumatu, jiddes 13 kuni 14
pieva vahele ehk varud miiiidi kolme aasta jooksul keskmiselt 13-14 péeva jooksul dra. Selveril oli
varude kéibevilde 2020. ja 2021. aastal 22 pédeva ehk Selveri puhul on niha, et varud seisavad laos

nddala vorra kauem ning ei ole nii kiires ringluses kui Coop Eesti Keskiihistul.

Kaubandusettevotetes voiks jddda varude kidibevilde 12-15 pieva juurde. Selveri puhul voib tekkida
risk, kuna kaup seisab keskmiselt 22-24 pdeva, enne kui kaubad realiseeritakse ning see v3ib viidata,

et ettevote ostab liiga palju kaupa sisse, mida nad ei joua niivord kiirelt maha miitia.

Talituststikkel on Keskiihistul langenud, kui 2020. aastal oli pdevade arv, mil varud muutusid

debitoorseks volgnevuseks 18,3 pdeva, siis 2021. aastal oli selleks 18,7 pieva.

Péevade arv, mil varud muutusid ndueteks Selver AS-i puhul oli 2020. aastal 27 péeva ning 2021.

aastaks oli talitsutsiikkel pilisinud peaaegu muutumatu, olles 27,2 paeva.

Finantseerimistsiikkel on Coop Eesti Keskiihistul olnud kergelt langustrendis. 2019. aastal oli nditaja
-25,9 pdeva; 2020. aastal -24,3 pdeva ning 2021. aastal -23,3 pdeva. Néitaja on negatiivne, mis on
kaubandusettevdtete puhul omane. Seega paevade arv, kus ettevote peaks otsima tdiendavaid rahalisi
vahendeid, et finantseerida ettevotte dritegevuse tsiiklit kaupade saabumisest raha laekumiseni

klientidelt, on ettevottel olematu.
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Selveri finantseerimistsiikkel on madalam kui Keskiihistul, 2019. aastal oli Selveri
finantseerimistsiikkel -9,5 pdeva; 2020. aastal -10,0 pédeva ja 2021. aastal -10,1 pédeva, mis nditab

paranemistendentsi.

Siit saab jareldada, et raha litkumine on molemalt ettevdttel viga hea (negatiivne néditaja on viga hea)

ning ettevotted ei vaja tdiendavaid rahalisi vahendeid, et katta oma jooksvaid kulusid.
2.3.4 Tasuvuse analiiiis

Selleks, et hinnata ettevotte strateegiaid, tuleb esmalt vorrelda saavutatud tulemusi eesmaérkidega.
Olulisemate niitajatena vOiks vaadelda kindlasti rentaabluse muutusi konkurentidega vorreldes.

(Leimann, Skérvad, & Teder, 2003, 1k 158)

Rentaablus on véime saada kasumit. (L&éts, 2004, 1k 28) Rentaabluse analiiiis on oluline, kuna kdrge
likviidsus voi kapitali soodne struktuur ei pruugi tagada piisavat kasumit. Kasumiaruandes on mitu
néitarvu, mida saab kasutada rentaabluse analiitisimisel. Rentaabluse analiitisimisel on suhtarvud
olulisemad kui absoluutarvud. Rentaablussuhtarvud on suhtarvud, mis leitakse kasumi ja selle
saamiseks rakendatud vahendite maksumuse vOi tehtud kulude suhetena. Rentaablussuhtarvud
iseloomustavad majandusiiksuse finantsedukust ning efektiivsust kasumi teenimisel. (Alver, J. &

Alver, L., 2011, 1k 305)

Kdige iildisem rentaabluse valem on:

K . .
rentaablus = R (mille rentaablust uuritakse). (24)
majanduslik naitaja

Rentaablust viljendatakse tavaliselt protsentides, kuid selle niitaja saab kajastada ka
kasumisummana majandusliku niitaja iihele eurole. Rentaabluse arvutamisel ldhtutakse koigist
kasumi niitajatest (brutokasum, kasum majandustegevusest, kasum enne maksustamist,

puhaskasum). (Teearu & Krumm, 2005, 1k 27)
Alljargnevalt on iseloomustatud tasuvuse olulisemaid néitajaid.

Koguvara puhasrentaablus — see nditab, kui palju puhaskasumit teenis ettevottesse paigutatud iga

vara euro. (Alver & Reinberg, 1999, 1k 156)

puhaskasum

Koguvara puhasrentaablus (ROA) = (25)

perioodi keskmine koguvara’
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Seda, kas koguvara puhasrentaabluse (ROA) néitaja on hea voi halb, saab kindlaks teha 14bi kapitali
kaalutud keskmise hinna. Kapitali kaalutud keskmise hinna saab leida, liites omakapitali ja
voorkapitali kasutamise eest kiisitatavad hinnad. Koguvara puhasrentaablus peaks olema kapitali
hinnast suurem, siis on ettevotte &dritegevus tasuv, vastasel juhul hakkab omakapitali rentaablus

(kasumlikkus) langema ja lisandvéértust juurde ei looda. (Laidre, 2004)

Kuigi iile 5% ROA peetakse iildiselt heaks ja iile 20% suurepéraseks, tuleks koguvara
puhasrentaabluse néitajaid alati vorrelda sama sektori ettevotete vahel. Niiteks tarkvaratootjal on
bilansis palju vdhem vara kui autotootjal, mistdttu alahinnatakse tarkvaraettevotte varasid ja selle

ROA vdib saada ebaméérase suuruse, mis ei pruugi olla tdpne. (Hargrave, 2022)

Jargnevalt leitakse investeeringute rentaablus ehk ROI. See on tulemusniitaja, mida kasutatakse
investeeringu efektiivsuse voOi tasuvuse hindamiseks. Seda kasutatakse ka mitme erineva
efektiivsuse vordlemiseks. ROI piitiab otseselt modta konkreetse investeeringu tootlust vorreldes

investeeringu maksumusega. (Fernando, 2022)

arikasum (EBIT)
keskmine koguvara

ROI =

100. (26)

Heaks investeeringu rentaabluseks (ROI) peetakse omakapitali rentaablusest (ROE) poole viiksemat

tulemit. (Fernando, 2023)

Peale investeeringute rentaablust analiiiisitakse kapitali tasuvust. Kapitali rentaablus ehk ROCE on
suhtarv, mille abil saab hinnata ettevotte kasumlikkust ja kapitali efektiivusust. Kapitali rentaablus

aitab moista, kui histi ettevote oma kapitalist kasumit teenib. (Hayes, 2021).

arikasum

ROCE = x 100. (27)

keskmine (varad Uhiajalised kohustise )

Uldreegel ROCE kohta on, et mida suurem suhe, seda parem ning seda seetdttu, et see on
kasumlikkuse modot. Vahemalt 20% ROCE on tavaliselt hea mérk ettevotte heast finantsseisundist.

(Hayes, 2022)

Kui kapitali tasuvus on teada, tuleks hinnata ka omakapitali tasuvust. Omakapitali rentaabluse ehk
ROE jirgi hinnatakse raha paigutuse otstarbekust ettevottesse, iihtlasi on see ka kdige olulisem

kasumitootlikkuse néitaja (Teearu & Krumm, 2005, lk 29) ning see leitakse jirgnevalt:

puhaskasum

ROE =

x 100. (28)

(keskmine)omakapital
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Omakapitali rentaablus peaks olema védhemalt 15%, kindlustamaks aktsiaomanikele normaalne
dividendide tase. Mida kdrgem on ROE tase, seda suurem on vddrkapitali kasutus ettevottes, millest
saab jdreldada riskantsust. (Aruste, 2006, 1k 54) Sama véidavad ka Alver ja Reinberg: ROE kdorge
tase voib viidata ettevotte suurele voorkapitali kasutusele, seega on see riskantne. (Alver & Reinberg,

1999, 1k 85)

Lisaks leitakse ka miiligikdibe drirentaablus, mis nditab miiligikédibe iga euro tasuvust peale turustus,
miitidud toodete kulu ja {ildhalduskulude mahakandmist. Lisaks kajatab miiligikdibe &rirentaablus

ettevotte efektiivsust ja nditaja peaks jddma 15%-20% vahele. (Alver, J. & Alver, L., 2011, 1k 96)

arikasum (EBIT)

Miuugikaibe arirentaablus = —
miulgitulu

x 100. (29)

Peale miitigikdibe drirentaabluse leitakse veel ka miiligikdibe puhasrentaablus.

Miiiigitulusus ehk miiiigikdibe puhasrentaablus arvutatakse:

puhaskasu

mulgitulusus = x 100. (30)

miigitulu

See on suhtarv, mis nditab puhaskasumi osatdhtsust miitigitulust. Néitajast saab vélja lugeda firma
hinnakujundust, tootmise efektiivusust ja kulude struktuuri. Miiiigitulusus vdiks olla 7%-10%.

(Alver, J. & Alver, L., 2011, Ik 96)

Tegevusvaldkonniti voivad rentaablusnéitajate arvvaartused oluliselt erineda. Nditeks toiduainete
jaemiiligiga tegelevate firmade rentaablusniitajad on tavaliselt 1-2%. Pohjus on selles, et kuna
toidukaubad vdivad rikneda, tuleb need vdimalikult kiiresti dra miiiia, see aga tdhendab, et hinnad ei
saa olla liiga kdrged. Samas on ka moju sesoonsusel. Jackaubanduses on viga tihe ndhtus, et nditeks
aasta 10pul on IV kvartali tulud korged, see aga tuleneb jouluhooajalisest miitigist ning ei ole moistlik
siis seda vorrelda néditeks uue aasta I kvartali rentaablusnéitajaga. (Alver, J. & Alver, L., 2011, lk

305).

Alljargnevas tabelis (Tabel 4) on iilevaatlik info tasuvuse suhtarvudest analiiiisitavate ettevotete
kohta.
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Tabel 4. Tasuvuse suhtarvud analiiiisitavate ettevotete kohta

Coop Eesti Keskiihistu Selver AS

2021 | 2020 2019 2021 | 2020 | 2019
Koguvara puhasrentaablus ROA (%) 13.0 28 3.9 148 12.7 17.7
Investeeringute rentaablus ROI (%) 1,8 1,7 1,6 13,0 11,0 14,0
Kapitali rentaablus ROCE (%) 3,6 3,6 3.3 472 453 58,0
Omakapitali rentaablus ROE (%) 39,1 10,0 14,9 71,6 64,7 73,7
Miitigikdibe drirentaablus (%) 0,5 0,5 0,5 2,9 2,4 2,9
Miiiigikéibe puhasrentaablus ROS (%) 3,5 0,7 1,1 3,3 2,7 3,7

Coop Eesti Keskiihistu koguvara puhasrentaablus ehk ROA on joudsalt tdusnud. Ettevotte varadesse
investeerimine on ennast dra tasunud. 2019. aastal oli ROA 3,9% ning 2021. aastaks oli néditaja
tousnud 13,0%-1. Néitaja suur tous tuleneb puhaskasumi tousust, mis vorreldes 2020. aastaga oli
todusnud 12,5 miljonit (kasum sidusettevotjatelt). ROA hindamisel voetakse aluseks ettevotte kapitali
kaalutud keskmise hind (WACC), iildjoontes on Keskiihistu ROA hea, sest iile 5% ROA on hea ning
tile 20% ROA on viga hea.

Selveri ROA oli 2020. aastal 12,7% ning 2021. aastal 14,8% ehk ettevotte varadesse investeerimine
on ennast dra tasunud (muutus tuleneb samuti puhaskasumi tousust 2021. aastal) ning ROA on ka

nditaja poolest hea, iiletades soovituslikku 5%.

Coopi investeeringute rentaablus oli vaadeldavatel aastatel piisinud muutumatuna, olles keskmiselt
1,7%. Selveri investeeringute rentaablus (ROI) oli keskmiselt 12,5%, mis on kordades suurem kui
Keskiihistu niitaja. Erinevus seisneb ettevotete drikasumi muutustes. Kui Keskiihistul tdusis
drikasum 2021. aastal vorreldes 2020. aastaga umbes 265 tuhat eurot, siis Selveri puhul tousis see
lausa 4,2 miljonit eurot. Kui heaks tulemuseks ROI puhul peetakse omakapitali rentaablusest (ROE)
poole vdiksemat tulemit, siis Keskiihistu puhul oli ROE 2021. aastal 39,1% ning kui ROI oli liksnes

1,8%, siis selline tulemus on viga hea.

Keskiihistu puhul oli kapitali rentaablus (ROCE) kolme aasta jooksul keskmiselt 3,5%, Selveril oli
aga nditaja 2021. aasta seisuga 47,2%. Heaks ROCE nditajaks peetakse 20%, Keskiihistul on seega
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nditaja vdga madal samas Selveri puhul on 47,2% tulemus védga hea, mis viitab viga heale kapitali

kasutusele.

Mairgatavalt on Keskiihistul tdusnud omakapitali rentaablus (ROE), olles 2020. aastal 10,0% ning
2021. aastal lausa 39,1% ehk ettevote on hakanud kasutama 2021. aastal suuremas ulatuses
voorkapitali, mis on aga vdga riskantne. Omakapitali rentaablus (ROE) on Selveri puhul keskmiselt
70%. Omakapitali rentaablus vodiks olla 15% ehk Selveri puhul on niitaja kriitiliselt kdrge ning
Keskiihistul pigem rahuldav.

Miiiigikdibe é&rirentaablus on Keskiihistul madal, olles piisivalt 0,5%. Samas on miiligikdibe
puhasrentaablus tdusnud 2019. aasta 1,1%-It 3,5%-1 2021. aastaks. Néitaja toob vilja ettevotte
hinnakujunduse, mis 2019-2020 oli pigem madal ning 2021. aastaks on teinud suure tdusu.
Jaekaubandusettevotte kohta on see tulemus pigem hea, kuigi drirentaablus peaks jddma 15%-20%

vahele.

Miiiigikdibe drirentaablus oli Selveril 2021. aastal 2,9% ning puhasrentaablus oli kolme aasta 1dikes
keskmiselt 3,2%. Kui vorrelda mdlema ettevotte tasuvuse suhtarve saab jireldada, et Selveri

pohitegevuse efektiivsus on mirgatavalt parem vorreldes Keskiihistuga.

Kuna jackaubanduses on konkurents tugev, peavad ettevotted omavahel jidlgima ka hindasid, et
ptisida konkurentsis. 2021. aastaks on nii Selver kui ka Coop miiligikdibe puhasrentaabluselt
suhteliselt samal tasandil, jdddes mdlemad 3,3% kuni 3,5% juurde. Samas kriteeriumite poolest voiks
antud néitaja jddda 7%-10% juurde. Kuid koik oleneb rentaabluse niitajate puhul siiski
tegevusvaldkonnast, jackaubanduses on rentaablusnditajad madalad, sest toidukaubad riknevad

kiirelt ning seetdttu on need kiires ringluses (miitiakse kiiresti dra).

Kokkuvotteks voib vélja tuua, et ilemaailmne koroonapandeemia mojutas koiki tasuvuse nditajaid
negatiivselt just tervisekriisi esimesel ehk 2020. aastal, sest molemal ettevottel viahenes aruandeaasta

kasum. Jargneval aastal tasuvusnditajad paranesid.

42



KOKKUVOTE

Loputod teemaks oli jackaubandusettevitete finantsnditajate  vordlev — analiiis  ning
uurimisobjektideks olid Coop Eesti Keskiihistu ja Selver AS. Ettevdtete pohitegevuseks on hulgi- ja
jaekaubandus. Coop Eesti Keskiihistu puhul on tegemist tulundusiihistuga ning Selver AS on

aktsiaselts.

Loput6d ldbiviimiseks kasutati deduktiivset pohimdtet, mis vdimaldas toetuda/lahendada
olemasolevaid teooriaid. Loputdd puhul oli tegemist kvantitatiivse juhtumiuuringuga, kus analiiiisiti
jaekaubandusettevotete finantsnditajaid. Kvantitatiivset meetodit iseloomustavad suurused olid
arvulised ja andmeid analiiiisiti matemaatiliste meetoditega ning meetodi puhul toetuti jareldustele
varasematest uuringutest, teooriatest ning jareldusi tehti vaatlusandmete statistilisele analiiiisile
tuginedes. Andmeid koguti dokumendivaatluse kdigus, kus uurimise alla voeti ettevotete 2019.-2021.

majandusaasta aruanded.

Loput6o oli jaotatud kaheks peatiikiks. Esimeses peatiikis selgitati 10put66 probleemi, eesmérke ning
andmete kogumise- ja analiiiisimeetodeid. Teises peatiikis kirjeldati finantsnditajate analiiiisi
vajalikkust ning eesmidrke ja analiiiisi infoallikaid. Lisaks toodi vélja ja arvutati erinevaid

finantsnéitajaid (horisontaal- ja vertikaalanaliiiis ning suhtarvude analiiiisid).

Bilansi horisontaalanaliilisis selgus, et modlema ettevotte bilansimahud kasvasid vorreldes
baasaastatega. Coop Eesti Keskiihistul oli kasv ligi 19 miljonit eurot ehk 17,0% ning Selver AS kasv
oli umbes 3 miljonit eurot ehk 2,4%. Coop Eesti Keskiihistu puhul oli suurim tulusus tingitud
investeeringutest tiitar- ja sidusettevotjatesse, mis vorreldes 2020. aastaga kasvasid ligi 14,4 miljonit
eurot. Selver AS suurim muutus varadest oli tingitud nduete ja ettemaksete kasvust, mis baasaastaga

vorreldes kasvas ligi 25 miljonit eurot ehk 99,5%.

Kasumiaruande horisontaalanaliiiisis oli ettevdtetel suurimateks muutusteks drikasumid. Coop Eesti
Keskiihistu puhul kasum sidusettevotjatelt, mis oli kasvand 568,6% vdrreldes eelnevate aastatega
ning drikulud olid kahanenud 84,2%-1. Selver AS puhul oli drikasum muutunud 34,3% ehk ligi 16,6
miljonit eurot, muutus oli tingitud ABC Supermarketite omandamisest, mille kdigus lisandus
ettevottele 19 kauplust. Kulude poolelt oli suurim muutus toimunud pdhivara kulumi ja

amortisatsiooni kirjel, kus 2021. aastaks oli muutus 20,3% ehk umbes 1,9 miljonit eurot.
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Bilansi vertikaalanaliilisist selgus, et molema ettevotte puhul votsid suurima osakaalu varadest enda
alla varud (Coop Eesti Keskiihistul oli suurem osakaal ka nduetest liikmesiihistute vastu). Kohustiste

poolelt langesid 202 1. aastaks molema ettevdtte nii lithi- kui ka pikaajalised kohustised.

Kasumiaruande horisontaalanaliilisist selgus, et mdlema ettevotte puhul moodustas igal aastal
suurima osakaalu miiligitulust kirje kaubad, toore, materjal ja teenused ning jirgmine suurem kulu

oli ettevotete t6ojoukulud.

Rahavoogude aruande horisontaalanaliitlisist selgus, et Coop Eesti Keskiihistu finantsolukord oli
paranenud, sest rahavood kokku tdusid. Samas sai jareldada, et Selver AS finantsolukord oli kiill
paranenud, ent mitte niipalju kui Keskiihistul (2021. aasta seisuga olid rahavood muutunud 5% ehk

umbes 12 000 eurot).

Rahavoogude aruande vertikaalanaliilisist selgus, et Coop Eesti Keskiihistu suurima osakaalu raha
kasutamisest kokku moodustasid saadud laenude tagasimaksed ning Selver AS puhul tasumised
pohivarade eest. Ettevotete nditajate omavahelisel analiiiisil selgus, et Selver AS oli investeerinud
suuremas osas pohivaradesse kui Coop Eesti Keskiihistu, kes suunas oma ressursid laenude

tagasimaksetele.

Ettevotete lithiajalisi maksevdoime suhtarve analiilisides selgus, et kuigi maksevoimelisteks
ettevoteteks peetakse neid, kellel puhaskdibekapitali arvutuse tulem on positiivne, siis negatiivne
puhaskéibekapital on korge varude kiibekiirusega jackaubandusettevotete puhul tavapérane, seega
probleeme analiilisitavatel ettevotetel ei teki. Molema ettevotte madal maksevdoime nditab, et
ettevotete puhul voib tekkida raskusi lithiajaliste volgade tasumisel, samas on jackaubandusettevitete
puhul loomulik, et varud on suured ning seetdttu ka likviidsusnéitajad madalad. Madala maksevdime

tiheks pohjuseks voib olla ka uuritavatel aastatel kestnud tervisekriis.

Ettevotete pikaajalisi maksevoime suhtarve analiilisides selgus, et ettevotete volasuhted olid pigem
korged ehk ettevotted ei ole niivord iseseisvad, kuigi mdlemal ettevottel oli kolme aasta 16ikes
soliidsuskordaja tdusnud. Kuna kapitaliseerituse kordaja oli molemal hea, saab jareldada, et ettevotete
maksevoimekused pikemas perspektiivis on head ning neil ei tohiks pikaajaliste investoritega
probleeme tekkida. Ettevdtetel on iildjoontes pikaajalised maksevdime nditajad head, mis tagab nende
tegevuse jitkamise. Seega ei ole kriisiaeg vaadeldavate jaekaubandusettevotete pikaajalist

maksevoimet negatiivselt mojutanud.
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Efektiivsusnditajate poolest ilmnes, et ettevotete debitoorse vdla kasutus oli tdhus ehk arved laekusid
aruandeperioodil kiirelt, kuigi lithiajalise volgnevuse kdibekordaja oli madal, see v3ib olla tingitud

kriisist, kuna klientidel vois sellel perioodil olla raskusi oma arvete tasumistega.

Jaekaubandusettevotetes on liihiajalise kohustiste madal kdibevélde tavapérane, ehk klientidel on
krediitmiiiiki vihe ning tasutakse koheselt, seega on ka ndudeid vdhe. Keskmine maksetihtaeg
ettevotetel oma kohustiste tditmiseks oli pikenenud ehk ettevotted juhivad oma kapitali efektiivselt
(kuigi Selveril tuleb volgnevused tasuda Keskiihistust kiiremini). Mdlema ettevotte puhul tasutakse
oma volgnevusi teistele ettevotetele pikema aja jooksul, kui toimuvad nende endi nduete lackumised
ehk esmalt tuleb raha sisse ja alles siis makstakse raha vilja. Mdlemal ettevottel oli varusid kasutatud
efektiivselt miiligitulu genereerimisel ning varude ringlus oli piisavalt kiire ehk ka raha lackumine oli
seetottu kiirem. Varude efektiivsem kasutus vois olla tingitud koroonakriisi aegsest inimeste
ostuhullusest ning hirmust kauba defitsiitide ees, mistottu oli jackaubanduses noudlus suurem ehk
kaupa osteti rohkem kui tavaliselt. Sellest tingituna pidid ka jackaubandusettevotted ostma sisse

suuremas koguses varusid.

Raha litkumine oli mdlemal védga hea (negatiivne raha konversiooniperiood) ning ettevotted ei vaja
tdiendavaid rahalisi vahendeid, et katta oma jooksvaid kulusid. Uldjoontes olid analiiiisitavate

ettevotete efektiivsuse néitajad head ehk nende tegevus on efektiivne.

Tasuvuse suhtarve analiiiisides selgus, et ettevOtete koguvara puhasrentaabluse niitajaid arvestades
sai jireldada, et ettevotete varadesse investeerimine oli ennast dra tasunud. Kapitali rentaablusi
vorreldes selgus, et Selveril oli viga hea kapitali kasutus ning Keskiihistul mitte nii hea. Kui vorrelda
mdlema ettevOtte tasuvuse suhtarve saab jireldada, et Selveri pdhitegevuse efektiivsus oli
mirgatavalt parem vorreldes Keskiihistuga. Ulemaailmne koroonapandeemia mdjutas kdiki tasuvuse

nditajaid negatiivselt just tervisekriisi esimesel ehk 2020. aastal.

Kuigi kokkuvdtvalt oli mdlema ettevotte finantsolukord hea, siis jargnevalt on esitatud paar

ettepanekut maksevdime niitajate kohta, mida saaks parendada:

e Coop Eesti Keskiihistu peaks rohku poorama muudele viitvolgadele, et vihendada lithiajalisi
kohustisi, vastasel juhul voib ettevite sattuda makseraskustesse (liihiajaliselt);

e ka Selver AS voiks iile vaadata oma vodlad tarnijatele ning vdimalusel neid vihendama, néiteks
leppides tarnijatega kokku pikemates maksetdhtaegades, et vihendada oma liihiajalisi

volgnevusi;

45



molemad ettevotted peaksid podrama rohkem rohku varude juhtimisele, sest likviidsusnditajad

on madalad ning see viitab vabade rahaliste vahendite vihenemisele;

Selver AS peaks kriitilise pilguga iile vaatama ettevottes kasutusel olevad laenatud

finantseerimisvahendid, et vidhendada oma vddrkapitali kasutust ning tdsta omakapitali osakaalu.

Loputdd koostaja hinnangul on 186put6 eesmérk saavutatud.
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SUMMARY

The coronavirus pandemic has caused a global crisis, bringing with it various effects on all economic
sectors. Almost all countries around the world imposed strict restrictions in the previous three years
(2019-2021) to stop the spread of the virus. The economic damage was inescapable and represented

the biggest economic shock the world has experienced in decades.

The research objects of the thesis are companies with Estonian capital, Coop Eesti Keskiihistu and
Selver AS. The main field of activity of the companies is wholesale and retail trade. Coop Eesti
Keskiihistu is the oldest and largest group operating jointly in the field of retail trade in Estonia. Under
this name, 18 independent regional consumer cooperatives operate with a total of nearly 330 stores,
5,500 employees and 75,000 client-owners. Selver AS is an Estonian retail chain that includes more
than 70 stores: Selver and Delice supermarkets and hypermarkets and Selver ABC small stores. Selver

AS belongs to AS Tallinna Kaubamaja Group.

The aim of the thesis, Comparative analysis of the financial indicators or retail companies, is to
analyze the financial indicators of retail companies between 2019 and 2021 and to come up with

proposals for improving the financial situation.

To achieve the aim of the thesis, the following research tasks are set:

e prepare the thesis methodology;

e describe the necessity, goals and sources of information used in the analysis of financial
indicators based on theoretical sources;

e present suitable methods for comparative analysis of financial indicators;

e analyse the annual reports of Coop Eesti Keskiihistu and Selver AS for the years 2019-2021 and
compare their results in order to find out the financial situation of the companies;

e draw conclusions from the analysis and, if necessary, make suggestions for improving the
financial situation.

The thesis consists of two chapters. In the first chapter, the methodology of the thesis is explained,

where the problem, purpose and data collection and analysis methods of the thesis are highlighted.

In the second chapter, the theoretical foundations of financial indicators of companies are discussed,
in which the necessity and goals of financial indicator analysis are described, information sources for
financial indicator analysis, different options for financial indicator analysis, for example, such as

horizontal and vertical analysis and different ratio analyses. Since the thesis is built on the basis of a
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vertical principle, a comparative analysis of the financial indicators of retail trade companies is also

performed in parallel.

The horizontal analysis of the balance showed that the balance sheets of both companies increased
compared to the base years. The growth of Coop Eesti Keskiihistu was nearly 19 million euros or
17.0%, and the growth of Selver AS was around 3 million euros or 2.4%. In the case of Coop Eesti
Keskiihistu, the highest profitability was due to investments in subsidiaries and affiliates, which
increased by nearly 14.4 million euros compared to 2020. The biggest change in assets of Selver AS
was due to the increase in receivables and advances, which increased by nearly 25 million euros or

99.5% compared to the base year.

Analysing the profitability ratio revealed that, considering the indicators of the net profitability of the
companies' total assets, it could be concluded that the investment in the companies' assets had paid
for itself. Comparing the returns on capital, it turned out that Selver had a very good use of capital
and Keskiihistu not so well. If we compare the profitability ratio of both companies, we can conclude
that the efficiency of Selver's core business was significantly better compared to Keskiihistu. The
global corona pandemic had a negative impact on all profitability indicators in the first year of the

health crisis, i.e. 2020.

Although the overall financial situation of both companies was good, the following are a few

suggestions regarding solvency indicators that could be improved:

e (Coop Eesti Keskiihistu should pay attention to other non-current debts in order to reduce short-
term liabilities, otherwise the company may run into payment difficulties (in the short term);

e Selver AS could also review its debts to suppliers and, if possible, reduce them, for example by
agreeing on longer payment terms with suppliers in order to reduce its short-term debts;

e Dboth companies should pay more attention to inventory management, because liquidity
indicators are low and this indicates a decrease in free funds;

e Selver AS should review with a critical eye the borrowed financial instruments used in the
company in order to reduce the use of its external capital and increase the share of equity

capital.
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Lisa 1. Coop Eesti Keskiihistu bilansi horisontaal- ja vertikaalanaliiiis

Coop Eesti Keskiihistu Vertik Hori

Varad 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019] 31.12.2021| 31.12.2020| 31.12.2019 31.12.2021 31.12.2020
Materiaalne phivara 31165038 31558 827 32733 521 23,9%| 28,3%| 29.7%| 393 789 1,2%] 1174694 3,6%)
Immateriaalne pdhivara 4018 609 4024 184 3558693 3.1%| 3.6%) 3.2%| 5575 0,1%] 465491 13,1%)
kinnisvarainvesteeringud 11187 14 087 18 344 0,0%) 0,0%) 0,0%) 2 900 20,6%| 4257| 23,2%|
investeeringud tiitar- ja sidusettevotjatesse 40 706 583 26296 973 24222 652 31,2%] 23.6% 22,0% 14 409 610 54.8%| 2074321 8,6%
KOKKU POHIVARA 75901 417 61894071 60 533 210 58,1%) 55,5%) 54,9% 14 007 346 22,6%| 1360861 2,2%|
raha 1581336 158 533 515914 1,2%| 0,1%| 0,5%| 1422803 | 897.5%) 357381 69,3%)
Nouded ostjate vastu 7625597 5018 644 5561457 5.8%) 4,5%) 5,0%) 2 606 953 51,9%| 542813 9.,8%|
Muud nduded 365216 513 260 154 410 0,3%| 0,5%| 0,1%| 148 044 28,8%) 358850]  232,4%)
Ettemaksed 354 965 496 324 323 496 0,3%| 0,4%) 0,3%| 141359 28,5%| 172828 53,4%)
Nouded likmesiihistute vastu 27 258 685 26 722 225 27 466 477 20,9% 23,9%| 24.,9% 536 460 2,0%) 744252 2,7%|
varud 17538 941 16 809 651 15 694 057 13.4% 15,1%) 14.2% 729 290 4.3%) 1115594 7,1%)
KAIBEVARA KOKKU 54 724 740 49 718 637 49 715 811 41,9% 44,5%) 45,1% 5006103 10,1%| 2826, 0,0%
KOKKU VARAD 130 626 157 111612 708 110 249 021 100,0%| 100,0% 100,0% 19 013 449 17,0%!| 1363687 1,2%!
laenukohustised 2784976 3931 465 5469 677 2,1%) 3.,5%) 5,0%) 1146 489 29.,2%| 1538212 28,1%|
maksuvdlad 1942912 2057 344 1461 408 1,5%) 1,8%) 1,3%)| 114 432 5.6%) 595936 40,8%)
volad tarnijatele 54214369 50 598 052 49 178 983 41,5%| 45,3%| 44,6%| 3616317 7.1%| 1419069 2,9%)
volad to6votjatele 1504 778 1579 669 1334 526 1,2%| 1,4%| 1,2%| 74 891 4,7%| 245143 18,4%)
muud volad 2 689 504 310 876 231250 2,1%) 0,3%) 0,2%) 2378 628 | 765,1%| 79626 34,4%|
saadud ettemaksed 343 208 223 526 139611 0,3%) 0.2%) 0.1%) 119 682 53.5%| 83915 60,1%]
LUHIAJALISED KOHUSTISED KOKKU 63 479 747 58700 932 57 815 455 48,6% 52,6%) 52,4% 4778 815 8,1% 885477 1,5%!
laenukohustised 18 451 043 20014 270 22 700 353 14,1% 17.9%) 20,6% 1563 227 7.8%) 2686083 11,8%]
volad ja ettemaksed 506 842 404 342 301 562 0,4%) 0,4%) 0,3%) 102 500 25,3%| 102780} 34,1%|
PIKAAJALISED KOHUSTISED KOKKU 18 957 885 20418612 23 001915 14,5% 18,3% 20,9% 1460 727 7.2% 2583303 11,2%!|
KOHUSTISED KOKKU 82 437 632 79 119 544 80 817 370 63,1%) 70,9% 73,3% 3318088 4.2%| 1697826 2,1%]
osakapital nimivairtuses 60 800 60 800 60 800 0,0%) 0,1%] 0,1%] - 0,0%] 0 0,0%]
kohustuslik reservkapital 4474 4474 4474 0,0%) 0,0%] 0,0%) - 0,0%] 0 0,0%]
muud reservid 6578 040 6 578 040 6578 040 5,0%) 5,9%) 6,0%) - 0.,0%) 0 0,0%)
eelmiste perioodide jaotamata kasum(kahjum) 25786 412 22762 907 18 639 513 19,7%| 20.4%| 16,9%| 3023 505 13,3%) 4123394 22,1%|
aruandeaata kasum (kahjum) 15758 799 3086943 4148 824 12,1%) 2.8%) 3.8%) 12 671 856 | 410,5%) 1061881 25,6%|
kokku otji ioniiridele vi ikele kuuluy 48 188 525 32493164 29431 651 36,9% 29,1% 26,7% 15695361 | 483% 3061513 10,4%|
OMAKAPITAL KOKKU 48188 525 32493164 29 431 651 36,9% 29,1% 26,7% 15695 361 48,3%!| 3061513 10,4%|
KOHUSTISED JA OMAKAPITAL KOKKU 130 626 157 111 612 708 110 249 021 100,0% 100,0% 100,0% 19013449 | 17,0% 1363687 1,2%|
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Lisa 2. Selver AS bilansi horisontaal- ja vertikaalanaliiiis

Selver AS

Varad

Materiaalne pShivara

Immateriaalne pdhivara

nduded ja ettemaksed

investeeringud tiitar- ja sidusettevotjatesse
KOKKU POHIVARA

raha

Nouded ostjate vastu

Muud nduded

Ettemaksed

Nouded seotud osapoolte vastu

lackumata kaardimaksed

Antud laenud seotud osapooltele

varud

KAIBEVARA KOKKU

KOKKU VARAD

laenukohustised

maksuvolad

volad tarnijatele

volad to6votjatele

volad seotud osapooltele

rentnike ettemaksed

muud volad

ettemakstud tulevaste perioodide tulud
boonuspunktidega seotud kohustus

saadud ettemaksed

LUHIAJALISED KOHUSTISED KOKKU
laenukohustised

Volad ja ettemaksed

PIKAAJALISED KOHUSTISED KOKKU
KOHUSTISED KOKKU

aktsiakaitali nimivazrtus

kohustuslik reservkapital

muud reservid

eelmiste perioodide jaotamata kasum(kahjum)
aruandeaata kasum (kahjum)
OMAKAPITAL KOKKU
KOHUSTISED JA OMAKAPITAL KOKKU

Vertik Hori:
31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019] 31.12.2021| 31.12.2020] 31.12.2019] 31.12.2021 31.12.2020

32 386 000 31310 000 23 847 000 25,1%) 24,8%) 24,3%) 1076 000 3.,4%]| 7463000] 31,3%
13 071 000 14 708 000 128 000 10,1%) 11,7%)| 0,1%) 1 637 000 11,1%| 14580000 11390,6%|
133 000 25 160 000 25 000 000 0,1%] 20,0%) 25,4%) 25 027 000 99,5%| 160000 0,6%|
5542 000 4992 000 6318 000 4,3% 4,0% 6,4%) 550 000 11,0%] 1326000 21,0%]
51132 000 76170 000 55293 000 39,6%) 60,4%) 56,3%) 25038 000 32,9%) 20877000 37,8%)
1983 000 2199 000 2 427 000 1,5%| 1,7%)| 2,5%) 216 000 9,8% 228000} 9,4%
8430000 7 572 000 6 075 000 6,5%) 6,0%) 6,2%) 858 000 11,3%] 1497000 24,6%|
562 000 576 000 430 000 0,4%) 0,5%] 0,4%] 14 000 2,4%] 146000 34,0%]
354000 289 000 305 000 0,3%) 0,2%) 0,3%) 65 000 22,5%) 16000 5,2%|
2236000 1939 000 862 000 1,7%)| 1,5%| 0,9%) 297 000 15,3%) 1077000| 124,9%|
2612000 2301 000 2121 000 2,0%) 1,8%) 2,2%) 311 000 13,5%) 180000 8,5%)

25 000 000 - - 19,4%) 0,0%) 0,0%) 25000000 [ #DIV/O! o[ #DIV/0!
36 686 000 34972 000 30773 000 28,4%| 27.8%] 31,3%] 1714 000 4,9% 4199000 13,6%)
77 863 000 49 848 000 42 993 000 60,4%) 39,6%) 43,7%) 28 015 000 56,2%| 6855000 15,9%)
128 995 000 126 018 000 98 286 000 100,0% 100,0% 100,0% 2977 000 2,4%| 27732000 28,2%|
7720 000 13 213 000 9 818 000 6,0%) 10,5%) 10,0%) 5493 000 41,6%) 3395000 34,6%)
4474 000 3945 000 3 282 000 3,5%) 3,1%) 3,3%) 529 000 13.4%) 663000} 20,2%)
62 774 000 59 664 000 50 805 000 48,7%) 47,3%) 51,7%) 3 110 000 5,2%)| 8859000 17,4%)
4536 000 4 183 000 3 028 000 3,5%] 3,3%] 3,1%] 353 000 8,4%) 1155000 38,1%]
6892 000 7130 000 6132 000 5,3%) 5,7%) 6,2%) 238 000 3,3%]| 998000} 16,3%)
819 000 921 000 877 000 0,6%) 0,7%) 0,9%) 102 000 11,1%] 44000 5,0%)
1213 000 1 697 000 65 000 0,9%] 1,3%) 0,1%] 484 000 28,5%| 1632000] 2510,8%
477 000 429 000 458 000 0,4%) 0,3%] 0,5%] 48 000 11,2%) 29000 6,3%]
818 000 625 000 825 000 0,6%) 0,5%) 0,8%) 193 000 30,9%) 200000} 24,2%)
1633 000 1618 000 1 050 000 1,3%| 1,3%| 1,1%| 15 000 0,9% 568000} 54,1%)
91 356 000 93 425 000 76 340 000 70,8%) 74,1%) 77,7%) 2 069 000 2,2%| 17085000 22,4%|
7263 000 10 321 000 54 000 5,6%) 8,2%) 0,1%] 3 058 000 29,6%| 10267000] 19013,0%|
11 000 23 000 35000 0,0%) 0,0%) 0,0%) 12 000 52,2%) 12000 34,3%)
7 274 000 10 344 000 89 000 5,6%) 8,2%) 0,1%) 3070 000 29,7%| 10255000 11522,5%)
98 630 000 103 769 000 76 429 000 76,5%) 82,3%) 77.8%) 5 139 000 5,0%)| 27340000 35,8%
1406 000 1 406 000 1 406 000 1,1%] L1%) 1,4% - 0,0%] 0 0,0%]
141 000 141 000 141 000 0,1%) 0,1%) 0,1%) - 0,0%] 0] 0,0%
11229 000 7950 000 6 170 000 8,7%] 6,3%) 6,3%] 3279 000 41,2%) 1780000 28,8%|
17 589 000 12752 000 14 140 000 13,6%) 10,1%) 14,4%) 4 837 000 37.9% 1388000 9,8%]
30365 000 22249 000 21 857 000 23,5%) 17,7%) 22,2%) 8 116 000 36,5%| 392000 1,8%)
128 995 000 126 018 000 98 286 000 100,0%) 100,0%) 100,0%) 2 977 000 2,4%| 27732000 28,2%)
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Lisa 3. Coop Eesti Keskiihistu kasumiaruande horisontaal- ja vertikaalanaliiiis

Vertikaalanaliiiis Hori lanaliliis
Coop Eesti Keskiihistu 2021 2020 2019) 2021 2020 2019) 2021 2020
Miiigitulu 447 654 596 420305739 374195202 100,0%| 100,0%| 100,0%| 27348857 65%| 46110537 12,3%
Muud éritulud 885 118 646 968 670343 02%|  02%|  02% 238150| 36,8% 23375 -3,5%
Kaubad, toore, materjal ja teenused 422309 544 395873 864|352 124238 943%| _ 94.2%|  94,1%| 26435680 6,7%| 43749 626] 12,4%
Mitmesugused tegevuskulud 2324741 2333 440 2032592 05%|  0.6%| _ 05% 8699 -04% 300 848 14,8%
Toojoukulud 18 869 521 18 030 975 16530504 42%|  43%|  44% 838546  4,7% 1500471 9,1%
PShivara kulum ja amortisatsioon 2851288 2648 103 2414972 0.6%|  0.6%| _ 0,6% 203185 7,7% 233131] 9,7%
Muud rikulud 27539 174 366 79956 0.0%] _ 0.0%| _ 0,0% 146 827] -84.2% 94410{ 118,1%
Arikasum 2157 081 1.891 959) 1683283 05%|  05%|  04% 265122] 14,0% 208 676] 12,4%
Kasum (kahjum) sidusettevotjatelt 14 473 049 2164751 3424 638 3.2% 0,5% 09%|  12308298] 568,6%|  -1259 887] -36.8%
Intressitulud 3 302 2000 00%] _ 0,0%] _ 0,0%) 799] -99,6% 1309] -62,0%
Intressikulud 684 904 813 425 850 192) 0,2% 0,2% 0.2% 128521 -15.8% 36 767] _-4.3%)
Muud finantstulud ja -kulud 186 430 157 144 111016 0,0% 0,0% 0,0% 29286 18,6%) 46 128] 41,6%
f“_‘s““' (N frmpam 15 758 799 3086 943 4148824  35%|  07% 11%|  12671856| 410,5%|  -1061881| -25,6%
Aruand Kasum 15 758 799 3086943 4148824 35%|  07% 1,1%| 12 671856 410,5%| _ -1061 881] -25,6%
emacttevdtja aktsiondri/omaniku osa

Kasumist(kabjumis) 15758 799 3086943 4148824 35%| 0% 1L1%| 12671856 4105%|  -1061881| -25,6%
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Lisa 4. Selver AS kasumiaruande horisontaal- ja vertikaalanaliiiis

Vertikaalanaliiiis Hori lanaliiiis

Selver AS 2021 2020 2019) 2021 2020 2019) 2021 2020
Miiigitulu 575 059 000 5233630000 471176000 100,0%| 100,0%| 100,0%| 51696000 99%| 52187000[ 11,1%
Muud éritulud 1015 000 883 000 645000,  02%|  02%|  0,1% 132000] 14,9% 238 000| 36,9%
Kaubad, toore, materjal ja teenused 437 142 000 401207000 362856 000] __760%| _ 76,7%| _ 77.0%| _ 35935 000] 9,0%| _ 38351 000] 10,6%
Mitmesugused tegevuskulud 62316 000 57615 000 51391000 10,8%|  11,0%|  10,9%, 4701000 82% 6224 000] 12,1%
Toojoukulud 48412 000 43 324 000 37068000 84%|  83%|  7.9% 5088 000] 11,7% 6256 000] 16,9%
PShivara kulum ja amortisatsioon 11 230 000 9336 000 6318000 2.0%|  18% 1,3% 1894000 20,3% 3018000 47.8%
Muud rikulud 387000 413 000 24000 0,0%| _ 01%| _ 01% 26 000] -6,3% 11000 2.6%
Arikasum 16 587 000 12 351 000 13764000 29%|  24%| _ 29% 4236 000] 34,3%| 1413 000 -10,3%
Kasum (kahjum) sidusettevotjatelt 2323 000 1978 000) 3503000 04%|  04%| 0% 345000 174%|  -1525000] -43,5%)
Intressitulud 00%| __ 0,0%| __ 0,0%) o[#D1V/0! o[#D1V/0!
Intressikulud 0,0%]  0,0%]  0,0% 0[%DIV/0! o[#DIV/0!
Muud finantstulud ja -kulud 68 000 70 000 1340000 0,0%]  00%]  0,0% 2000 -2,9% 204 000]-152.2%
f“_‘s““' (N frmpam 18 842 000 14259 000 174000000  33%|  27%|  37% 4583000 32,1%|  -3142000( -18,1%
Aruand Kasum 18 842 000 14 259 000 17401000 33%|  27%| _ 37% 4583000] 32,1%|  -3142 000 -18,1%
emacttevdtja aktsiondri/omaniku osa

SO R 18 842 000 14 259 000 174010000  33%|  27%|  37% 4583000 32,1%|  -3142000| -18,1%
kasumist(kahjumist)
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Lisa 5. Coop Eesti Keskiihistu rahavoogude aruande horisontaalanaliiiis
2021 2020 Muutus
Rahavood dritegevusest Absoluutarvudes | Protsentides
Arikasum (-kahjum) 2167 880 € 1899134 € 268 746 € 14%
Korrigeerimised
Pohivarade kulum ja vadrtuse langus 2852290 € 2649 105 € 203 185€ 8%
Kasum (-kahjum) pohivarade miitigist 12 158 € 124 467 € -112309 € -90%
Muud korrigeerimised -198 € 49250 € -49 448 € -100%
Kokku Kkorrigeerimised 2 864 250 € 2 822 822 € 41428 € 1%
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete muutus -2866011 € 747 105 € -3613116€ -484%
Varude muutus -729291 € -1115594 € 386 303 € 35%
Aritegevusega seotud kohustiste ja ettemaksete muutus 5925279 € 2422724 € 3502 555€ 145%
Kokku rahavood éritegevusest 7361907 € 6776 191 € 585716 € 9%
Rahavood mnvesteerimistegevusest
Tasutud materiaalsete ja immateriaalsete pohivarade soetamisel -2462 181 € -2081224 € -380957 € -18%
Laekunud materiaalsete ja immateriaalsete pohivarade miiiigist 0€ 17 446 € -17446 € -100%
Laekunud sidusettevotjate miiligist 34200 € 21 600 € 12 600 € 58%
Laekunud intressid 561 € 1248 € -687 € -55%
Kokku rahavood investeerimistegevusest -2427 420 € -2 040 930 € -386 490 € -19%
Rahavood finantseerimistegevusest
Saadud laenud 1300 000 € 0€ 1300 000 € -
Saadud laenude tagasimaksed -3901 147 € -3 621 687 € -279 460 € -8%
Arvelduskrediidi saldo muutus 0€ -445 369 € 445 369 € 100%
Kapitalirendi pohiosa tagasimaksed -129 401 € -157240 € 27 839 € 18%
Makstud intressid -596 781 € -717 041 € 120 260 € 17%
Muud véljamaksed finantseerimistegevusest -184 209 € -151922 € -32287€ -21%
Kokku rahavood finantseerimistegevusest -3 511538 € 5093259 € 1581721¢€ 31%
Kokku rahavood 1422949 € -357 998 € 1780947 € 497%
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses 115039 € 473 037 € -357998 € -76%
Raha ja raha ekvivalentide muutus 1422949 € -357 998 € 1780947 € 497%
Raha ja raha ekvivalendid perioodi [6pus 1537900 € 115039 € 1422861 € 1237%
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Lisa 6. Selver AS rahavoogude aruande horisontaalanaliiiis

2021 2020 Muutus
Rahavood édritegevusest Absoluutarvudes | Protsentides
Arikasum (-kahjum) 16 587 000 € 12 351 000 € 4236 000 € 34%
Korrigeerimised
Pohivarade kulum ja vadrtuse langus 11229 000 € 9336 000 € 1893 000 € 20%
Kasum (-kahjum) pohivarade miitigist -1 000 € 0€ -1 000 € -
Kokku Korrigeerimised 11 228 000 € 9336 000 € 1892 000 € 20%
Aritegevusega seotud nduete ja ettemaksete muutus -1489 000 € -2 118 000 € 629 000 € 30%
Varude muutus -1 715000 € -1370 000 € -345 000 € -25%
Aritegevusega seotud kohustiste ja ettemaksete muutus 5055000 € 5305000 € -250 000 € -5%
Kokku rahavood éritegevusest 29 666 000 € 23 504 000 € 6162 000 € 26%
Rahavood investeerimistegevusest
Tasutud materiaalsete ja immateriaalsete pdhivarade soetamisel -10 671 000 €] -12 338 000 € 1667 000 € 14%
Laekunud materiaalsete ja immateriaalsete pohivarade miiligist 4000 € 1000 € 3000 € 300%
Tasutud tiitarettevotjate soetamisel -1 641000 €| -14 099 000 € 12 458 000 € 88%
Laekunud intressid 360 000 € 349 000 € 11 000 € 3%
Laekunud dividendid 1773 000 € 3100 000 € -1327 000 € -43%
Kokku rahavood investeerimistegevusest -10 175 000 € -22 987 000 € 12 812 000 € 56%
Rahavood finantseerimistegevusest
Saadud laenud 0€ 15000 000 €[ -15000 000 € -
Saadud laenude tagasimaksed -3 000 000 € -1 758 000 € -1242 000 € -71%
Arvelduskrediidi saldo muutus -5 474 000 € 353 000 € -5 827000 € -1651%
Kapitalirendi pohiosa tagasimaksed -76 000 € -54 000 € -22 000 € -41%
Makstud intressid -430 000 € -419 000 € -11 000 € -3%
Makstud dividendid -9473 000 €| -12 360 000 € 2 887000 € 23%
Makstud ettevotte tulumaks -1 253 000 € -1 507 000 € 254 000 € 17%
Kokku rahavood finantseerimistegevusest -19707 000 € -745000 €]  -18 962 000 € -2545%
Kokku rahavood -216 000 € -228 000 € 12 000 € 5%
Raha ja raha ekvivalendid perioodi alguses -2199 000 € 2427000 € -4 626 000 € -191%
Raha ja raha ekvivalentide muutus -216 000 € -228 000 € 12 000 € 5%
Raha ja raha ekvivalendid perioodi I6pus 1983 000 € 2199 000 € -216 000 € -10%
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Lisa 7. Coop Eesti Keskiihistu rahavoogude aruande vertikaalanaliiiis

2020 2021 2020 2021

Raha laekumine € €

Rahavood dritegevusest 6776 191 7361907 100% 100%

Laekunud materiaalsete ja immateriaalsete pohivarade miiligist 17 446 - 0% 0%
Raha laekumine kokku 6 793 637 7 361 907 100% 100%
Raha kasutamine

Tasutud materiaalsete ja immateriaalsete pohivarade soetamisel 2 081 224 2462 181 32% 35%

Saadud laenude tagasimaksed 3621 687 3901 147 55% 55%

Kapitalirendi pShiosa tagasimaksed 157 240 129 401 2% 2%

Makstud intressid 717 041 596 781 11% 8%

Raha kasutamine kokku 6577192 7 089 510 100% 100%
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Lisa 8. Selver AS rahavoogude aruande vertikaalanaliiiis

2020 2021 2020 2021

Raha laekumine € €

Rahavood dritegevusest 23 504 000 29 666 000 100% 100%

Laekunud materiaalsete ja immateriaalsete pohivarade miiligist 1 000 4 000 0% 0%
Raha laekumine kokku 23 505 000 29 670 000 100% 100%
Raha kasutamine

Tasutud materiaalsete ja immateriaalsete pohivarade soetamisel 12 338 000 10 671 000 85% 75%

Saadud laenude tagasimaksed 1 758 000 3000 000 12% 21%

Kapitalirendi pShiosa tagasimaksed 54 000 76 000 0% 1%

Makstud intressid 419 000 430 000 3% 3%

Raha kasutamine kokku 14 569 000 14 177 000 100% 100%
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