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LUHIKOKKUVOTE

Magistritoo uurimisobjektiks on RTJ-st 15 tulenev ndue hinnata ning kinnitada tegevuse jatkuvust.
Uheski raamatupidamiskohustuslast puudutavas regulatsioonis, olgu see seadus voi niiteks RTJ,
pole mirgitud, missuguseid néitajaid kasutada tegevuse jétkuvuse hindamisel. Tavaliselt hindab
ja analiiiisib tegevuse jiatkuvuse pdhimdttele vastamist audiitor. Eestis registreeritud dritihingutest
moodustavad enamiku vidike- ja mikroettevotjad, kelle finantsaruanded ei pruugi iiletada

audiitortegevuse seaduses toodud piirméérasid ning audiitorkontroll ei ole kohustuslik.

To606s uuritakse, milliste kriteeriumite alusel voiks tegevuse jatkuvust hinnata. Magistritoo eesmérk
on RTJ 15-s toodud tegevuse jatkuvuse hindamise ndude tditmiseks vajalike suhtarvude vilja

pakkumine viike- ja mikroettevdtjatele.

Eesmirkide saavutamiseks viiakse Eesti audiitorettevotjate seas 1dbi ankeetkdisitlus, uuritakse
Eesti audiitorettevotjate seisukohti tegevuse jatkuvuse hindamisel. Teadusartiklites kasitletut
vorreldakse Eesti audiitorettevotjate praktikaga ning magistritdd tulemusena sdOnastab autor

ettepanekud tegevuse jatkuvuse hindamise kriteeriumite valiku ja sobivate suhtarvude kasutamise

kohta.

Magistritoo tulemus voib anda olulise sisendi ettevotjatele tegevuse jatkuvuse hindamiseks, t60st
selguvad kriteeriumid, kuidas tegevuse jéitkuvust hinnata ning missuguseid suhtarve selleks
kasutada. Magistritéo tulemus voib huvi pakkuda ka audiitorettevotjatele, kes saavad senist
praktikat korvutada teadusartiklites késitletuga. Toost voib selguda oluline sisend
audiitorettevotjate praktikasse. Samuti saavad ettevotete omanikud kasutada t66 tulemust kui

praktilist juhendit tegevuse jatkuvuse kriteeriumite hindamisel.

Votmesonad: RTJ 15, audit, tegevuse jatkuvus, tegevuse jatkuvuse hindamine, going concern



SISSEJUHATUS

Vastavalt Eesti raamatupidamise seadusele (§ 17, 1g 1, p 1) peavad ettevotte finantsaruandluse
pohimdtted olema kooskdlas Eesti finantsaruandluse standardiga. RTJ 15, mis késitleb lisades
avalikustatavat informatsiooni seab é&riiiksustele nduded tegevuse jiatkuvuse hindamise ja
kinnitamise kohta. Uheski raamatupidamiskohustuslast puudutavas regulatsioonis, olgu see seadus
vOi nditeks RTJ, pole mirgitud, missuguseid néitajaid kasutada tegevuse jitkuvuse hindamisel.
Tavaliselt hindab ja analiiiisib tegevuse jdtkuvuse pdhimottele vastamist audiitor.
Audiitorettevotjad tegutsevad rahvusvaheliste auditeerimisstandardite jérgi, milles on toodud
tegevuse jatkuvuse hindamise juhendmaterjal. Suuremates audiitorbiiroodes on tavaliselt
koostatud ka detailne juhendmaterjal voi on viljakujunenud praktika, mida ettevotte tegevuse

jatkuvuse hindamisel kasutada.

Eestis registreeritud driithingutest moodustavad enamiku véike- ja mikroettevotjad, kelle
finantsaruanded ei pruugi iiletada audiitortegevuse seaduses toodud piirmédrasid ning
audiitorkontrolli ei ole kohustuslik. Nendel ettevotetel, kellele on audiitorkontroll kohustuslik,
kontrollib tegevuse jiatkuvuse eeldusele vastamist audiitorettevotja. Kuna viike- ja
mikroettevotjate finantsaruanded vdivad, aga ei pruugi audiitorkontrolli ldvendit iiletada, puudub
viike- ja mikroettevotjatel RTJ-st 15 tuleneva noude tditmiseks juhendmaterjal, millest tegevuse

jatkuvuse hindamisel 1dhtuda.

Magistrito6 uurimisobjektiks on RTJ-st 15 tulenev ndue hinnata ning kinnitada tegevuse jatkuvust.
Audiitoraruandes podravad audiitorid tegevuse jatkuvuse eelduse tditmisele eraldi tdhelepanu. Kui
audiitoraruandes on lisatud tegevuse jatkuvuse 16ik tdhendab see, et ettevottel voib olla probleeme

jatkuva tegevusega ning esineb oht tegevuse jatkuvusele.

To606s uuritakse, milliste kriteeriumite alusel voiks tegevuse jatkuvust hinnata. Magistritoo eesmérk
on RTJ 15-s toodud tegevuse jatkuvuse hindamise ndude tditmiseks vajalike suhtarvude vilja

pakkumine viike- ja mikroettevdtjatele.



Uurimiseesmaérgi tditmiseks on autor piistitanud jirgmised uurimisiilesanded:
1. selgitada teadusartiklite pohjal vilja tegevuse jitkuvuse hindamise kriteeriumid ja nende
muutumine;
2. selgitada vilja Eesti audiitorettevotjate praktika, meetodid ja kriteeriumid tegevuse
jatkuvuse hindamisel;
3. analiiiisida ja voOrrelda Eesti audiitorettevotjate praktikat teadusartiklites kisitletud

meetoditega.

Magistritoos seatud eesmirkide saavutamiseks kasutatakse enamjaolt tegevuse jatkuvuse teemal
ilmunud teadusartikleid. Nende abil selgitatakse vilja seisukohad tegevuse jatkuvuse kriteeriumite
hindamisel. Teemakohaste teadusartiklite tulemusi vorreldakse Eesti audiitorettevotjate
praktikaga. Et teada saada, kuidas Eesti audiitorettevotjad hindavad tegevuse jatkuvust, viiakse
nende seas ldbi ankeetkiisitlus kasutades ettekavatsetud valimi pShimotteid. Ankeetkiisimustik
saadetakse Audiitorkogu kodulehekiiljel olevatele vandeaudiitoritele ja audiitorettevotjatele.

Kiisitlus viiakse 1dbi e-kiisitlusena Google Forms keskkonna kaudu.

Magistritoo koosneb kolmest peatiikist. Esimeses peatiikis selgitatakse tegevuse jatkuvuse
hindamise mojutegureid, analiilisitakse, millised tegurid vdivad ettevotte tegevuse jatkuvuse
hinnangut mdjutada. Seejdrel kasitletakse tegevuse jatkuvuse hindamise kriteeriumite muutust
ajas. Uuritakse missugused nduded on tegevuse jatkuvuse hindamisel kehtinud ning kuidas need
on ajas muutunud. Esimese peatiiki viimases osas uuritakse tegevuse jatkuvuse kriteeriumite
hindamist teadusartiklite pohjal, missuguseid suhtarve on vdimalik kasutada ning kui paljude

autorite kéasitlused on sarnased.

Teises peatiikis uuritakse Eestis kasutatavaid kriteeriume, sh analiiiisitakse Eesti
audiitorettevotjate seas ldbiviidud kiisitluse tulemusi. Kiisitlusest peaks selguma, missuguseid
nditajaid kasutavad tegevuse jiatkuvuse hindamisel kohalikud audiitorid ning missuguseid

kriteeriume hindamise aluseks kasutatakse.

Kolmandas peatiikis vOrreldakse teadusartiklites késitletud suhtarve Eesti audiitorettevotjate
praktikaga. Korvutatakse kasutatavaid meetodeid ning selgitatakse parim késitlus Eestis
kasutamiseks. Magistritoo tulemusena sonastab autor ettepanekud tegevuse jatkuvuse hindamise

kriteeriumite valiku ja sobivate suhtarvude kasutamise kohta.



To66 tulemus voib anda olulise sisendi ettevotjatele tegevuse jitkuvuse hindamiseks. Toost
selguvad tdpsemad kriteeriumid, kuidas tegevuse jatkuvust hinnata ning missuguseid suhtarve
selleks kasutada. Lisaks ettevotjatele saavad ka audiitorettevotjad kdrvutada oma senist praktikat
teadusartiklites kisitletud suhtarvudega. Toost voib selguda oluline sisend audiitorettevotjate
toopraktikasse. Samuti saavad ettevotete omanikud kasutada t66 tulemust kui praktilist juhendit

tegevuse jatkuvuse kriteeriumite hindamisel.



1. TEGEVUSE JATKUVUSE HINDAMINE: AUTORITE
SEISUKOHAD

1.1. Tegevuse jatkuvuse hindamise mojutegurid

Majandusaasta aruande lisades avalikustatavat informatsiooni kasitleb RTJ 15, mis seab
4riihingutele nduded tegevuse jitkuvuse hindamise ja kinnitamise kohta. Ariiihingutel, kellele
audit on kohustuslik, hindab tegevuse jatkuvuse pohimdtte tditmist ja juhtkonna tehtud hinnangute
sobivust audiitorettevotja. See aga ei tihenda, et need ettevotted, kellele audit kohustuslik ei ole,

tegevuse jatkuvuse hindamise vastutusest vabad on.

Pohiline hinnang, mida audiitor ettevotte tuleviku kohta anda saab, on hinnang ettevotte vdoime
kohta jatkuvalt tegutseda. Selle printsiibi jargimisel tegutseb ettevote jatkuvalt nii ldhitulevikus
vOi ka piisivalt. Tavaliselt késitletakse ldhitulevikuna 12 kuud. Davis (2009) on kisitlenud
tegevuse jatkuvuse pohimdtet, kui finantsseisundit, kus ettevote ei ole likvideerimisohus, ega ole
plaanis vihendada tegevuse mahtu. Tegevuse jatkuvuse vastand on tinglikult Geldes see, et alates

ithe aasta jooksul bilansipdevast, ettevote pankrotistub.

Kui ettevote on finantsraskuste tottu likvideerimisohus, ei saa ettevotet késitleda jétkuvalt
tegevana. Moningate standardite rakendamisel on juhtkond kohustatud hindama ettevotte
suutlikkust jétkata jitkuvalt tegutsevana (nditeks IFRS ja Eesti finantsaruandluse standard).
Vastavalt RTJ-le 1 peab juhtkond hindama ettevotte jétkusuutlikkust 12 kuud alates
aruandekuupédevast ning aruande lisades avalikustama siindmused ja asjaolud, mis vdivad kahtluse
alla seada ettevotte suutlikkuse jatkuvalt tegutseda. Autori hinnangul tihendab tegevuse jatkuvus

seda, et eksisteerivad asjaolud, mille tottu voib ettevote ldhitulevikus oma tegevuse 15petada.



Nagu eelnevalt vilja toodi, vastutab juhtkond hinnangute eest, kas ettevdte on jatkuvalt tegutsev
ning vastavalt ISA (EE) 570-le peab audiitor hankima piisavalt asjakohast tdendusmaterjali, et

teha jéreldus juhtkonna poolt tehtud hinnangu sobivusele.

Rahvusvaheline auditeerimisstandard ISA (EE) 705 késitleb audiitoraruannete liike ning seda,
millistel juhtudel on audiitor kohustatud véljastama modifikatsiooni (mérkusega aruande).
Vastavalt standardile peab audiitor arvamust modifitseerima, kui ettevotte finantsaruannetes
leidub olulisi vdirkajastamisi vai audiitor ei suuda hankida piisavat asjakohast tdendusmaterjali,
et selles asjaolus jdreldust teha. Audiitoraruandeid on kahte liiki — modifitseeritud arvamus ja
modifitseerimata arvamus. Audiitoraruande liigid on néitlikustatult toodud joonisel 1.
Audiitoraruande modifikatsioone on kolme liiki:

» mirkus(t)ega arvamus;

» vastupidine arvamus;

» arvamuse avaldamisest loobumine.

‘ modifitseerimata auditoraruanne ‘ ‘ madifitseeritud auditoraranne ‘

N\ v

” asjaolu réhutava . : o arvamuse
markuseta 131guga mirkuseta markus(t)ega wastupiidin avaldamisest
arvamus S arvamus arvamus ST
lettud vea vé1 agjakohase

puuduliku tdendusmaterjali
avalikustamise tGttu pundumine

Joonis 1. Audiitoraruannete liigid
Allikas: Autori koostatud, vastavalt ISA (EE) 705 1digete 2 ja 6-15 pohjal

Rahvusvaheline auditeerimisstandard ISA (EE) 570 késitleb tegevuse jatkuvuse hindamist ja
hinnangute mdju audiitoraruandele. Kui audiitor jéreldab, et finantsaruannete koostamine on
tegevuse jitkuvuse printsiibist ldhtuvalt pShjendatud, kuid ettevotte tegevuse jatkuvuse suhtes

eksisteerib siiski oluline ebakindlus, peab audiitor avaldama modifitseerimata arvamuse ja lisama



audiitori aruandesse asjaolu réhutava 16igu. Olgu mainitud, et tegevuse jatkuvuse ebakindlusele

tdhelepanu juhtimine audiitoraruandes ei tdhenda mérkust audiitori arvamuses.

Kui audiitor on auditiprotseduuride tulemusena hinnanud, et tegevuse jatkuvuse printsiibi
kasutamine ei ole finantsaruannete koostamisel olnud asjakohane, peab audiitor viljastama

vastupidise arvamuse.

Juhul kui finantsaruanded on koostatud tegevuse jatkuvuse printsiibist 1dhtuvalt, aga tegevuse
jatkuvuse osas eksisteerib siiski oluline ebakindlus ning finantsaruannetes ei ole tegevuse
jatkuvuse ebakindluse kohta piisavalt informatsiooni avaldatud, peab audiitor avaldama

markus(t)ega aruande vdi vastupidise arvamuse, olenevalt kumb on asjakohane (ISA EE 570).

Rahvusvahelised auditeerimisstandardid on kehtinud pikemat aega, kuid Sormunen et al. (2011)
on leidnud, et samad auditeerimisstandardid ei tdhenda tingimata samasugust praktikat audiitorite
jareldusotsustes. See tdhendab, et kuigi standardid peaksid olema iiheselt moistetavad, vdivad

erinevad audiitorid samade alusandmete pohjal jouda erineva jéreldusotsuseni.

Martin (2000) leiab, et kuigi raamatupidamis- ja auditeerimisstandardid on samasugused nii,
Prantsusmaal, Saksamaal kui ka USA-s, on tegevuse jiatkuvusele viitavate markusega arvamuste
esinemine USA-s palju korgem kui Euroopa riikides. See viitab asjaolule, et erinevad riigipohised
tegurid, nagu kontrollikeskkond ja seadusandlus mdjutavad oluliselt tegevuse jétkuvusest tingitud

maérkusega aruannete valjastamist.

Kéesolevas magistritdos on autor tegevuse jéitkuvusele viitava audiitorotsuse all moelnud
modifitseeritud audiitoraruannet, kuna eksisteerib oluline ebakindlus ettevotte voimes jatkuvalt

tegutseda.

Audiitoraruande tegevust késitleva arvamuse eesmirk on hoiatada finantsaruande kasutajaid, et
aruanne on koostatud tegevuse jatkuvuse printsiibist ldhtuvalt, mitte ettevotte likvideerimist silmas
pidades. Kuigi aruanne on koostatud tegevuse jatkuvuse printsiibist ldhtuvalt leiab audiitor, et
esineb siiski oluline ebakindlus ettevdtte voimes jitkuvalt tegutseda ja viljastab modifitseeritud
aruande. Carson et al. (2012) mérgivad oma uuringus, et see hoiatus (modifitseeritud aruande

véljastamine) on oluline sellepdrast, et tavaliselt on varaobjektide likvideerimisvéirtused
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madalamad kui nende realiseerimisvairtused ning seega tahavad volausaldajad olla kindlad, et

ettevotte varaobjektide realiseerimisest saadavad summad katavad nduete véértuse.

Tegevuse jiatkuvuse probleemide esile toomine audiitori aruandes voib kaasa tuua isetdituva
ennustuse. Belgias tehtud uuringu kohaselt leidis Vanstraclen (2003), et ettevotte
jatkusuutlikkusele tdhelepanu juhtimine suurendab oluliselt pankrotistumise tdenédosust. Davis
(2009) leiab, et see tadhendab, et audiitorid on moraalse dilemma ees, kas avaldada oma aruandes
ebakindlust ettevotte tegevuse jatkuvuse osas ja riskida kliendi finantsraskuste siivendamisega voi

mitte avaldada ja riskida ettevotte vGimaliku pankrotiga.

Audiitorid kaaluvad mitmesuguseid majanduslikke tegureid otsustamaks, kas avaldada
ebakindlust ettevotte tegevuse jatkuvuse osas. Paljud huvigrupid on olnud huvitatud asjaoludest ja
pohjendustest, mis ajendavad audiitorit avaldama arvamust, mis seab kahtluse alla ettevotte
jatkusuutlikkuse. On palju uuringuid, mille tulemused viitavad, et audiitorid véljastavad
tdendolisemalt tegevuse jatkuvusele viitava arvamuse, kui ettevottel on madalad todstusharu
nditajad (industry-adjusted returns) ja korge volatiilsus kdibe tekitamisel (néditeks Dopuch et al.

1987; Mutchler, Williams 1990; DeFond et al. 2002).

Teine audiitori otsust mdjutav kategooria on vastupidised asjaolud ja leevendav informatsioon
kliendi kohta. Auditeerimisstandardid nduavad audiitoritelt molema asjaolu hindamist tegevuse
jatkuvusele viitava arvamuse avaldamisel. Kuigi hilisemad uuringud on ndidanud, et audiitorid
votavad arvesse leevendavaid asjaolusid, leiab Behn (2001), et on olemas kahte liiki leevendavaid
asjaolusid ning leiab, et need on negatiivses korrelatsioonis tegevuse jatkuvusele viitava arvamuse
avaldamisega. Ta leiab, et sellisteks asjaoludeks on juhtkonna plaan suurendada omakapitali voi
plaan votta laenu. Bruynseels ja Willekens (2012) leiavad, et pdhjendatult tuleviku rahavoo

positiivne prognoos on samuti leevendav asjaolu, mis audiitori arvamust mdjutada vdib.

Lisaks iildise majanduskeskkonna teguritele mdjutab tegevuse jitkuvusele viitava arvamuse
avaldamist oluliselt audiitori kogemused ja hinnang, mida antud arvamus audiitorile kaasa voib
tuua. Kida (1980) on oma uuringus analiiiisinud nende audiitorite tdekspidamisi, kes avaldasid
kdige vihem tegevuse jitkuvusele viitavaid arvamusi. Ta leidis, et audiitorid olid arvamusel, et
tegevuse jatkuvuse kahtluse alla seadmisel voivad nad kliendi kaotada, klient kaecbab nad kohtusse
vOi kahjustada saab kliendile teenuseid pakkuva raamatupidamisfirma maine. Need audiitorid, kes

véljastasid selliseid arvamusi kaldusid rohkem arvama, et audiitorbiiroo maine on olulisem
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tegevuse jatkuvusele viitava arvamuse mitteavaldamisest. Seega ndhtub, et tegevuse jatkuvuse
hinnangu tulemus soltub ka audiitorettevdtja sdltuvusest kliendi poolt makstavatest tasudest.
Samuti viitab see asjaolu audiitorettevotja suurusele, kuna viikeaudiitori kliendi kaotus mojutab
audiitorettevotja enda majandustulemust. Potentsiaalsete tuleviku maine- ja kohtuprotsessist
tulenevate kahjude eest pole likski audiitor kaitstud ning vdib jareldada, et siilidimdistva otsuse

korral on moju audiitorettevdtjale laastav.

Paljud uuringud on ndidanud, et finantsaruannete raamatupidamislikult kehva kvaliteedi ja
tegevuse jatkuvusele viitava audiitorarvamuse vahel on samuti mérkimisvddrne seos (nditeks
Francis, Krishnan 1999; Bartov, Tsui 2000). Nende uuringute pdhiliseks eelduseks on, et
finantsaruannete kehv kvaliteet ajendab audiitoreid viljastama méarkusega audiitoraruannet. Seda
jéreldust on vaidlustanud Butler e al. (2004) kahel pohjusel. Esiteks seos raamatupidamislike
finantsaruannete ja mérkusega audiitoraruande vahel on ajendatud arvamusest, et aruanne on
mirkusega tegevuse jitkuvuse probleemide tottu, mitte raamatupidamislike arvestusmeetodite
tottu. Teiseks ei nde auditeerimisstandardid ette, et audiitor peaks mérkusega aruande véljastama
kehva finantsaruannete kvaliteedi tottu. Carson et al. (2012) leiavad, et audiitorid peaksid
viljastama tegevuse jitkuvusele viitava aruande, kui ettevottel on finantsprobleemid, mitte

aruannete kehva kvaliteedi tottu.

Lisaks eelpool toodud teguritele on varasemates uuringutes leitud, et tegevuse jatkuvuse hinnangut
mojutab audititasu suurus. Leidub uuringuid audititeenuste tasude ja tegevuse jatkuvusele viitavate
arvamuste véljastamise seoste vahel. Naiteks, Carson, et al. (2012) ja DeFond et al. (2002) ei leia
mingeid seoseid audititasude ja tegevuse jiatkuvusele viitavate otsuste viljastamise vahel, samas

Geiger ja Rama (2003) ning Blay ja Geiger (2012) leiavad seal positiivse seose.

Suured audiitorbiirood koosnevad enamasti mitmest osakonnast ja tihti esineb olukordi, kus
auditiosakonna klient ostab olulisel médral muid teenuseid teistest osakondadest (nditeks
ndustamine ja konsultatsioon maksu- voi juriidilisest osakonnast). Selliseid tasusid nimetatakse
mitte-audititasudeks. Seega ei saa audititasu késitleda ainsa audiitorbiiroole olulise tasuna, kui

oluline maht teenuseid ostetakse monest teisest osakonnast.

Seost tegevuse jatkuvusele viitava arvamuse ja mitte-audititasude vahel on uurinud DeFond et al.
(2002) ning Geiger ja Rama (2003), kes ei leidnud mingit seost mitte-auditi tasude ja véljastatud
otsuste vahel. Siiski leiavad Blay ja Geiger (2012), et SOX-i (Sarbanes-Oxley seadus, vélja antud
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Enroni skandaali jargselt 2002. aastal USA-s, millega taheti parendada auditi kvaliteeti ja taastada
usaldus audiitorite vastu) eelsel perioodil esineb mitte-auditi tasude ja tdendosuse, et teenuste
tasude ja tegevuse jatkuvuse arvamuse vahel, on oluline negatiivne seos. Lisaks sellele arvavad

nad, et eksisteerib negatiivne seos kiesoleva tegevuse jatkuvuse ohu ja tuleviku audititasude vahel.

Austraalias tehtud uuringu jérgi leiavad Craswell et al. (2002), et suurte klientide audititasude
maéérad ei mdjuta audiitorit avaldama tegevuse jatkuvusele viitavat arvamust. Kasutades Belgia
ettevotete andmeid, uurib Vandenbogaerde et al. (2011) audititasu sdltuvust kliendi makstud
tasude osatdhtsuses audiitorettevotja tulude portfellis ning ei leia olulist seost selle ja tegevuse

jatkuvuse arvamuse vahel.

Paljud uuringud on késitlenud seoseid auditibiiroode suuruse ja véljastatud arvamuste vahel, kuid
tulemused on pigem segased. Mutchler ez al. (1997) ei leia tugevaid seoseid tegevuse jatkuvuse
arvamuste ja suurte audiitorbiiroode seas. Hiljutised uuringud nditavad (Reichelt, Wang 2010;
DeFond, Lennox 2011), et big 4 audiitorettevotjate poolt vilja antud otsuste seas on tdendoliselt
vihem tegevuse jidtkuvusele viitavaid otsuseid, kui mitte big 4 ettevotetes. Need hiljutised
uuringud néitavad, et big 4 kliendid on paremas finantsseisundis ning seega saavad ka viiksema
tdendosusega tegevuse jatkuvusele viitava arvamuse. Teisalt voib suurtel audiitorbiiroodel olla
rohkem mojuvoimu ettevotte juhtide seas ning seega ka rohkem lébirddkimisoskuseid, et mdjutada
tegevuse jatkuvuse osas arvamuse avaldamist. On leitud, et vdiksemate audiitorettevotjate ja big 4
ettevotjate audiitorotsuste vahel on oluline erinevus. Sundgren ja Svanstrom (2014) on leidnud, et
majanduslikult kliendist soltuvad audiitorid véljendavad viiksema tdendosusega ebakindlust

kliendi tegevuse jatkuvuse osas.

Seega on leitud mitmesuguseid kasitlusi audiitorettevotjale makstavate tasude ja tegevuse
jatkuvusele viitavata audiitoraruannete vahel, kuigi vastavalt auditeerimisstandarditele on

audiitorettevdtja kohustatud arvamuse avaldamisel sdilitama oma soltumatuse.

Xu et al. (2011) on kisitlenud globaalset finantskriisi ning leidnud oma Austraalias ldbi viidud
uuringus, et big 4 audiitorbiirood reageerisid kriisile varem, kui mitte big 4 ettevitted, andes vilja
konservatiivsemaid audiitoraruandeid. Arvestades, et ettevotte finantsseisundis on teatav
stabiilsus, voib eeldada, et tegevuse jiatkuvusele hinnangu andmisel eksisteerib teatud jérjepidevus.

Carson et al. (2012) on leidnud, et audiitori aruande jirjepidevus tdhendab seda, et tdendoliselt
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saab ettevote tegevuse jatkuvusele viitava arvamuse kéesoleval aastal, kui ta sai selle ka eelmisel

aastal.

Lennox (2000) leiab oma uuringus, et tegevuse jatkuvusele viitava arvamuse véljastamise
jéarjepidevust esineb just nende ettevotete seas, kellel on jatkuvalt sama audiitor, kui nende seas,
kes audiitorit vahetavad. Teisalt leiab ta aga, et audiitor ei pruugi avaldada esmakordset
modifitseeritud aruannet, kui selline arvamus v4ib kaasa tuua audiitori vahetuse. Mutchler (1985)
uuring oli esimene, mis néitas, et ettevote saab suurema tdendosusega modifitseeritud arvamuse
kéesoleval aastal, kui ta sai selle ka eelmisel aastal. Seega vdib jareldada, et audiitori vahetus
suurendab tdendosust, et muutub audiitori arvamus. Lisaks on oluline markida, et jarjekindlus

audiitoraruandes soltub muuhulgas ka kliendi ja audiitori suhtest.

1.2.Tegevuse jitkuvuse hindamise muutumine ajas

Globaalne finantskriis, mis sai alguse 2007. aastal, t6i kaasa paljude ettevotete pankrotistumise.
Seetdttu hakati suuremat tdhelepanu podrama rahalistes raskustes klientidele véljastatud
audiitoraruannetele. Kriisiaegsete aastate siindmused on tekitanud terve rea kiisimusi audiitori
iseseisvuse ning rolli kohta nii USA-s kui ka rahvusvahelisel tasandil. Eriti on huvi tuntud nende

valdkondade kohta, mis puudutavad ettevétte tegevuse jatkuvuse hindamist.

Audiitorid sattusid parast 2001. aasta USA suurettevOtete ootamatut pankrotistumist meedia ja
ning avaliku huvi tihelepanu alla. Parast Enroni ootamatut pankrotistumist anti néiteks Austraalias
vilja regulatsioon, mis kirjeldas selgemalt audiitori vastutuse ndudeid ning USA-s juba eelpool
mainitud SOX seadus. Sellises keskkonnas muutuvad auditiprotseduurid ja pdrast 2001. aasta
juhtumeid véljastasid audiitorid Austraalias, Suurbritannias ja Belgias modifitseeritud aruandeid
viitega tegevuse jatkuvuse ohule oluliselt rohkem kui varem (Carson, et al. 2012). Selline praktika

muutus oli selgelt tingitud avaliku huvi survest.

Carson, et al. (2012) on leidnud, et modifitseeritud mirkusega audiitoraruande kvaliteediga seoses
esineb kaht liiki klassifitseerimisvigu. I liiki viga tekib siis, kui audiitor vdljastab markusega
aruande ettevottele, kes ei ldhe pankotti ning II liiki viga tekib siis, kui audiitor ei véljasta
maérkusega aruannet ettevottele, kes hiljem pankrotistub. Aja jooksul on selliste hidlvete analiiiis

andnud teavet tegevuse jatkuvusele viitava audiitoraruannete kvaliteedist. Carson, et al. (2012) on
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USA-s ldbi viidud uuringu kohaselt leidnud, et pirast 2001. aastat tehti vahem II liiki vigu kui
varem, mis annab tunnistust asjaolust, et 2001. aasta skandaalid avaldasid olulist mdju valdkonna

muutumisele rahvusvahelisel tasandil.

Uuringute autorid on leidnud, et mirkusega aruannete viljastamise sageduse muutus viitab
audiitorite konservatismi suurenemisele. Siiski on Feldman ja Read (2010) leidnud, et II liigi
veamddr langes USA-s 2001. aasta perioodieelsele tasemele 2006.—2007. aastateks, sarnaselt nagu
Fargher ja Jiang (2008) leidsid, et Austraalia audiitorite tegevuse jétkuvusele viitavad aruanded
langesid 2001. aasta eelsele tasemele 2004.-2005. aastateks. Antud asjaolu viitab selgelt, et
audiitorid muutusid Enroni-jirgsel perioodil tegevuse jiatkuvuse kohta arvamuse avaldamisel
konservatiivsemaks, kuid see suurenenud konservatiivsus ei olnud jérjepidev ja mone aja pérast

oli selline arvamuse véljastamise hulk langenud endisele tasemele.

Suurbritannias tekkis ka 1990-ndatel aastatel olukordi, kus mitmed suured -ettevotted
pankrotistusid ootamatult. Masocha ja Weetman (2005) on oma uuringus vélja toonud, et sellise
olukorra vois tekitada ettevotte juhtide tegevuse jatkuvuse kontseptsiooni valesti mdistmine ning

ebakorrektsed hinnangud.

1991. aasta mais moodustati Suurbritannias to6riihm (Cadbury committee), mille eesmérk oli vilja
tootada érilihingute juhtimise standardeid ning tdsta finantsaruandlus- ja auditeerimisstandardite
taset. Tooriihma véljaanded keskendusid hea tava loomisele ja asjaolule, et tava mitte tditmisel
oleksid ettevotted kohustatud aktsioniridele neid asjaolusid selgitama. Kirja pandud soovitused ja
tavad olid praeguste ettevotete juhtimissiisteemi aluseks ja on olnud oluliseks mojuteguriks kogu

maailmas (Oxford Scholarship Online, 2018).

Cadbury committee poolt moodustatud toorithma véljatdotatud juhiste tulemusena litkkus peamine
vastutus ettevotte tegevuse jitkuvuse hindamisel ja avalikustamisel audiitoritelt tagasi ettevotte
juhtidele. Antud perioodil muutus jatkusuutlikkuse tagamine olulisemaks ning olulised muutused
toimusid ka ldhituleviku perioodi hindamise kontseptsioonis (foreseeable future). (Masocha,

Weetman 2005)

1971. aastal Suurbritannias vilja antud SSAP 2 selgitas tegevuse jitkuvuse kontseptsiooni
eeldusena, et ettevote jatkab oma tegevust ettendhtavas tulevikus (foreseeable future). Mosocha ja

Weetman (2005) on oma uuringus vélja toonud, et 1985. aastal tdiendati auditeerimisjuhiseid ning
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sisse viidi miinimumperioodi ndue tegevuse jatkuvuse hindamiseks — kuus kuud alates
bilansipédevast kuni liks aasta alates audiitori otsuse kuupéevast, olenevalt sellest, kumb on hilisem.
Praegu kehtiva ISA (EE) 570 auditeerimisstandardi jérgi tuleb tegevuse jatkuvuse hindamisel

arvesse votta perioodi vahemalt 12 kuud alates finantsaruannete kuupéevast.

Masocha ja Weetman (2005) on leidnud, et Suurbritannias vélja antud auditeerimise
juhendmaterjali eesmirk oli vastutuse juhtimine audiitorilt ettevdtte juhtidele, et suurendada
audiitorbiiroode kaitset potentsiaalsete kohtuvaidluste ees. Lisaks leidsid nad, et antud
juhendmaterjaliga ei kavatsetudki uuendada arusaama tegevuse jatkuvuse kontseptsioonist, vaid

eesmdrk oli piirata audiitori kohustusi ja vastutust.

Veel on Masocha ja Weetman (2005) leidnud, et 1990-ndatel Suurbritannias moodustatud
toorithma eesmérk oli algselt auditi valdkonna parendamine. Kommentaaride viljastamise kaudu
arendati tegevuse jatkuvuse kontseptsiooni. Toorithm leidis, et auditeerimise juhendid peaksid
ndudma audiitoritelt tegevuse jatkuvuse eelduse korrektse kasutamise testimist. Hiljem joudis
toorithm arvamusele, et hoopis ettevotte juhid ei ole piisavalt histi moistnud finantsaruannete
koostamise pohimdtteid ja tegevuse jatkuvuse kontseptsiooni. Tépsemalt oli to6rithm arvamusel,
et seatud 6 kuni 12 kuu pikkust perioodi on enamikel ettevotetel raske ette ndha, eriti veel
majanduslikult raskes olukorras. Masocha ja Weetman (2005) leidsid, et juhid peaksid ise ettevotte
finantstulemuste osas omama pdhjendatud ootust ning veenduma tegevuse jatkuvuses, mitte

andma garantiisid ldhituleviku kohta, mille osas neil tdit kindlust ja teadmist pole.

Vahepeal oli uute suuniste jdiga seisukoha votnud Auditing Practices Board (APB), kes ndudis, et
juhid peaksid esitama eelarveid ja prognoose, mis késitleksid kdesolevast majandusaastast pikemat
perioodi. Samal ajal andis APB vilja uue juhendi, mis koos varasema juhisega pidi katma
vahemikku audiitori kohustuste suurenemise ja tegevuse jatkuvuse hindamise probleemi osas.

(Masocha, Weetman 2005)

Masocha ja Weetman (2005) on oma uuringus avaldanud, et juhendmaterjalide sonastust muudeti
selliselt, et asjaolude rohutamise asemel tuleks kahtlusi tegevuse jatkuvusele véljendada
mirkusega. Lisaks leidis ta, et antud muutuse osas oli murekohaks, et mirkusega audiitorotsus
vOib pohjustada finantsaruannete kasutajatele segadust ettevotte finantsseisundi osas. APB andis

detsembris 1993. aastal vilja rangemad juhised, millega sétestati, et audiitorid peavad analiitisima
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minimaalselt 12 kuulist perioodi alates otsuse kuupdevast ning saama juhtidelt kinnituse antud

perioodi tegevuse jitkuvuse kohta (Masocha, Weetman 2005).

Masocha ja Weetman (2005) on oma uuringus leidnud, et tegevuse jatkuvuse kontseptsioon
muutus 1990-ndatel aastatel oluliselt nii raamatupidamises kui ka auditis. Muutus tegevuse
jatkuvuse madiste ning ajaline méératlus. Lisaks on oluline mainida, et antud ajaperioodil muutus
tegevuse jitkuvuse hindamise vastutus. See tdhendab, et juhid peavad finantsaruannetes

avalikustama potentsiaalsed viited tegevuse jatkuvuse ebakindlusele.

Lisaks oli oluline osa toimuvatest muutustest 1dhituleviku perioodi pikkus, mis ei iileta jargmist
bilansipdeva. Toimunud muudatustega védhenes audiitorite vastutus tegevuse jéitkuvuse
hindamisel, kuid audiitoritel sdilis kohustus saada juhtkonnalt tegevuse jatkuvuse eeldusele
vastamise kinnitus. See tdhendab, et 12-kuulise perioodi hindamise vastutus liikkus audiitoritelt
juhtidele tagasi nii nagu see ndue algselt vdlja antud printsiipides koostatud oli (Masocha,

Weetman 2005).

SAS nr 34 (SAS 34, 1981) oli esimene USA auditeerimisstandard, mis késitles tegevuse jatkuvuse
hindamisel audiitori vastutust vastupidiste ja leevendavate asjaolude arvestamisel. Masocha ja
Weetman (2005) Siiski, kui aga ettevotte finantsandmetes esinesid asjaolud, mille tdttu vois
audiitor ettevOtte tegevuse jiatkuvuse kahtluse alla seada, ei noutud audiitoritelt ettevotte

elujoulisuse hindamist ja nad olid sellest vastutusest vabad.

Hiljem 1989. aastal anti vilja (tdiendatud SAS 34) standard SAS 59 (SAS 59, 1989), mis ndudis
audiitoritelt hinnangut, kas leidub olulist tdendusmaterjali ettevotte tegevuse mittejatkumise osas.
Standard ndudis audiitorilt tdendusmaterjali kogumist ja hindamist, et selgitada, kas ettevotte
tegevuse jitkuvuses on kahtlusi vdi mitte. Davis (2009) on leidnud, et uue standardi
kommenteerijate arvates suurendati uuenenud standardiga audiitori vastutust tegevuse jatkuvuse
hindamisel. Lisaks asendas SAS 59 endise termini ,juhul kui“ (subject to) terminiga
,modifitseerimata markuseta” (modified unqualified), mille tulemusena muutus tegevuse
jatkuvusele viitava otsuse saamine vihem karistusena ning selliseid otsuseid hakati jérjest enam

avaldama (Carson, et al. 2012).

Raghunandan ja Rama (1995) uuringu tulemus néitas, et muutused standardites viisid selleni, et

tegevuse jatkuvusele viitavate audiitorotsuste maht suurenes parast SAS 59 joustumist. Ta leiab,
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et nende ettevOtete arv kasvas, kes pédrast tegevuse jédtkuvusele viitava otsuse saamist
pankrotistusid. Carcello et al. (1995) leiavad, et enne pankrotti tegevuse jitkuvusele viitavate
otsuste arv kasvas SAS 34 eelsel perioodil 49%-It kuni 55%-ni pérast SAS 59 standardi vilja

andmist.

Auditeerimisstandardid on pikka aega sisaldanud juhised hindamaks ettevotte jétkuvalt
tegutsemist. FASB (Financial Accounting Standards Board — USA sdltumatu komisjon, kes annab
vilja finantsarvestuse- ja aruandluse juhendeid) on vélja andnud uuemad raamatupidamise juhised
(ASU 2014-15), mis késitlevad finantsaruannetes avalikustatud informatsiooni ndudeid. See
tdhendab, et on kehtestatud nduded, missuguseid asjaolusid tuleb ettevotte finantsseisundi kohta
majandusaasta aruandes avaldada. Seega on antud tegevuse jatkuvuse hindamise juhised olemas

ka erialakirjanduses.

Enne FASB ASU 2014-15 véljaandmist 2014. aasta augustis sisaldusid USA-s juhised tegevuse
jatkuvuse hindamise kohta ainult auditeerimisstandardites. ASU 2014-15 esialgne vélja andmise
eesmirk oli késitleda varasemalt puuduvaid ndudeid tegevuse jéitkuvuse hindamisel ja
majandusaasta aruandes avalikustamisel. Juhendi eesmaérk oli, et ettevotted kasutaksid tegevuse
jatkuvuse hindamiseks ajaperioodi, mis oleks kooskolas IAS 1-ga. Juhendi kasutajad késitlesid
aga kavandatud muudatusi ajaraamistiku erandina. Vastupidiselt FASB juhendile arvasid
audiitorettevitjad, et (1) tdhtajatu ajaperioodi médratlus, (2) olemasolev informatsioon ja (3)
vaheauditis tehtud hinnangud muudavad mérkimisvédrselt nii juhtkonna kui ka ettevotte
audiitorite praktikat tegevuse jatkuvuse hindamisel. Daughery et al. (2006) on leidnud, et selle
tulemusel on uuenenud ASU 2014-15 tegevuse jatkuvuse kriteeriumite hindamise juhend vihem
kooskdlas IAS 1-ga, kui siis, kui seda esmakordselt vélja anti. Veel iiks erinevus hilisema (SAS
59) ja uuenenud standardi (ASU 2014-15) vahel on tulevikku vaatava perioodi pikkus. ASU 2014-
15 tépsustab, et juhtkond peab hindama majandusiiksuse jdtkuvalt tegutsemist iihe aasta jooksul
alates finantsaruannete avaldamise kuupéevast, samas kui SAS 59 méiératleb liheaastase perioodi
pérast finantsaruande auditeerimise kuupédeva. Seega ei vastuta audiitor tulevaste tingimuste voi

siindmuste eest, mis voiksid ettevotte tegevuse jatkuvust mojutada.
Jargnevalt on toodud tegevuse jitkuvuse hindamise ajaperioodide erinevused USA finants- ja

auditeerimisstandardite ja rahvusvaheliste finantsaruandluse- ja auditeerimisstandardite vahel.

Standardite erinevused on kokkuvotlikult esitatud tabelis 1.
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Tabel 1. Finantsaruandluse- ja auditeerimisstandardite vordlus tegevuse jatkuvuse hindamise
ajaperioodi méadratlusel.

Standard Kriteerium
ASU 2014-15 (USA Oluline kahtlus ettevotte jatkuva tegutsemise osas esineb siis, kui
finantsaruandluse finantsandmetes leidub viiteid asjaolule, et ettevote ei suuda tdita oma
standard) kohustusi alates iihe aasta jooksul pérast finantsaruannete koostamise
kuupideva. (ASU, 2014-15)
AU 341 (USA Ettevotte voimet jatkuvalt tegutseda tuleks hinnata mdistliku aja jooksul, aga

auditeerimisstandard) | mitte hilisema perioodi kohta kui iiks aasta finantsaruannete auditeerimise
kuupéevast (SAS 59, 1989)
IAS 1 (rahvusvaheline | Hinnates tegevuse jéitkuvuse eelduse asjakohasust finantsaruannete

finantsaruandluse koostamisel, peab juhtkond arvesse votma kogu olemasolevat teavet

standard) ettevotte tuleviku kohta, vottes arvesse vahemalt, kuid mitte ainult, 12 kuud
alates aruandeperioodi Iopust (IAS, 2018)

ISA 570 ,Hinnates juhtkonna hinnangut majandusiiksuse suutlikkusele jétkata

(rahvusvaheline jatkuvalt tegutsevana, peab audiitor katma sama perioodi, mida juhtkond

auditeerimisstandard) | kasutas oma hinnangu tegemiseks, nagu on ndutud rakendatava
finantsaruandluse raamistikuga voi seaduse voi regulatsiooniga, kui selles
sitestatakse pikem periood. Kui juhtkonna hinnang majandusiiksuse
suutlikkusele jétkata jitkuvalt tegutsevana katab lithemat perioodi kui
kaksteist kuud alates finantsaruannete kuupdevast vastavalt standardis ISA
560" miiratletule, peab audiitor ndudma juhtkonnalt oma hindamisperioodi
pikendamist vdhemalt kaheteistkiimne kuuni, arvates nimetatud
kuupievast.” (ISA EE 570)

Vastavalt ISA (EE) 560-le (Ig 5, punkt a) loetakse finantsaruannete
kuupéevaks finantsaruannetega kaetud viimase perioodi I6ppkuupieva.
Allikas: Autori koostatud, mitmesuguste standardite pohjal

Rahvusvaheliselt on tegevuse jatkuvuse kriteeriumite hindamine kirjeldatud nii raamatupidamis-
kui ka auditeerimiskirjanduses. USA finantsaruandluse standard (ASU 2014-15) maéédratleb
tegevuse jitkamise hindamise ajaraami alates iihe aasta jooksul finantsaruannete koostamise
kuupédevast. USA auditeerimisstandardi SAS 59 jaotis 341 kohaselt peab audiitor tegevuse
jatkuvuse hindamisel kasutama ajaperioodi liks aasta finantsaruannete auditeerimise kuupaevast.
Autori hinnangul on ajaperioodi pikkus oluline eeldus, mida tegevuse jiatkuvuse hindamisel
kasutada ning nende nduete mitte kattuvuse ndol on tegemist olulise ebakolaga. Erinevate
standardite tegevuse jitkuvuse perioodi pikkus voib iihe ja sama ettevotte tegevuse jitkuvuse
hindamisel anda erineva tulemuse. Seetottu on oluline, et nii finantsaruannete- Kkui
auditeerimisstandardid oleksid omavahel kooskdlas ja nii finantsaruannete koostajad kui ka

kontrollijad saaksid hinnangute koostamise kriteeriumitest ithte moodi aru.
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1.3.Tegevuse jitkuvuse hindamisel kasutatavad naitajad

Audiitoreid on stiidistatud, et nad ei suuda tdita ennetavat ilesannet hoiatada investoreid ettevotte
kehvast finantsseisundist. 2000-ndate aastate algus oli audiitorite jaoks keeruline aeg, kuna aset
leidis palju skandaale, mille avalikustumisel ldksid ettevotted vaid moned kuud pérast bilansipdeva
ilma eelneva audiitoripoolse hoiatuseta pankrotti. Aitamaks hinnata ettevotte vastavust tegevuse
jatkuvuse printsiibile on vilja tootatud mitmesuguseid mudeleid. Uks osa ettevdtte tegevuse
jatkuvuse hindamisel on audiitori riskihinnang konkreetse ettevotte kohta. Probleem on aga selles,
et kuna auditi riske tuleb erinevalt hinnata, siis ei voimalda tikski auditeerimisstandard teha seda
tépselt iihte moodi. Seega on riskide hindamise etappidel oluline ametialane otsustusvdoime, mis

oluliselt mojutab audiitorotsuse tulemust.

Kiisimused tegevuse jatkuvuse eelduse kohta tekivad siis, kui audiitor piiliab hinnata ettevotte
sisemist riski (inherent risk). Cormnier et al. (1995) on leidnud, et riski hindamine kdtkeb endas
kahte moddet. Esmalt finantsandmete trendianaliiiis ning teiseks kvalitatiivsete andmete analiiiis.
Lisaks leiab ta, et finantsseisundit voiks hinnata trendianaliiiisi pohjal, kuna finantsraskuste puhul
on tegemist pidevalt muutuva seisundiga, mis esineb teatud protsesside tulemusena pikema
perioodi véltel. Ettevotte turuvéddrtus on samuti mdjutatud finantsseisundi kdikumisest ning
aritegevuse tulemuslikkusest. Seega on tliks konkreetne finantsaruande osa voi suhtarv konkreetsel

ajahetkel staatiline nditaja ning ei tohiks otseselt mdjutada ettevotte dritegevust tulevikus.

Erialakirjanduses on avaldatud kriteeriume, mis on seotud tegevuse jatkuvusele viitava markusega
otsuse viljastamisega ning finantssuhtarve tegevuse jéitkuvuse hindamiseks. Finantsaruandes
avalikustatud informatsioonis leidub olulisi tegureid, mis mojutavad audiitori otsust véljendada
kahtlust tegevuse jitkuvusele. Finantsandmetes kajastuv informatsioon sisaldab kasumlikkust,
voimendust, likviidsust, ettevotte suurust, vola suurust ja varasemaid viiteid tegevuse jiatkuvuse
kahtlusele. Lisaks on oluline ka mitte-finantsandmetega seotud informatsioon. Néiteks on

vOimalik analiiiisida turu muutujaid, strateegilisi otsuseid ja ettevotte juhtimisstiili.

Uuringud néitavad, et audiitorid véljastavad tdendoliselt tegevuse jitkuvusele viitava aruande, kui
ettevotted on:
» vihe kasumlikud (Kida 1980, Mutchler 1985, Dopuch et al. 1987; Altman, Mcgough 1974);
» madala likviidsusega (Kida 1980; Muchler 1985);
» viikesed (Dopuch er al. 1987; Mutchler et al. 1997).

20



Lisaks sellele on avaldatud mitmesuguseid uuringuid (Carcello et al. 1995; Mutchler et al. 1997;
Behn et al. 2001; Bruynseels, Willekens 2012), milles on toodud seosed vdla suuruse ja tegevuse

jatkuvusele viitavate otsuste vahel.

Varasemates uuringutes on késitletud mitmesuguseid pankrotistumise ja tegevuse jatkuvusele
viitavate tegurite analiilisi ning nendes on toodud mitmesuguseid néitajaid. Mutchler (1984) ning
LaSalle ja Anandarajan (1996) on uurinud finantssuhtarve tegevuse jatkuvusele viitava otsuse
andmisel. Mutchler (1984) mirgib oma uuringus, et viis sellist finantssuhtarvu on:

1) A&ritegevuse rahavoog / koguvolg;

2) kiibevara / liihiajalised kohustised;

3) netovara/ koguvolg (netovarana on moeldud summat mis jééb jargi kohustiste lahutamisel

varadest);
4) koguvolg / koguvara;

5) liihiajaline kohustis / koguvara.

Hilisemas uuringus on LaSalle ja Anandarajan (1996) kiisitletud audiitorite vastuste pdhjal
esitanud viis peamist finantssuhtarvu:

1) netovara / koguvolg;

2) dritegevuse rahavoog / koguvolg;

3) kéibevara / lithiajalised kohustised;

4) koguvdlg / koguvara;

5) netovara muutus / koguvdlg.

Olulisi erinevusi nende 1984-ndal aastal ja 1996-ndal aastal esitatud niitajate vahel ei esine. See
tadhendab, et audiitorite poolt tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutatud néitajad pole ajas oluliselt

muutunud ning nende kasutamine on pdhjendatud ka pracgusel ajal.

Mutchler et al. (1997) analiiiisisid 16 audiitori vastuseid kriteeriumitele, mis nditavad, kas
ettevottel on finantsprobleeme. 16 audiitori vastuste alusel leiti, et olulised néitajad olid
jargmised:

1) on mirke, et ettevote saab iilevotmispakkumise;

2) on mérke, et ettevote ldheb pankrotti;

3) on mirgata, et ettevottes toimub restruktureerimine;
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4) organisatsiooni netovéértus on negatiivne;

5) ettevote ei saa laenu tagasi maksta;

6) rahakdive on negatiivne;

7) on saanud eelmisel aastal tegevuse jatkuvuse asjaolule viitava otsuse;
8) drikasum on negatiivne;

9) kéibevara maht ei ole piisav lithiajaliste kohustiste katmiseks;

10) ettevote on kahjumis;

11) probleemid laenude saamisel.

Tegevuse jitkuvuse eeldusele vastamise hindamiseks on vdimalik kasutada finantssuhtarvude
analliisi ning hinnata, kas juhtkonna kasutatud tegevuse jdtkuvuse eelduse kasutamine
finantsaruannete koostamisel on pdhjendatud. Peamine probleem, millega ettevotte
jatkusuutlikkuse analiilisimisel pdrkutakse, on, et analiiiisitavad andmed pohinevad minevikul

ning sellisel viisil on keeruline hinnata ettevotte tulevikku.

Finantsandmeid kasutatakse mitmesuguste analiiiitiliste suhtarvude arvutamiseks ja saadud
tulemuste hindamiseks. Kdige ilmekam nédide sellisest mudelist on Z-skoor, mis sobib ettevotte
pankroti ennustamiseks mitu aastat ette, kuid nagu eelnevalt mainitud, ei ole see sobilik hindamaks

ettevotte viljavaateid tulevikuks.

Eri riikide autorite uuringutes on leitud, et pérast tegevuse jatkuvusele viitava otsuse véljastamist,
on véga tdendoline, et klient vahetab audiitorit (nditeks Lennox 2000; Vanstraelen 2003). See
asjaolu viitab selgelt, et tegevuse jatkuvusele viitava mérkusega otsuse véljastamine kujutab

audiitorile potentsiaalset majanduslikku ohtu.

Tegevuse jatkuvuse hindamiseks on vOimalik kasutada ka viliseid, mittefinantsaruannetes
sisalduvaid andmeid. Paljud autorid (niditeks Dopuch et al. 1987; Mutchler, Williams 1990;
DeFond et al. 2002) on leidnud, et tegevuse jatkuvusele viitav aruanne véljastatakse kui ettevottel

on madalad todstusharu néditajad ja kdrge volatiilsus kdibe tekitamisel.

Muchler (1985) on leidnud kuus peamist suhtarvu tegevuse jatkuvuse hindamiseks:
1) kéibekapital / koguvodlgnevus;
2) kiibevara / lithiajalised kohustised;

3) netovara / koguvolg;
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4) pikaajaline volg / koguvara;
5) koguvdlg / koguvara;

6) maksustatav kasum / miitigitulu.

Lisaks on Mutchler (1985) tuvastanud vestlustest ettevotte juhtide ja uuritud audiitorotsuste

teguritest n-0 ,,head™ ja ,,halvad® néitajad (tabel 2).

Tabelis toodud niitajad on autori hinnangul enamjaolt USA pdhised ja Eesti tingimustele mitte
omased. Tabelist on voimalik jareldada, et tegevuse jatkuvuse ebakindlusele voib leida viiteid
erinevatest teguritest. Seega on tegevuse jatkuvuse hindamisel oluline aru saada, milliseid ,,hdid*
voOi ,,halbu“ tegureid ettevotte finantsandmetes leidub. Nagu ka eelnevalt mainitud, on audiitoril
ligipdds ettevotte detailsetele andmetele ning samuti on kédttesaadav ka muu informatsioon, mis

avalikest andmetest vélja ei pruugi tulla, kuid annab olulise sisendi audiitori arvamuse

kujundamisele.

Tabel 2. ,,Head" ja ,,halvad™ nditajad ettevotte tegevuse jatkuvuse hindamisel

,,Halvad néitajad”

,,Head néitajad"

laenu puudujaik

krediidivoimaluse olemasolu

varude vananemine

edukas toode

olulise kliendi kaotus

uurimis- ja teaduskulude kasv

nduete faktooring

lihtaktsiate miiiik

dividendi vdlgnevus

laenude véljaandmine

tootajate streik

vola kustutamine

maksuhalduri pandidigus juhatuse lilkme varale

vo0la restruktureerimine

toote vananemine

laenuandja loobumine nduetest laenulepingu
tingimuste rikkumise tottu

kahjumlik leping

kontsessioonkokkulepped todtajate ja
tarnijatega

tarnija ostuboonuste kaotamine

ettevotte reorganiseerimine

Allikas: Mutchler (1985, 675)

Beaver (1996) viitis oma uuringus, et nditajate kdibevara suhe koguvaradesse ja puhaskasumi suhe

koguvaradesse analiilisimisel, on voimalik eristada neid ettevotted, mis ldhevad voi ei ldhe

pankrotti. Tema mudel suutis prognoosida vastavalt 90% ja 88% juhtumitest.
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Altman ja McGough (1974) on reastanud asjaolud, mis viitavad tegevuse jitkuvuse probleemile
ning on need jaganud kahte kategooriasse. I kategooria on klassifitseeritud finantsprobleemide
jargi, mille kohaselt ei ole ettevdte suuteline oma kohustisi tasuma, sellised néitajad on:

a) probleemid likviidsusega — ettevotte suutmatus tasuda lithiajalisi kohustisi;

b) omakapitali puudujidk — koguvdlgnevus kokku iiletab koguvara (negatiivne netovara);

c) volakohustiste mittetditmine — ettevdte ei suuda tdita maksegraafikujérgseid tasumisi voi

rikub kohustiste vitmisel laenulepingu tingimusi;
d) ressursi puudujddk — ettevottel on kas piiratud ressurss voi puudub voimekus kaasata

lisakapitali

II kategooriasse on autorid (Altman, McGough 1974) klassifitseerinud niitajad, mille kohaselt on
ettevottel probleeme jatkusuutliku dritegevusega ning dritegevus ei ole piisavalt edukas, sellised
nditajad on:
a) kahjum pohitegevusest — puhaskasumi teenimine on votnud aega kauem kui iiks aasta;
b) tuleviku kidive on ebakindel — tekkivast miiiigitulust ei piisa igapédevase &ritegevuse
katmiseks (nditeks nagu t66joukulud);
c) ettevotte tegevus on ohus — juriidiliste probleemide tottu voivad tarnijad keelduda
tehingutest;
d) kesine kontroll operatsioonide iile — juhtkond ei suuda tegevusi piisavalt kontrollida ja

jélgida.

Viimase 50 aasta jooksul on vilja tootatud mitmesuguseid mudeleid, mille abil saab audiitor
tuvastada nditajad, mille olemasolul voib ettevotte tegevuse jatkuvuse osas tekkida kahtlusi.
Audiitoritel on tegevuse jatkuvuse hindamiseks oma meetodid, kuid autorite vélja pakutud
mudelid vdivad samuti olla kasulikud pankroti ennustamiseks. Pankrotimudelid ja tegevuse
jatkuvuse hindamine on eelkodige seotud just sellepérast, et olulisim pdhjus tegevuse jatkuvusele

viitava arvamuse viljastamisel on ettevotte kehv finantsseisund.

Erialakirjanduses on paljud autorid vélja pakkunud vdimalusi pankroti ennustamiseks.
1968. aastal esitles Altman mudelit, mille arvutamises kasutati mitut muutujat. Finantssuhtarve
kombineeriti statistiliste meetoditega ning tekkis diskriminantanaliiiis. Mudeli eesmérk oli eristada
kriteeriume pankrotistunud ettevitete ja jitkuvalt tegutsevate ettevotete vahel. Vilja tootati
lineaarne mudel, kus viiele finantssuhtarvule omistati osatdhtsus kogumist. Mudel (Z-skoor)

arendati vélja tootmisettevotetele, kelle varad jdi 1 ja 25 miljoni dollari vahele. Samas ei kasutatud
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mudelit ainult tootmisettevotete analiilisimisel. Z-skoori tulemus oli kdrgem nendes tegevusalades,

mis olid vihem kapitalimahukad, kuna neljal muutujal viiest on iihiseks nimetajaks vara.

Altman ja McGough (1974) leidsid, et Z-skoori mudeli tulemuste analiilisimisel sai médravaks
tulemus 2,675. Kdige enam pankrotistusid need ettevotted, kelle Z-skoori tulemus oli iile 2,675.
Vahemikku 1,81-2,99 kutsuti n-6 teadmatuse tsooniks (zone of ignorance), mis viitab, et kuigi
ettevotte pankrot on tdendoline, voib finantsandmetes sisalduda klassifitseerimisviga. Nad leidsid,
et mudeli analiilisi tulemusena vdis ettevotete pankrotile viitavaid asjaolusid tuvastada juba enne

audiitorite tegevuse jatkuvusele viitava arvamuse avaldamist.

Moned autorid on rohutanud ka rahavoogude aruande olulisust vdites, et volausaldajate jaoks
annab rahavoogude aruanne olulist informatsiooni ettevotte voime kohta oma kohustisi tdita.
Cernius (2012) on oma uuringus leidnud, et leidub autoreid, kes on arvamusel, et ettevotte
jétkusuutlikkus, kasv ja kasumlikkus on tema pohilised eesmérgid. Ta mirgib, et leidub arvamusi,
mille kohaselt peaksid ettevotte eesmérgid olema laiemalt késitletud, nagu kulude jélgimine,
rahavoo tekitamine, lisandvéértuse loomine aktsionéridele, jatkusuutlikkus, pankroti viltimine,

turueelise saavutamine ning turuosa ja kiibe stabiilne kasv.

Lisaks leiab Cernius (2012), et ettevotte juhtkonna peamine eesmirk peaks olema majanduslikult
kasumliku ja jitkusuutliku ettevotte loomine ning see eesmérk peaks olema jaotatud kolme
alameesmarki:

1) ettevotte vadrtuse suurendamine (ettevotte miitigihind);

2) rahavoo tekitamine (omanikele makstavad dividendid);

3) tegevuse jatkuvus.

Cernius (2012) on leidnud, et kui eesmdrk on ettevotte juhtimine tulenevalt jatkusuutlikkuse
ndudest, siis tuleks muuta tegureid, mis mojutavad ettevotte seisundit ja juhtimist. Seepdrast
piiravad ettevotted enamasti analiiiiside ulatust ning ei analiiiisi esmaseid pohjuseid. Selle
tulemusena jietakse tdhelepanuta tegelikud pohjused, mis méédravad ettevotte voimet jétkuvalt
tegutseda. Ta on vélja pakkunud, et ettevotte jatkusuutliku juhtimise eeldusele vastavust voib
modta kasutades aja ja védrtuse moodet, mis tdhendab, et ettevdte peaks olema jatkusuutlik
perioodil, mis on vajalik vdhemalt esialgse investeeringu tagasi maksmiseks. Ta leiab, et

jargnevate valemitega saab mdota, kas ettevote on pdhjendatult kasutanud tegevuse jatkuvuse
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eeldust. Esialgse investeeringu tasuvust voib viljendada valemiga 1, kus t = ettevotte tegevuse

pikkus aastates.

esialgne investeering < Y.\~  iga—aastane dividend D

Ettevotte miilimise eesmirgil, oleks valem jirgmine:

esialgne investeering < miiiigihind peale t tegutsemisaastat 2)

Tavaliselt kasutab juhtkond ettevotte edukuse hindamiseks ainult valemit 3 analiitisides

hetkeseisuga teadaolevat informatsiooni ja tegevusmabhte.

miiiigitulu = ostjate hulk * kauba/teenuse kogus kauba hind 3)

Siiski leiab Cernius (2012), et ettevdtte tuleviku prognoosi hindamiseks ei ole piisav kasutada
ainult mineviku andmeid. Kui tahta hinnata ettevotte jatkusuutlikkust ja kasvuprognoosi, siis
tuleks valemi komponente vaadelda ldhtuvalt nende potentsiaalist kasvada. Nii selgub valemis 4,
et ostjate arv peaks niditama konkreetse sihtriihma vdimekust, kaupade kogus peaks niitama

tarbimisvoimekust ja toote hind ostujoudu.

miitigitulu = potentsiaalsete ostjate hulk arvestades ettevotte turuosa * kauba kogus
arvestades kogu voimalikku tarbimist x kauba hind arvestades kogu ostujoudu 4

Seega on asjakohaste statistiliste andmete olemasolul vdimalik hinnata ettevotte edaspidist
miitigikdivet ning analiiiisida ettevdtte jatku- ja finantssuutlikkust tulevikku vaatavalt. Kui ettevote
jalgib ja hindab tulevikus mojutavaid viliseid tegureid, on vodimalik prognoosida ja viltida
ebasoodsaid turutingimusi voi saavutada majanduslik kasv ajal, mil vdliskeskkond muutub. Seega
on liheks tegevuse jatkuvuse hindamiseks kasutatavaks néitajaks ettevotte potentsiaal, kui palju on

voimalik konkreetses majanduskeskkonnas tulu teenida.

Cormnier et al. (1995) leiavad, et peamiselt viib finantsraskusteni asjaolu, et ettevote ei suuda
soodsatel tingimustel lithiajalist laenu saada ning lithiajalise laenu suhteline osatéhtsus viheneb
vorreldes pikaajalise laenuga. Lisaks viitavad vdimalikele finantsraskustele ka véljaspool
tavapédrast tegevusharu tehtud investeeringud. Uuring (Cormnier ef al. 1995) on nididanud, et

enamik ettevotte tavapérasest dritegevusest viljaspool tehtud investeeringutest pole olnud edukad.
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Erialakirjanduses on samastatud tegevuse jitkuvuse temaatikat peamiselt 1dhtuvalt pankroti
ennetamisest. Pankrotiohu hindamiseks klassikaliste statistiliste mudelite puhul on palju kasutatud
diskriminantanaliiiisi ja regressioonianaliiiisi. Eraldi uurimisvaldkond on n-6 pehmemad mudelid,
mis votavad arvesse ka mittefinantsandmeid. Dainiene ja Dagliene (2013) on leidnud, et
finantssektoris on laialdaselt kasutamata jaédnud Fuzzy mudel, mis voimaldab tShusalt kirjeldada
kompleksseid mittelineaarseid diinaamilisi siisteeme, mille matemaatilised vorrandid on

keerulised.

On leitud, et enamjaolt kasutatakse tegevuse jatkuvuse hindamiseks Fuzzy mudeli komponentidest
ainult finantsniitajaid ning tulemusi vorreldakse teiste mudelitega. Seetdttu pole piisavalt palju
selliseid mudeleid, mis votaksid tegevuse jatkuvuse hindamisel arvesse nii finants- kui ka
mittefinantsandmeid. Fuzzy mudeli 1dhenemist on voimalik kasutada ettevotte tegevuse jatkuvuse
kavandamiseks ja hindamiseks. Mudeli parameetreid hinnatakse kasutades finantssuhtarvude

andmeid ja reaalsetest ettevOtetest parinevaid statistilisi andmeid. (Korol 2012)

Ettevotte tegevuse jitkuvuse hindamiseks kasutatav Fuzzy mudel (Dainiene, Dagliene 2013)
koosneb jargmistest komponentidest:
> finantsandmete hindamise allsiisteemid;
a) absoluutniitajate hindamine,
b) suhtarvude hindamine,
¢) pankroti prognoosi hindamine;
» tegevusnditajate hindamine;

» hindamistulemuste genereerimise allstisteem.

Mudeli parameetreid hinnatakse kasutades teaduslikke uuringuid, statistilisi meetodeid (keskmine,
standardhilve) ja tegelike ettevotete teadaolevaid (pankrotimenetlused ja juba pankrotistunud)

finantsandmeid.

Dainiene ja Dagliene (2013) on oma uuringus mérkinud, et absoluutnéitajate hindamise allsiisteem
uurib ettevotete finantsaruannete absoluutseid ja protsentuaalseid muutusi: varad; aasta jooksul
lackuvad summad; miitigitulu; lihi- ja pikaajalised kohustised ning puhaskasum. Suhtarvude

hindamise allsiisteemi kéigus analiiiisitakse varasemalt erialakirjanduses ilmunud suhtarve.
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Dainiene ja Dagliene (2013) uuringu tulemused néitavad, et Fuzzy mudeli tegevuse jatkuvuse
hindamise tipsus on peaaegu vordne Altmani (92%) ja Taffleri (98%) mudelitega. Seega,
kombineerides ettevotte tegevuse jatkuvuse hindamisel nii finants- kui ka mittefinantsteavet, on

tulemus tdpsem kui kasutades ainult ettevotte finantsnéitajaid.

Magistritdo autor leiab, et kuna Fuzzy mudeli tdpsus on ainult finantsteavet kasutavate mudelitega
peaaegu sama tépne, ei anna antud mudeli kasutamine tegevuse jatkuvuse hindamisele olulist
lisandvadrtust. Mudeli kasutamiseks tuleb analiilisida paljude komponentide nditajaid, mis
tadhendab, et mudeli kasutamine on keerukas. Lisaks sisaldub Fuzzy mudelis ka Altmani Z-skoori

komponent, mille tulemused nagu mainitud on peaaegu samad Fuzzy mudeli tulemustega.

Davis (2009) analiiiisib oma uuringus traditsioonilisi finantssuhtarve, sealhulgas néiteks
maksevOoime niitajaid ja rahavoogude niitajaid. Tegevuse jitkuvusele viitavat aruannet vilja
andes peab audiitor identifitseerima ja pdhjendama mérkusega aruande kaalutlusi. Ta vaatles 52
ettevotte finantsandmeid, kellele viljastati tegevuse jatkuvusele viitav méirkusega otsus esimesel
aastal ja jirgneval aastal mirkuseta arvamus. Tabelis 3 on toodud kokkuvote pohilistest niitajatest,

mis olid mérkusega aruande viljastamise pohjuseks.

Tabel 3. Davis (2009) poolt tuvastatud pdhilised néitajad, mis olid mérkusega audiitoraruande

véljastamise pohjuseks.

Audiitori aruandes tegevuse jatkuvuse ebakindlusele viitavad néitajad
nditaja niitaja osatdhtsus 1. aastal nditaja osatdhtsus 2. aastal
(mérkusega aruanne) (méirkuseta aruanne)

pidev kahjum &ritegevusest 65% 52%

dritegevuse negatiivsed rahavood 35% 19%

kéibekapitali puudujadk 35% 15%

kahjum é&ritegevusest 13% 10%

laenuvahendite puudujiik ja 40% -

limiteeritud kapitali voimekus

Allikas: Davis (2009, 38)

Tabelist 3 on selgelt ndha, et need tingimused, mis tdid endaga kaasa tegevuse jatkuvusele viitava
maérkusega aruande 1. aastal, eksisteerivad ka jérgneval aastal. Seega voib mérkida, et 2. aastal
vaadati tegevuse jatkuvuse ohust modda, sest finantsandmed ei olnud 2. aastal oluliselt parenenud
vorreldes 1. aastaga. Siiski on selle analiiiisi tulemused kooskdlas teiste sarnaste uuringutega, kus
on leitud, et audiitorid vdivad tegevuse jatkuvuse hindamisel arvesse votta ka teisi, mitte

finantsilisi nditajaid.
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Dopuch et al. (1987) on samuti uurinud tegevuse jitkuvuse hindamise kriteeriume ning vilja
tootanud nditajad, mida audiitorid saaksid otsuse tegemisel kasutada, kuna mérkusega aruanded ja
turu- ning finantsnditajad on omavahel tugevalt seotud. Ta leiab, et tegevuse jatkuvuse hindamisel
vOiks kasutada turuniitajaid ning jagab vélja pakutud kriteeriumid kahte alamgruppi:

1) finantsandmete muutujad;

2) turumuutujad.

Esimeses alamgrupis sisalduvad varasemate uuringute jérgi leitud varade struktuuri néitajad:
» nduete suhe koguvaradesse;
» varude suhe koguvaradesse;
» vara kogusumma (et aru saada ettevotte suurusest);

» kas ettevottel on mirkuse kahjum.

Teises alamgrupis sisalduvad turumuutujad:
» ettevotte borsil oldud aeg;
» muutused beetas (nditab vara vairtuse volatiilsust turu suhtes);
» muutused tootlikkuse standardhilbes;

» muutused aktsia tootluses, millest on maha lahutatud majandusharu tootlus.

Tegevuse jatkuvuse hindamisel on kasutatud turumuutujaid, kuna nendes sisalduv informatsioon
ei soltu finantsandmetest ega sellest, kuidas ettevote oma finantsandmeid on avalikustanud.
Dopuch et al. (1987) vilja todtatud mudelit on vdimalik kasutada, et hinnata, missugune
audiitorotsus tuleks viljastada olemasolevate avalike andmete pohjal. Mudel votab arvesse ka
erinevaid suhtelisi komponente, mis on seotud I ja II liiki (késitletud alapeatiikis 1.2) vigadega

ning arvestab tdendosusega, et erinevatel audiitoritel on erinev kogemus ja praktika.
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2. TEGEVUSE JATKUVUSE HINDAMINE: EESTI PRAKTIKA

2.1. Uurimismeetodi valik ja valimi koostamine

Magistritoo eesmérk on vilja selgitada viike- ja mikroettevotete tegevuse jiatkuvuse printsiibi
hindamise kriteeriumid. Samuti vilja selgitada, milliste kriteeriumite alusel peaks hindama
tegevuse jitkuvust. Uheski raamatupidamiskohustuslast puudutavas regulatsioonis, olgu see siis
seadus voi nditeks RTJ, pole mirgitud, missuguseid néiitajaid kasutada tegevuse jatkuvuse

hindamisel. Samas on tegevuse jatkuvuse hindamine RTJ-st 15 tulenev ndue.

To606s seatud eesmirkideni joudmiseks on vdimalik kasutada kas kvalitatiivseid voi kvantitatiivseid
meetodeid voi nende kombinatsioone. Kvalitatiivse uurimismeetodiga piilitakse esmajoones
modta mingi omaduse v4i tunnuse esinemise hulka. Kvalitatiivse uurimuse tunnused on andmete
kogumine loomulikus keskkonnas, teadmiste kogumise instrumendina eelistatakse inimesi,
uurimisobjektid valitakse eesmérgipéraselt ning uurimus viiakse 14bi paindlikult. Kvantitatiivsete
uurimismeetoditega uuritakse erinevate muutujate vahelisi seoseid, mis tavaliselt on esitatud

numbrilisel kujul ning seoste leidmiseks on kasutatud statistilisi meetodeid. (Hirsjarvi et al. 2005)

Kvantitatiivses uurimuses kasutatakse nii tdendosuslikke kui ka mittetdendosuslikke valimeid
olenevalt uurimuse eesmargist. Toendosusliku valimismeetodi puhul on oluline, et valim oleks
koostatud metoodilise juhuslikkuse alusel. Juhuslik valik tdhendab, et populatsioon on kujunenud
kindlate metoodiliste pdhimdtete alusel, et kindlustada populatsiooni esindav valim.
Mittetdendosuslikke valimeid kasutatakse aga sotsiaalteaduslikes uurimustes, kus tuleb uurida
varjatud voi raskesti kittesaadavaid elanikkonna gruppe, mille suurus pole tapselt teada. Seetdttu
pole populatsiooni vdoimalik ette médrata ning seega pole voimalik kasutada tdendosusliku valiku
pohimdtteid. Sellest tulenevalt on magistritéds kasutaud mittetdendosusliku valimi koostamise

pohimdtteid (Valimi koostamise...)
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Magistritoo sihtgrupp on vandeaudiitorid, kes puutuvad igapdeva t66 kéigus kokku tegevuse
jatkuvuse hindamisega. Autor on iildkogumina kisitlenud Eesti vandeaudiitoreid. Uldkogumit on
voimalik audiitortegevuse registrist vélja selgitada. Audiitorkogu.ee lehekiiljel on kéttesaadav nii
vandeaudiitorite nimekiri ja nende kontaktid kui ka ettevotjate nimekiri ja kontaktid, kes on ennast
registreerinud audiitorettevotjana. Kuna kdesolevas t60s soovitakse uurida kindla tunnusega

sihtgruppi, vandeaudiitorid, kasutatakse selleks mittetdenédosuslikku valimit.

Mittetdendosuslikeks valimi liikideks on mugavusvalim, ettekavatsetud valim, kvootvalim ja
lumepallivalim. Mugavusvalimi puhul toimub litkmete valimine uurija jaoks kergesti
kittesaadavatest huvialustest, nditeks to0kaaslased ja ldhikondlased. Ettekavatsetud valimi puhul
valib liikmed valimisse uurija, 1ahtudes oma teadmistest, kogemustest ja eriteadmistest mone grupi
kohta ning populatsioonist piiiitakse leida koige tiilipilisemaid esindajaid. Kvootvalim on
soovitava struktuuriga valim, mida koostatakse taustandmete (nditeks vanus, sugu, elukoht) pohjal
nii, et madratakse kvoodid, kui palju objekte tuleb vaadeldavatest tunnusrithmadest valida.
Lumepallivalim pohineb inimeste vaheliste sidemete drakasutamisel ja nende kaudu uute litkmete

populatsiooni lisamisel. (Valimi koostamise...)

Magistritos seatud uurimistulemusteni joudmiseks on kasutatud peamiselt ettekavatsetud valimi
pohimotteid, kus autor levitas kiisimustikku vastavalt audiitorkogu.ee lehelt kittesaadavale
informatsioonile, 30. oktoober 2019 seisuga oli audiitorkogu kodulehekiiljelt kéttesaadav 238

unikaalset vandeaudiitori vOi audiitorettevdtja kontakti.

2.2. Andmete kogumine

Magistritoo raames kasutab autor kvalitatiivset uurimismeetodit, 1dbi viiakse ankeetkiisitlus, mille
tulemusi analiiiisitakse t66 kolmandas osas. Autori hinnangul on kiisitlus parim meetod kogumaks
suurt andmestikku ning seda usaldusvdirsem on saadud vastuste kvaliteet. Kiisimustikku levitas
autor Audiitorkogu kodulehekiiljelt kéttesaadavatele vandeaudiitoritele ja audiitorettevdtjatele,
selliseid unikaalseid kontakte oli 238. Kiisitlus toimus e-kiisitlusena ning vastata sai Google Forms
kiisitluskeskkonna kaudu. Valitud keskkonnast oli vdimalik vastused saada koikehdlmava Exceli
tabelina, mis lihtsustas andmeanaliiiisi ldbiviimist. Kiisimustiku piises selgitati kiisimustiku

eesmdrki, lubati anoniiimsust ning soovijad said jitta oma kontaktandmed, et hiljem
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uurimistulemustega tutvuda. Kiisimustik sisestati internetikeskkonda eestikeelsena, sisaldas 8

kiisimust ning saadeti eelpool mainitud 238-le kontaktile.

Kiisimustik jagati tinglikult kahte ossa. Esimene osa kirjeldab audiitorettevotjat, kaardistatakse
vandeaudiitori kogemus, kas vastaja tegutseb praegu vandeaudiitorina ning millise suurusega
ettevottes vastaja vandeaudiitorina tegutseb. Kogemuse jérgi jaotati vastajad nelja gruppi.
Esimeses grupis on need, kes on omanud vandeaudiitori kutset kuni 5 aastat, teises grupis need,
kellel kogemust 6 kuni 10 aastat, kolmandas grupis need, kellel kogemust 10 kuni 15 aastat,
neljandas grupis need kellel kogemust iile 15 aasta. Lisaks pidas autor vajalikuks koguda
informatsiooni audiitorettevotja suuruse kohta. Vastajad jaotati nelja gruppi olenevalt ettevotte
vandeaudiitorite arvust. Esimeses grupis on need, kelle ettevottes todtab 1 kuni 5 vandeaudiitorit,
teises grupis 6 kuni 10 vandeaudiitorit, kolmandas grupis 11 kuni 15 vandeaudiitorit ning neljandas
rohkem kui 15 vandeaudiitorit. Lisaks koguti andmeid vandeaudiitori tegutsemise vormi kohta,
vastajad said valida kas nad todtavad big 4 ettevottes, viike/keskmise suurusega ettevottes,

fiiiisilisest isikust ettevotjana voi muus vormis.

Teises osas kogutakse vandeaudiitorite hinnanguid selle kohta, mis on nende hinnangul olulisemad
tegevuse jitkuvuse hindamisel kasutatavad néitajad ning milliseid niitajaid vastajad ise
sagedamini hinnangute tegemisel kasutavad. Kiisitakse, millist analiilisimeetodit voi
erialakirjanduses vélja tootatud mudelit kdige enam tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutatakse
ning palutakse olulisuse jérjekorras reastada finantssuhtarvud ja nditajad, mida vastaja arvamusel

tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutada voiks. Kiisitluse vorm on toodud lisas 1.

Kiisitlus oli vandeaudiitoritele vastamiseks kéttesaadav perioodil 31. oktoober kuni 17. november
2019 ning vastuseid lackus 47-It vandeaudiitorilt. Suurem osa vastuseid lackus esimestel pdevadel,

mil kiisimustik e-maili teel Audiitorkogu kodulehekiiljelt saadud kontaktidele laiali saadeti.

2.3. Kiisitluse tulemused ja nende analiiiis, tegevuse jitkuvuse hindamine:
Eesti praktika

Kisimustiku esimeses osas selgitati vélja vastajate vandeaudiitorina todtamise kogemus. Et teha
kindlaks kuivord kogenud on kiisimustikule vastanud vandeaudiitorid, soovis autor teada, kui kaua

on vastaja omanud vandeaudiitori kutset. Selgus, et 49% vastanutest (ehk 23 vandeaudiitorit)
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omavad vandeaudiitori kogemust iile 10 aasta, neist 22 inimest {ile 15 aasta. Tépsemast

vandeaudiitorite kogemuse jaotusest annab iilevaate joonis 2. Vastajate vastused

= 10-15 aastat
" 6—10 aastat

= kuni 5 aastat
= iile 15 aasta

Joonis 2. Vastajate kogemus vandeaudiitori kutse omamisel
Allikas: Autori koostatud, lébi viidud kiisitluse andmete pShjal, aluseks lisas 2 esitatud andmed

Lisaks pikale vandeaudiitori kogemusele to6tab vastanutest 94% (ehk 44 vastanut) pracgu
vandeaudiitorina. Pikaajaline kogemus vandeaudiitori kutse omamisel kui ka praegu tegevate
vandeaudiitorite oluline osatihtsus vastanutest suurendab autori hinnangul vastuste

usaldusvéadrsust ja kvaliteeti.

Et selgitada vidlja, kas kiisimustikule vastamisel ilmnevad erinevused eri suurusega
audiitorettevOtjate seas soovis autor teada, millise suurusega audiitorettevotjas vastaja tootab.
Tulemustest selgub, et 60% vastanutest (ehk 28 vastajat) tootas audiitorettevotjas, milles oli liks
kuni viis vandeaudiitorit ning 36% vastanutest (17 vastajat) to6tasid audiitorettevotjas, kus oli to61
rohkem kui 15 vandeaudiitorit. Seega on uurimuses esindatud peamiselt kahte liiki
audiitorettevotjates todtavad vandeaudiitorid. Autori hinnangul on selline vastajate jaotus oodatav,
sest Eesti audiitorettevotjate turg ongi jagunenud peamiselt kaheks, big 4 audiitorettevotted ning
viike- ja keskmise suurusega audiitorettevotted. Tulemuse jagunemine kahe suurema vastajate
grupi vahel ei heida autori hinnangul varju tulemuste usaldusviirsusele ning peegeldab reaalset

auditituru jagunemist. Kokkuvotte tulemusi illustreerib joonis 3.
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=15

= 6-10

= 11-15

= rohkem kui 15

Joonis 3. Vandeaudiitori kutsega todtajate arv vastajate tookohas
Allikas: Autori koostatud, lébi viidud kiisitluse andmete pShjal, aluseks lisas 2 esitatud andmed

Autori hinnangul annab vandeaudiitori profiili méédramisel olulist rolli ka asjaolu, millises
ettevotlusvormis vandeaudiitor tegutseb. Autor soovis kiisitluse kéigus teada, millises
ettevotlusvormis vastaja tegutseb. Nagu eelmiselt diagrammilt selgus, jaguneb vastajate hulk
sisuliselt kaheks. Vastajatest 53% (25 vastanut) tegutseb véike voi keskmise suurusega ettevottes
ning 38% (18 vastanut) big 4 ettevottes. Seega voib mérkida, et umbes pooled todtavad viike ja
keskmise suurusega ettevottes, kus on kuni 5 vandeaudiitorit ning teine pool big 4 ettevottes, kus
on t66l iile 15 vandeaudiitori. Autori hinnangul on uurimuses siiski esindatud erineva suurusega
audiitorettevotjad ja selline audiitorettevdtjate jagunemine on ootuspirane kuna iseloomustab
auditituru jagunemist turuosaliste vahel. Vastajate jagunemist ettevotlusvormi jérgi illustreerib

joonis 4.
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Joonis 4. Vastajate jagunemine ettevotlusvormi jargi
Allikas: Autori koostatud, lébi viidud kiisitluse andmete pShjal, aluseks lisas 2 esitatud andmed

Edasi uuriti seda, millised nditajad on vandeaudiitorite hinnangul tegevuse jatkuvuse hindamiseks
koige olulisemad ning milliseid nditajaid nad ise oma t60s enam kasutavad. Jargmises kiisimuses
palus autor vastajatel reastada tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutatavad nditajad tdhtsuse
jarjekorras, 1 tdhendab k&ige vdhem tdhtis ning 6 tdhendab koige tdhtsam. Niitajad, mida
vastajatel kiisimustikus reastada paluti koostas magistritd autor oma parima hinnangu kohaselt
arvesse vottes eelmises peatiikis kisitletud néitajaid ning Eestis kehtivaid ndudeid. RTJ 15 nduab,
et ettevote peab hindama ja majandusaasta aruandes kinnitama tegevuse jatkuvust (RTJ 15, p 16).
Ariseadustik nduab, et ettevdtte omakapital peab moodustama vihemalt 50% osakapitalist

(driseadustik § 171, 1g 2).

Jargmises kiisimuses palus autor reastada tegevuse jatkuvuse hindamisel kdige enam kasutatavad
niitajad téhtsuse jarjekorras jattes viimaseks variandiks muu, mille osas oli vastajatel vGimalus
jatta kommentaare. Tulemused tegevuse jatkuvuse kriteeriumite olulisuse kohta on esitatud

joonisel 5.
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Joonis 5. Vastajate hinnang tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutatavate nditajate kohta téhtsuse
jarjekorras, 1 — kdige vdhem tihtis; 6 — kdige tdhtsam
Allikas: Autori koostatud, 14bi viidud kiisitluse andmete pdhjal, aluseks lisas 3 esitatud andmed

Tulemustest selgus, et 30% vastajatest (14 vastajat) hindas koige olulisemaks néitajaks
omakapitali mittevastavust &riseadustikule. Magistritd6 autori hinnangul on vandeaudiitorite
hinnangud tingitud asjaolust, et kui omakapital on negatiivne ja sisaldab pidevat kahjumit, siis on
see esmane viide ettevotte tegevuse jatkuvuse ohule. Sellise jatkuva asjaolu korral on tdenéoline,

et ettevote ei suuda jatkuvalt tegutseda.

Samas on 17% vastajatest (8 vastajat) ja 15% vastajatest (7 vastajat) leidnud, et kdige olulisemad
nditajad on vastavalt negatiivne kdibekapital (liihiajalised kohustised iiletavad kdibevara) ja
negatiivsed rahavood dritegevusest. 30% vastanutest (14 vastajat) hindas olulisuselt teiseks
niitajaks negatiivsed rahavood &ritegevusest ja 28% (ehk 13 vastajat) hindas olulisuselt teiseks
nditajaks negatiivse kdibekapitali. Kdige vihem téhtsaks peetakse aga néiitajaid, et ettevote ei
suuda vastata laenulepingu tingimustele (38% ehk 18 vastajat) ja, et ettevote on kahjumis (30%
ehk 14 vastajat). 36% vastanutest (17 vastajat) on hinnanud, et asjaolu, et ettevote on kahjumis on
keskmise tdhtsusega nditaja. Samas on 23% (ehk 11 vastajat) hinnanud laenulepingu tingimustele
mittevastavust hindega 5, seega jagunevad arvamused laenulepingu tingimustele vastamise nditaja
osas kaheks. Enamik vastajaid leidsid, et laenulepingu tingimustele vastamine ei ole oluline, kuid
leidub ka neid, kelle arvates on laenulepingu tingimustele vastamine oluline. Tulemused néitavad,
et kuigi laenulepingu tingimustele mittevastavuse osas on vandeaudiitorite seas erinevaid

hinnanguid, on olulisemateks néitajateks tegevuse jatkuvuse hindamisel omakapitali mittevastavus
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driseadustikule ja negatiivne kéibekapital. Lisaks peetakse olulisuselt jirgmiseks niitajaks

negatiivseid rahavooge dritegevusest.

Sellele kiisimusele vastamisel oli vdimalik mérkida kommentaare, mida veel oluliseks peetakse.
Nende vastuste olulisust ei ole autoril voimalik hinnata, kuid vastustest voib vélja lugeda néitajad,
mida vastajad pidasid vajalikuks 4dra mérkida. Kommentaarid jagunesid valdavalt kolmeks
(aluseks lisas 7 esitatud andmed):

1) kindlale néitajale vastamine;

2) omanike tegevusega seotud tegurid,

3) ettevotte tegevusest sdltumatud tegurid.

Esimese punkti kommentaarides markisid vastajad, et oluliseks peeti suutmatust
maksetihtaegadest kinni pidada ning mainiti {ildist maksekiitumist. Ara mirgiti ka tihtajaliste
kohustiste téhtaja saabumist, mille pikendamine vdi tagasimaksmine pole realistlik, samuti

pangandusvaldkonnale spetsiifilisi nditajaid nagu kapitaliadekvaatsus ja laenuportfelli kvaliteet.

Autori hinnangul oli vastajate kommentaaridest kdige enam omanike tegevusega seotud tegureid
(punkt 2). Paljud vastajad maérkisid oluliseks juhtkonna tulevikuplaane ja dristrateegiat voi selle
puudumist, mis oli vastajate hinnangul ohumaérk tegevuse jdtkuvusele. Siinkohal on oluline
mairkida, et vastajate kommentaaridest vois vilja lugeda, et viga suur osa tegevuse jatkuvuse
hindamisel on omanike plaanidel ja nende hinnangutel pohinevatel prognoosidel. Kui ettevottel
on plaanis kaasata lisarahastust voi laiendada tegevust, siis tihti pole voimalik seda informatsiooni
ettevotte bilansist ja kasumiaruandest vilja lugeda. Tulemustest selgub, et tegevuse jatkuvuse
hindamisel on oluline juhtkonna seatud eesmirkide, prognooside ja strateegiate analiilisimine.
Autori hinnangul on tegemist véiga olulise aspektiga tegevuse jiatkuvuse hindamisel. Antud
asjaolust selgub, et on kriitiline, et juhtkond oleks oma hinnangutes adekvaatne ja kasutaks
tulevikuplaanide koostamisel oma parimat hinnangut ning ei ptiiaks iile hinnata
majanduskeskkonda ega ettevotte voimekust. See asjaolu kitkeb endas ka tegevuse jatkuvuse
hindamisel Oigete néitajate kasutamist, kas analiilisitavate tegurite tulemused toetavad

tulevikuplaane ja eesmérkide teostamist.

Kolmandas punktis toodud néitajad olid seotud pigem makrodkonoomiliste tegurite ning iildise

majanduskeskkonnaga. Ndiiteks olulised bilansipdevajirgsed siindmused nagu tootmishoone
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poleng, oluliste miiiligilepingute iilesiitlemised, mérkimisvéérsed kohtuvaidlused, tegevusloast

ilma jddmine ja olulise kliendi kaotus.

Jargmises kiisimuses palus autor vastajatel reastada tegevuse jitkuvuse hindamisel sagedamini
kasutatavad auditiprotseduurid. Ka selle kiisimuse vastusevariandid koostas autor oma parima
hinnangu kohaselt 1dhtudes eelmises peatiikis enam késitletud. Autor palus reastada tegevuse
jatkuvuse hindamisel sagedamini kasutatavad auditiprotseduurid jattes viimaseks variandiks muu,
mille osas oli vastajatel vOimalus jatta kommentaare. Tulemused sagedamini kasutatavate

auditiprotseduuride kohta on esitatud joonisel 6.

ml u2 m3 4 > mo

ettevitte d1gusndustajale yarelepirimise
esitamine kohtumenetluste ja hagide kohta

bilansipievajirgsete juhatuse/ndukogu
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bilansipaevajargsete finantsarvanncte analvs S
e e e g S i i
nendele vastavuse kontrollimine
rahavoogude, kasumi ja muude oluliste

niitajate prognooside analiliistmine

[=]
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Joonis 6. Vastajate hinnang tegevuse jitkuvuse hindamisel sagedamini kasutatavate
auditiprotseduuride kohta, sageduse jirjekorras, 1 — kdige vdhem kasutatav; 6 — kdige sagedamini
kasutatav

Allikas: Autori koostatud, 14bi viidud kiisitluse andmete pdhjal, aluseks lisas 4 esitatud andmed

Kodige vihem oluliseks peeti digusndustajale jarelpdrimise tegemist, hindega 1 ja 2 hindas néitajat
70% vastajatest ehk 33 vastajat. Veel peeti vihem oluliseks ka bilansipdevajirgsete protokollide

lugemist, hindega 2 ja 3 hindas néitajat 62% vastajatest ehk 29 vastajat.

Sagedamini kasutatavate auditiprotseduuride kohta oli vastajatel voimalik mérkida vabas vormis
kommentaare. Kommentaaridest (andmed toodud lisas 7) selgus, et tulemused jagunesid kaheks,
13-st kommentaarist 8 sisaldasid tegureid, mis on seotud omanike ja juhtkonna plaanide ning
hinnangutega. Ara mainiti niiteks vestlus omanikega tulevikuplaanidest ja nende kinnituse

saamine jitkuvale tegevusele, eelarve ja prognooside analiiiis ning prognoosi koostamiseks olevate
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andmete usaldusvdirsuse kontroll. Tegevuse jitkuvuse riski maandamiseks toodi vilja ka
spetsiaalse dokumendi koostamist, millega on ettevdtte omanikud majandusraskuste korral valmis

ettevotet finantsiliselt toetama ja investeerima tdiendavat raha.

Teine osa kommentaaridest sisaldas néiteks kapitaliadekvaatsuse hindamist pankades ning oma-
ja kédibekapitali hindamist, viimased sisaldusid ka autori koostatud vastuse variantides. Vastajate
kommentaaridest selgus ka, et raske on reastada ldbiviidavaid protseduure tdhtsuse jarjekorras,
kuna iga t66voOtt on erinev ja olenevalt ettevottest viiakse 1dbi protseduure kogumina kasutades,
koiki vastusevariantides sisalduvaid komponente voi nende kombinatsioone. Lisaks toodi
kommentaarides vilja, et tegevuse jdtkuvuse hindamisel analiilisitakse bilansipdevajérgseid
finantsnditajaid, loetakse juhatuse ja ndukogu koosolekute protokolle ning analiiiisitakse
laenulepingu tingimusi. Need vastusevariandid olid ka autori koostatud vastusevariantides olemas,
kuid tulemustest selgub, et enamik vandeaudiitoreid ei pea neid auditiprotseduure koige
olulisemateks. Autori hinnangul mainiti mitmes kommentaaris (vastused toodud lisas 7) juba
olemasolevat vastusevarianti, mis suurendab autori tehtud hinnangute usaldusvédrsust

vastusevariantide koostamisel.

Jargmisena soovis autor teada, kas tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutavad vandeaudiitorid
erialauuringutes ja -kirjanduses véljatootatud mudeleid. Tulemustest selgus, et 70% vastanutest
(33 vastajat) ei kasuta iihtegi mudelit ning 30% vastanutest (14 vastajat) kasutavad (aluseks lisas
5 esitatud andmed). Kui vastus oli jaatav, palus autor kommentaarides tipsustada, milliseid
mudeleid kasutatakse. Korduvatest vastustest selgus, et 12-st jaatavalt vastanud vandeaudiitorist 5
kasutab Altmani Z-skoori, 3 vastajat Audiitorkogu metodoloogiakomisjoni poolt vilja tootatud
materjale ning 3 vastajat diskonteeritud rahavoogude analiiiisi, 2 jaatavalt vastanut ei tdpsustanud

millist mudelit hindamiseks kasutavad.

Vastustest voib jareldada, et erialakirjanduses vilja to6tatud mudelid ei ole vandeaudiitorite seas
levinud. Siiski leidub vandeaudiitoreid, kes kasutavad olemasolevatest mudelitest enamlevinut,

Altmani Z-skoori.

Uuringu tulemustest selgub, et teised erialakirjanduses vélja tootatud mudelid (néiteks Fuzzy
mudel) ei ole audiitorite seas kasutust leidnud. Seda kinnitavad ka eelmises peatiikis késitletud

mitmesuguste autorite 1dbi viidud uuringute tulemused.
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Kiisimustiku viimase kiisimusena uuriti vastajatelt, milliseid finantssuhtarve ja -néitajaid tuleks
nende hinnangul tegevuse jitkuvuse hindamisel kasutada. Vastajatel paluti reastada niitajad
olulisuse jéarjekorras. Vastusevariantide koostamisel 1dhtus autor eelmises peatiikis enam késitlust
leidnud néitajatest ning oma parimast hinnangust. Tulemused olulisemateks hinnatud niitajate

kohta on esitatud joonisel 7.
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Joonis 7. Vastajate hinnang niitajate kohta, mida tuleks tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutada,
olulisuse jarjekorras, 1 — koige vihem oluline; 10 — kdige olulisem
Allikas: Autori koostatud, 14bi viidud kiisitluse andmete pdhjal, aluseks lisas 6 esitatud andmed

Tulemustest selgus, et enam peeti oluliseks likviidsuskordajat ning maksevdimekordajat, 8 voi

rohkema palliga oli neid néitajaid hinnanud 51% vastajatest ehk 24 inimest. Keskmise olulisusega
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olid vastajate hinnangul puhasrentaablus ja EBITDA niitajad, hindega 4 kuni 7 hindas molemaid
nditajaid 55% vastajatest ehk 26 inimest. Veidi vihem olulisem oli vastajate hinnangul ka EBIT
ning volakordaja, keskmiselt ehk hindega 4 kuni 7 hindas neid niitajaid vastavalt 49% (ehk 23
inimest) ja 45% (ehk 21 inimest) vastajatest. Kdige vdhem olulisemateks néitajateks tegevuse
jatkuvuse hindamisel pidasid vastajad ROE-d, ROA-d ja drikasumi rentaablust. Hindega 1-3 olid
neid niitajaid hinnanud vastavalt 43% (ehk 20 inimest), 40% (ehk 19 inimest) ja 32% (ehk 15

vastajat) vastajatest.

Sellele kiisimusele oli vastajatel voimalik jétta ka kommentaare (andmed toodud lisas 7).
Vandeaudiitorid on vilja toonud negatiivse rahavoo dritegevusest ja kéibekapitalil pohinevat
maksejouetuseni jadva aja hindamist. Lisaks mainiti, et autori koostatud néitajate kombinatsiooni
kasutatakse kogumina ning iga t66votu puhul ei ole iihtset ldhenemist. Autori hinnangul on
kommentaar véga asjakohane ning iihtset, kdikidele ettevotetele sobivat nditajat on keeruline leida.
Siiski on autor arvamusel, et antud magistrit6o tulemusena vdivad ettevotete juhid tegevuse

jatkuvuse hindamisel leida kdesolevast magistritddst olulist lisainformatsiooni.

Nagu eelnevalt vilja toodi, kasutavad moned vastajad tegevuse jatkuvuse hindamisel
Audiitorkogu metodoloogiakomisjoni vilja todtatud juhendmaterjali. Juhendmaterjal on
Audiitorkogu  lehekiiljel koigile vabalt kéttesaadav. Juhendmaterjal (Audiitorkogu
metodoloogiakomisjon) sisaldab endas riski hindamise protsessi, vastuseid riskidele ja aruandluse
juhiseid. Juhendis on toodud siindmused voi tingimused, mis iiksikult voi koos voivad seada
tegevuse jitkuvuse arvestuse printsiibi mérkimisviérse kahtluse alla. Juhendi lisas 2 on toodud
nimekiri finants-, tegevus- ja muudest niitajatest, mida soovitatakse audiitoril tegevuse jatkuvuse
hindamisel analiiiisida. Finantsnéditajatena on toodud néiteks negatiivne kidibekapital ja halvad
vOtmetdhtsusega finantssuhtarvud. Tegevusnéitajatena on toodud néiteks juhtkonna plaanid
tegevus lopetada, raskused t66jou leidmisel, tdhtsate tarnete puudus ja eduka konkurendi
tekkimine. Muude néitajatena on toodud niiteks kapitalinduete voi muude pdhikirjast tulenevate
nduete mittetditmine, pooleliolev kohtuvaidlus, ebasoodne valitsuspoliitika ning dnnetusjuhtumid.
Lisaks tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutatavatele teguritele on otsuse tegemise abimaterjalina
toodud ka otsustuspuu. Otsustuspuu kisitleb tuvastatud siindmuste ja tingimuste mdju

vandeaudiitori aruandele. (Audiitorkogu metodoloogiakomisjon)

Autori hinnangul sisaldab Audiitorkogu juhendmaterjal selliseid tegureid, mida ka kdesolevas t60s

on kisitletud. Juhendmaterjalist ei ndhtu uudset kriteeriumi, mida antud t66s késitletud pole. Seega
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vOib mérkida, et audiitorid on tegevuse jatkuvuse hindamiseks vajalike juhendmaterjalidega hésti
varustatud, olemas on auditeerimisstandardid ning kohalikud Audiitorkogu juhendid. Uheski
raamatupidamiskohustuslast puudutavas regulatsioonis ei ole mairgitud missuguseid néitajaid
vOiks juhtkond tegevuse jédtkuvuse hindamisel kasutada. Seega on autor eelpool toodud
erialakirjanduse analiiiisi ja vandeaudiitorite vastuste pohjal kokku pannud suhtarvude ja muude
nditajate kombinatsiooni, mida tegevuse jdtkuvuse hindamisel kasutada. Autor mdonab, et
tegevuse jatkuvuse hindamine on iga ettevotte puhul individuaalne ning arvesse tuleb votta
konkreetse ariithingu situatsiooni. Vastavalt statistikaameti andmetele 23. maist 2018 (Eesti
Statistikaamet 2018) moodustavad ligi 94% koigist Eestis tegutsevatest ettevOtetest
mikroettevotted. Mikroettevotetena késitletakse ilma palgatdotajateta voi alla 10 tootajaga
ettevotteid, kelle miiiigitulu aruandeaastal on kuni 50 tuhat eurot ja bilansimaht kuni 175 tuhat
eurot (RPS, § 3). Audiitortegevuse seaduses on toodud, milliste kriteeriumite tditumisel on ettevote
kohustatud 1dbima audiitorkontrolli. Kui ettevotte miiligitulu aruandeperioodil on iile 2 miljoni
euro ja varad bilansipdeva seisuga lile 4 miljoni euro, on ettevottele auditi 1dbiviimine kohustuslik
(audiitortegevuse seadus, § 91). Seega, kuna enamik Eestis tegutsevaid ettevotteid ei lébi
audiitorkontrolli, kuid on vastavalt RTJ-le 15 kohustatud tegevuse jitkuvust siiski hindama, on

autor oma parima hinnangu kohaselt jargnevas peatiikis toonud néitajad selle noude tditmiseks.
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3. TEGEVUSE JATKUVUSE KRITEERIUMITE HINDAMISE
VORDLUS: EESTI VS MAAILMA PRAKTIKA

Magistritoo esimeses peatiikis anti ililevaade tegevuse jdtkuvuse hindamisalastest uuringutest,
kisitleti vélja pakutud néitajaid ja kriteeriume ning toodi vélja tegevuse jitkuvuse hinnangut
mdjutavad tegurid. Teises peatiikis analiiiisiti Eesti vandeaudiitorite seas ldbi viidud kiisitluse
tulemusi. Jargnevalt on autor koondanud tabelisse 4 uuringutes enam kisitlust leidnud tegevuse

jatkuvuse hindamisel kasutatavad néitajad.

Tabel 4. Tegevuse jatkuvuse hindamise néitajad

Suhtarvu liik Suhtarv
Kasumlikkus puhaskasum / koguvara maksutatav kasum / kasum enne intresse ja
(niiteks Kida 1980; miiligitulu (néiteks makse / koguvara (niiteks
Dopuch et al. 1987) Mutchler 1985) Altman, McGough 1974)
Finants- netovara / koguvolg pikaajaline volg / koguvdlg / koguvara
voimendus (nditeks Mutchler 1985; koguvara (niiteks (nditeks Dopuch et al.
LaSalle, Anandarajan 1996) | Mutchler 1985) 1987, LaSalle,
Anandarajan 1996)
Likviidsus kéibevara / lithiajalised aritegevuse rahavoog / kaibekapital /
kohustised (néiteks Kida koguvdlg (néiteks koguvdlgnevus (niiteks
1980; Mutchler 1985; Mutchler 1984; LaSalle, | Mutchler 1985)
LaSalle, Anandarajan 1996) | Anandarajan 1996)

Allikas: Autori koostatud, mitmesuguste autorite artiklite pdhjal

Tabelis 4 toodud niitajaid on vdimalik leida Ariregistri andmebaasi avalike finantsandmete pdhjal.
Nagu eelmises peatiikis mainiti, on audiitoril voimalik temale kittesaadavate andmete pdhjal
detailsemalt analiiiisida tegevuse jatkuvuse ohule viitavaid niitajaid. See tdhendab, et lisaks
peamistele suhtarvudele on audiitoril voimalik arvesse votta ka omanike ja juhtkonna plaane ning

kontrollida tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutatud prognooside sisendeid ja mdistlikkust.
Teises peatiikis kisitleti Eesti vandeaudiitorite seas ldbi viidud kiisitluse tulemusi.

Vandeaudiitorite seas tehtud kiisitluse tulemuste pdhjal voib vilja tuua niitajate pingerea olulisuse

jéarjekorras:
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1) likviidsuskordaja ((kéibevara — varud — ettemaksed) / lithiajalised kohustised);
2) maksevoime kordaja (kdibevara / lithiajalised kohustised);

3) EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortisation);

4) puhasrentaablus (puhaskasum / miiligitulu);

5) EBIT (earnings before interest and taxes),

6) volakordaja (kohustised / koguvara);

7) omakapitali puhasrentaablus ehk ROE (puhaskasum / omakapital);

8) vara puhasrentaablus ehk ROA (puhaskasum / koguvara)

9) drikasumi rentaablus (drikasum / miiigitulu).

Arvesse vottes esimese ja teise peatiiki tulemusi pakub magistritod autor Eesti viike- ja

mikroettevotete omanikele vilja nditajad, mida tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutada.

Kisitluse tulemustest selgus, et olulisemateks niitajateks pidasid vastajad likviidsuskordajat,
maksevoime kordajat ning EBITDA-d. Kahe esimese néditaja puhul on tegemist
likviidsusnéitajatega, mida mdjutab kéibevara ja liihiajaliste kohustiste suhe. Seda on oluliseks
peetud ka uuringutes. Siiski on magistrito6 autori hinnangul vandeaudiitorite olulisuselt esimeseks
ja teiseks peetud néditajad oma olemuselt sarnased, erinevus seisneb arvutusest varude ja
lithiajaliste ettemaksete saldo elimineerimises. Likviidsuskordaja iseloomustab ettevotte voimet
tasuda tdhtajaks oma liihiajalisi kohustisi ning maksevdoime kordaja iseloomustab pigem mitu

korda on kiibevara kogumaksumus suurem lithikohustiste kogusummast (Alver, Alver 2011b)

Magistritoo autor pakub tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutada eeskdtt maksevoime kordajat.
Kuna niitajad on suunatud védike- ja mikroettevotete juhtidele, kellel on igapédevaselt niigi
kohustusi, siis muudaks varude ja ettemaksete saldo elimineerimine arvutuse tiilikamaks ning ei
annaks tulemusele olulist lisandvédrtust. On oluline mainida, et olenevalt ettevotte dritegevusest
voivad varud moodustada olulise osa kdibevarast ning varude ja ettemaksete arvesse votmine voi
vilja jitmine vOib tulemust siiski oluliselt mojutada. Seega kui ettevotte vara sisaldab olulisel
maédral varusid, tuleks tegevusvaldkonna pohiselt kdibevarast elimineerida varud ja ettemaksed,
sest nende alla no ,,kinni pandud raha“ ei peegelda ettevotte voimet tasuda lithiajalisi kohustisi.
Tegevusvaldkonnana on magistritdd autor modelnud seda, et kui ettevote tegutseb néiteks
teeninduse voi konsultatsiooni valdkonnas, varude ja ettemaksete maht ei ole oluline ning selle
elimineerimine ei anna olulist lisandvéértust ning voiks kasutada maksevdime kordajat. Autori

hinnangul annab tépsema tulemuse siiski likviidsuskordaja, kuna arvvéértusest elimineeritakse
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need komponendid, millega kohustiste eest tasuda ei saa (varud ja ettemaksed).
Likviidsussuhtarvude puhul loetakse iildiselt paremaks nende suuremat arvvéértust, samas voib
liiga kdrge arvviirtus viidata hoopis negatiivsetele néhtustele — kéibevara on liiga palju ning seega

vOib langeda rentaabluse tase (Alver, Alver 2011a).

EBITDA on autorite poolt vihe késitlust leidnud, kuid magistritdd autori hinnangul annab selle
nditarvu analiilis esmase viite ettevotte suutlikkuse kohta jatkuvalt tegutseda. Néitaja iseloomustab
kasumit enne intressi-, tulumaksu-, amortisatsiooni- ja depretsiatsioonikulu mahaarvamist. Néitaja
sobib hésti pohitegevusrentaabluse analiiiisiks, kuna selle arvutamisel on elimineeritud
finantseerimisotsuste ning pdhivara soetusmaksumuse erinevate depretsiatsiooni- ja

amortisatsioonimeetodite mdju. (Alver, Alver 2011a)

EBITDA suurus iseloomustab ettevotte kasumlikkust, kuid Eestis kehtiva aruandlusvormi jérgi ei
ole ettevote kohustatud EBITDA-d majandusaasta aruandes eraldi vilja tooma. Siiski leiab autor,

et EBITDA vdimaldab hinnata ettevotte voimet jatkuvalt tegutseda.

Kasumlikkuse néitajate seas on kdige rohkem késitlust leidnud: a) maksustatav kasum / miitigitulu
ning b) puhaskasum / koguvara. Vandeaudiitorid hindasid olulisemaks kasumlikkuse néitajaks
lisaks EBITDA-Ie ka puhasrentaabluse niitajat. Nagu mitmesuguste autorite kasitletud néitajas on
toodud, on oluline arvutusest elimineerida tulumaks. Eestis puudub traditsiooniline ettevotte
tulumaks ning seega mojutab tulumaks EBITDA arvutust ainult juhul kui ettevote maksab
dividende. Voib eeldada, et kui ettevote maksab dividende, annab see hinnangu ettevotte tegevuse
jatkusuutlikkusele ja ohtu tegevuse jétkuvusele ei eksisteeri. Seega pakub autor, et lisaks EBITDA-
le voiksid ettevotete juhid tegevuse jatkuvuse hindamisel arvesse votta nditajat puhaskasum /
miitigitulu. See niitab, kui palju tekib kasumit iga teenitud euro kohta. Kui nditaja on negatiivne
ning ettevote on korduvatel aastatel kahjumis, on selge, et tekkivast miiligitulust ei piisa
jatkusuutlikuks aritegevuseks. Siinkohal on oluline markida, et arvesse tuleks votta ka ettevotte
juhtkonna kavandatud plaane kas dritegevuse laiendamise voi kdibeprognooside koostamise niol.
Kui ettevdte plaanib tegevust laiendada, on ootuspérane, et ollakse kahjumis, kuna laienemine
nduab rohkem investeeringuid, kui jooksva aasta tulud seda toetada jouavad. Kui aga kahjum on
pidev ning juhtkonnal puuduvad plaanid olukorra parendamiseks tuleks hinnata, kas ettevotte

edasine tegevus on majanduslikult mottekas.
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Vandeaudiitorid hindasid niitaja EBIT olulisust keskmiselt, mistdttu on see niitaja kiisitluse
tulemuste pdhjal olulisuselt viiendal kohal. Rahvusvaheliste autorite poolt ei ole see niitaja olulist
késitlust leidnud. Néitaja erineb EBITDA arvutusest amortisatsiooni ja depretsiatsiooni
komponentide poolest, see tdhendab, et EBIT néitajas ei ole ettevotte tuludest viimaseid maha
arvestatud. Amortisatsioon ja depretsiatsioon on mitterahalised komponendid. Autori hinnangul
tuleks EBITDA ja EBIT niitajate kasutamise valikul ldhtuda ettevotte tegevusvaldkonnast.
Tegevusvaldkonnana on magistritdd autor mdelnud seda, et kui ettevote tegutseb nditeks
teeninduse voi konsultatsiooni valdkonnas, kus pohivara maht on viike, voiks kasutada ka EBIT
néitajat. Erinevalt EBITDA niitajast ei ole EBIT néitajast maha arvestatud amortisatsiooni- ja
depretsiatsioonikulu ning néitaja arvvéddrtust mojutab mitterahaline komponent. Seega, kui
ettevotte tegevusvaldkond on selline, kus éritegevuseks ei kasutata olulisel médral pohivara, peaks
juhtkond hindama, kas EBITDA niitaja analiiisimine annaks olulist lisandvéértust. Autori
hinnangul annab EBITDA néitaja parema iilevaate ettevotte voimest teeninda sellist kasumit, mida
ei ole korrigeeritud mitterahaliste komponentidega (on nd kassapohine). Kui ettevotte vara
sisaldab olulisel midral pohivara, mille depretsiatsiooni- ja amortisatsioonikulu on
kasumiaruandes oluline, soovitab autor analiiiisimiseks kasutada pigem EBITDA néitajat.
Loomulikult on ettevotte juhi hinnata, kas konkreetse ettevitte eesmirkide seisukohast on

mottekam kasutada EBITDA vai EBIT néitajat.

Finantsvoimenduse niitajatest on paljud autorid késitlenud néiteks erinevates kombinatsioonides
vOla ja vara jagatist vOi vara ja vola jagatist. Finantsvdimenduse néitajad annavad informatsiooni,
millises ulatuses ettevote kasutab éritegevuseks laenukapitali. Mida suurem on finantsvdimendus,
seda suurem on voorkapitali osatéhtsus. Erialakirjanduses on levinum finantsvdimenduse niitaja
volakordaja (kohustised / koguvara). Néitaja annab informatsiooni, kui suure osa moodustab
ettevotte bilansimahust laenukapital. Korge volakordaja vidirtus viitab asjaolule, et ettevotja
laenukapitali kaasamise voimalused on véikesed. Nagu eelnevas peatiikis kisitleti, leidsid autorid,
et finantsprobleemidele voib viidata asjaolu, et ettevottel pole vdimekust laenukapitali
kaasamiseks. Kui volakordaja arvvéértus analiiiisitavas ettevottes on korge, on kohustised oluliselt
suuremad kui vara (nditeks isegi 2 korda), siis annab see asjaolu informatsiooni sellest, et ettevottel

ei ole piisavalt vara, mis tagaks kohustiste tditmise.

Vandeaudiitorite seas tehtud kiisitluste pohjal selgus, et vastajad pidasid volakordajat olulisuselt
keskmiseks néitajaks. Autori hinnangul annab niitaja informatsiooni ettevotte voimekuse kohta

kaasata laenuraha. Takistused laenude saamisel on autori hinnangul selge viide

46



finantsprobleemidele. Sellele viitab ka niiteks asjaolu, kus ettevottel on laen, kuid seda ei suudeta
tagasi maksta. Seega pakub autor finantsvoimenduse analiilisimiseks nii audiitorite kui ka paljude

autorite seas késitlust leidnud niitajat, volakordajat.

Vandeaudiitorid hindasid olulisuselt 7-ndale ja 9-ndale kohale vastavalt omakapitali
puhasrentaabluse niitaja ehk ROE ja drikasumi rentaabluse (4rikasum / miiligitulu). Nende
néditajate puhul leiab autor, et kuna mainitud nditajad pole laialdast kisitlust leidnud ei
rahvusvaheliste autorite ega kohalike vandeaudiitorite seas, ei ole ROE niitajat vélja toodud ka

magistritdo autori pakutavates suhtarvudes.

Arikasumi rentaablus jii vandeaudiitorite arvamuse pdhjal olulisuselt viimasele kohale ning
samuti ei ole niitaja autorite seas kisitlust leidnud. Arikasumi rentaablusele on autori poolt toodud
suhtarvudes alternatiiviks pakutud puhasrentaablust, mis niitab ettevotte kasumlikkust ka pérast

finantskulude mahaarvamist.

Lisaks suhtarvudele ja muudele néitajatele, palus autor vandeaudiitorite seas tehtud kiisitluse
kdigus reastada need tegurid, mida vastajad tegevuse jéitkuvuse hindamisel kdige enam
analiilisivad. Vandeaudiitorid hindasid rohkem kasutatavateks teguriteks olulisuse jérjekorras
omakapitali mittevastavust driseadustikule, negatiivset kdibekapitali ja negatiivseid rahavoogusid
dritegevusest. Uuringute autorid on oma uuringutes késitlenud mitmesuguseid kriteeriume ja
tegureid, mida tegevuse jitkuvuse hindamisel arvesse votta. Nditeks ettevotte suutmatus laenu
tagasi maksta, negatiivne rahavoog dritegevusest, ettevote on kahjumis ja ettevottel on probleeme

laenu saamisega.

Vandeaudiitorite poolt olulisemaks hinnatud ndue, et omakapital peab driseadustikus seatud
tingimustele vastama, tuleneb otseselt seadusest ning seega ei leia sellist tegurit autorite
uuringutest. Vastavalt driseadustikule peab osaiihingu netovara moodustama vdhemalt poole
osakapitalist (driseadustik § 171, Ig 2). See tdhendab, et &riithing ei saa endale lubada jétkuvat
kahjumit, mis omakapitali vastavuse driseadustikuga vastuollu viiks. Seega peavad omanikud
koostama tegevusplaani voi prognoosi omakapitali driseadustikuga kooskdlla viimiseks. Olgu

mainitud, et asjaolu tuleb avalikustada majandusaasta aruande tegevuse jéatkuvuse lisas.

Autori hinnangul on omakapitali driseadustikule mittevastavus oluline tegur tegevuse jitkuvuse

hindamisel, kuna mittevastavus tekib jdtkuva kahjumi tottu. Siinjuures mojutavad ettevotte
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tulemust ja omakapitali vastavusse viimist ka omanike eesmirgid ning nende eesmérkide
elluviimiseks tehtud plaanide reaalsus. Kui omanikud plaanivad omakapitali ja miiiigitulu
suurendamiseks konkreetseid toiminguid, mis ei anna soovitud tulemusi, tekib kiisimus omanike
hinnangute adekvaatsuse kohta. Seega on autori hinnangul oluline arvestada tegevuse jitkuvuse
hindamisel ka omakapitali driseadustikule vastamise tegurit. Magistritod autori hinnangul on
omakapitali driseadustikule mittevastamise temaatika rohkem kompleksne. Vastajate hinnangu
kohaselt peetakse seda asjaolu tegevuse jatkuvuse hindamisel vaga oluliseks, kuid autori hinnangul
pooratakse rohkem téhelepanu ndude vormilisele tiitmisele ning véhe tdhelepanu mittevastavuse
pOhjustele. Kui ettevdte on mitu aastat kahjumlik olnud, peaks uurima, mis pohjustel valitud

arimudel ei toota voi uuesti iile vaatama juhtkonna hinnangute sobivuse.

Vandeaudiitorite seas peeti lisaks omakapitali &driseadustikule mittevastamisele, oluliseks ka
negatiivseid rahavoogusid dritegevusest ja negatiivset kéibekapitali. Autori hinnangul sisaldub
negatiivse kdibekapitali komponent eelpool kédsitletud maksevoime kordajas, mistdttu ei ole antud
nditajat soovituslike suhtarvude hulka eraldi lisatud. Kiill aga on autori hinnangul tegevuse
jitkuvuse hindamisel oluline analiilisida ka é&ritegevuse rahavooge. Viike- ja mikroettevotjad
vOivad vastavalt raamatupidamise seaduse § 15-le valida, millist majandusaasta aruannet nad
koostavad, kas:
1) tdismahus raamatupidamise aastaaruande, mis koosneb neljast pShiaruandest (bilanss,
kasumiaruanne, rahavoogude aruanne ja omakapitali muutuste aruanne) ning lisadest;
2) viikeettevotja lithendatud aastaaruande, mis koosneb vdhemalt kahest pohiaruandest
(bilanss ja kasumiaruanne) ning lisadest;
3) mikroettevotja lithendatud aastaaruande, mis koosneb lithendatud bilansist ja

kasumiaruandest ja monest lisast.

Viike- ja mikroettevotjad on rahavoogude aruande koostamisest majandusaasta aruande esitamisel
vabastatud. Kuna rahavoogude aruande koostamine pole kohustuslik, siis ettevotted seda enamasti
ei tee. Autori hinnangul annab rahavoogude aruanne olulist informatsiooni ettevotte dritegevuse
kohta, kas ettevotte majandustegevuse tulemusena tekib piisavalt raha, et katta kohustised ja
teenida kasumit. Naiteks voivad ettevotte rentaablusniitajad olla head, kuid siiski on pShitegevuse
rahavood negatiivsed néiteks liigse kdibevara komponentide (varud, lithiajalised nduded ja
ettemaksed) tOttu. Autori hinnangul oli rahavoo aruande koostamise ndude kaotamine
majandusaasta aruandest ennatlik, kuna aruanne annab olulist informatsiooni ettevotte jatkuva

tegevuse kohta. Kiesolevas magistritdos on tegevuse jiatkuvuse hindamisel kasutatavate tegurite
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analiilisimisel ldhtutud kehtivast véike- ja mikroettevotete aruandluskorrast, kus rahavoogude
aruande koostamine ei ole kohustuslik. Siiski toetab autor rahavoogude aruande koostamise nouet,
kuna see néitaja annab esmase viite ettevOtte voimest teenida pohitegevusest kasumit. Seega on
kassapohiste néitajate analiiiisimine oluline. Ka pangad analiiiisivad ettevdtte rahavoo néitajaid, et
enne laenu véljastamist hinnata ettevotte voimet kohustisi tagasi maksta. Seega on mainitud tegur

lisatud magistrit6o autori soovitatud nditajate nimekirja tegevuse jatkuvuse hindamisel.

Kokkuvdttes soovitab autor erialakirjanduses kisitletud néitajate ja vandeaudiitorite seas tehtud
kiisitluse tulemuste pohjal kasutada vidike- ja mikroettevotte tegevuse jatkuvuse hindamisel
jérgmisi nditajaid:

» maksevdime kordaja (kédibevara / lithiajalised kohustised) voi likviidsuskordaja
((kdibevara — varud — ettemaksed) / lithiajalised kohustised) olenevalt ettevotte
tegevusvaldkonnast;
puhasrentaablus (puhaskasum / miiiigitulu);

EBITDA voi EBIT olenevalt ettevotte tegevusvaldkonnast;
volakordaja (kohustised kokku / koguvara);

omakapitali vastavus driseadustiku nduetele;

YV V V V V

jatkuv negatiivne rahavoog éritegevusest.

Kéesolevas magistritoos on kassapOhistest néitajatest analiiiisi kaastatud ainult pohitegevuse
rahavoogude nditaja. Autor on néitajate késitlemisel ldhtunud praegu kehtivast seadusest, kus
viike- ja mikroettevotjad rahavoogude aruannet koostama ei pea. Siiski arvab autor, et
kassapohiste néitajate analiiisimine annab olulist informatsiooni ettevitte voime kohta jatkuvalt
tegutseda. Kui aritegevuse rahavood on pidevalt negatiivsed tekib kiisitavus ettevotte voime kohta
jatkuvalt tegutseda. Negatiivse rahavooga éritegevus ei ole jatkusuutlik, sest pohitegevusest ei teki
piisavalt raha, et katta oma kohustisi. Autor on arvamusel, et tegevuse jatkuvuse detailsemaks
hindamiseks tuleks analiilisi kaasata rohkem kassapohiseid tegureid. Kuna praegu kehtiv
raamatupidamise seadus ettevotetelt seda ei ndua, ei ole selliseid néitajaid kiesolevas magistritoos

detailsemalt analiiiisitud.
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KOKKUVOTE

Vastavalt RTJ-le 15 on ettevotted kohustatud majandusaasta aruandes avalikustama
informatsiooni ettevotte voime kohta jatkuvalt tegutseda. See tdhendab, et ettevdte peab hindama
oma vdimet jitkuvalt tegutseda. Samas ei ole iiheski raamatupidamiskohustuslast puudutavas

regulatsioonis sétestatud, missuguseid néditajaid hinnangu tegemisel kasutada.

Magistritoo eesmérk on RTJ 15-s toodud tegevuse jitkuvuse hindamise ndude tiitmiseks vajalike
suhtarvude vilja pakkumine vidike- ja mikroettevotjatele. Uurimiseesmérgi tditmiseks piistitas
autor jargmised uurimisiilesanded:
1. selgitada teadusartiklite pohjal vélja tegevuse jatkuvuse hindamise kriteeriumid ja nende
muutumine;
2. selgitada vélja Eesti audiitorettevitjate praktika tegevuse jatkuvuse hindamisel;
3. analiiisida ja vorrelda Eesti audiitorettevotjate praktikat teadusartiklites késitletud

meetoditega.

Magistritoos seatud eesmirkide saavutamiseks kasutati enamjaolt tegevuse jatkuvuse teemal
ilmunud teadusartikleid. Et teada saada, kuidas hindavad tegevuse jatkuvust Eesti
audiitorettevotjad, viidi nende seas 1dbi ankeetkiisitlus. Ankeetkiisitlus saadeti 238 vandeaudiitori
vOi audiitorfirma meiliaadressile ning tdhtajaks lackus 47 vastust. Teemakohaste teadusartiklite

tulemusi vorreldi Eesti audiitorettevotjate praktikaga.

Esimeses peatiikis uuriti tegevuse jatkuvuse hindamise mojutegureid, analiiiisiti, millised tegurid
voivad ettevotte tegevuse jatkuvuse hinnangut mdjutada. Seejirel ksitleti tegevuse jatkuvuse
hindamise Kkriteeriumite muutust ajas. Uuriti, missugused nduded on tegevuse jatkuvuse
hindamisel kehtinud ning kuidas on need ajas muutunud. Esimese peatiiki viimases osas uuriti
tegevuse jitkuvuse kriteeriumite hindamist teadusartiklite pohjal, missuguseid suhtarve on

voimalik kasutada ning kui paljude autorite késitlused on sarnased.
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Teises peatiikis analiilisiti ankeetkiisitluse tulemusi ning selgitati vilja, milliseid kriteeriume
kasutavad tegevuse jatkuvuse hindamisel Eesti audiitorettevotjad. Kolmandas peatiikis vorreldi
teadusartiklites kasitletud suhtarve ja Eesti audiitorettevOtjate praktikaid. Korvutati erinevaid

kriteeriume ning selgitati, mis on ithe voi teise néitaja eelis.

Magistritoo tulemusena tegi autor ettepaneku, mida véike- ja mikroettevotjad voiksid tegevuse
jatkuvuse hindamisel kasutada:

» maksevdime kordaja (kédibevara / lithiajalised kohustised) voi likviidsuskordaja
((kdibevara — varud — ettemaksed) / lithiajalised kohustised) olenevalt ettevotte
tegevusvaldkonnast;
puhasrentaablus (puhaskasum / miiiigitulu);

EBITDA voi EBIT olenevalt ettevotte tegevusvaldkonnast;
volakordaja (kohustised kokku / koguvara);

omakapitali vastavus driseadustiku nouetele;

YV V V V V

jatkuv negatiivne rahavoog éritegevusest.

Autor ldhtus ettepaneku esitamisel asjaolust, et praegu kehtivate nduete kohaselt ei pea viike- ja
mikroettevotjad koostama rahavoogude aruannet. Seetdttu on kassapohistest niitajatest
ettepanekutesse lisatud vaid pohitegevuse rahavoogude néitaja. Autori hinnangul annab
kassapohiste niitajate analiilisimine olulist informatsiooni ettevotte vOime kohta jatkuvalt
tegutseda. Kassapdhiste niitajate analiitisi on oluliseks pidanud ka mitmesugused autorid ning
Eesti audiitorettevotjad. Selleks, et ettevotte tegevust pohjalikumalt hinnata, tuleks analiiiisi
kaasata rohkem kassapohiseid nditajaid. Kuna praegu kehtiv raamatupidamise seadus
rahavoogude koostamist ei ndua, ei ole selliseid néitajaid kdesolevas magistritoos detailsemalt

analtiiisitud.
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SUMMARY

GOING CONCERN CRITERIA: THE CASE OF ESTONIA

Keiu Kaldmets

Estonian Financial Reporting Standard (hereinafter RTJ) establishes a requirement for an entity to
evaluate its's ability to continue as a going concern. None of the current regulations, RTJ nor
Accounting Act, does not specify how to assess the entity's ability to continue as a going concern.
For those entities that are subject to statutory audit, the going concern assumption is evaluated by
auditor. Most of the companies registered in Estonia consist of small or micro enterprises whose
financial statements may not exceed the limits set by the Auditing Act and audit is not mandatory.
Thus, small and micro enterprises do not have the guidance how to meet the requirements set in

the RTJ 15 to evaluate their ability to continue as going concern.

The subject of the Master's thesis is the requirement under RTJ 15 to evaluate and confirm the
entity’s ability to continue as a going concern. The aim of this Master's is to examine the criteria
for assessing the going concern assumption for small and micro enterprises. The aim is also to
propose the set of ratios for assessing the going concern assumption. In order to meet the set
objectives, the author ascertained the criteria for assessing the entity's ability to continue as a going
concern on the basis of published articles and on the basis of Estonian audit firms’ practice. To
find out how Estonian audit firms assess the going concern assumption, an online questionnaire
was conducted. To propose the set of ratios for going concern evaluation, the author analysed and

compared the practice of Estonian audit firms with the criteria published in the articles.

As a result of the Master's thesis, the author made suggestions of the ratios for small and micro
enterprises to use, when evaluating the entity's ability to continue as a going concern. These are:
» solvency multiplier (working capital / short term liabilities) or liquidity ratio (working
capital — inventory — prepayments) / short term liabilities) depending on the area of activity;
» net return on sales (net profit / revenue);

» EBITDA or EBIT, depending on the area of activity;
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» debt ratio (total liabilities / total assets);
» equity compliance with the Commercial Code;

» continuing negative cash flow from operations.

According to the current requirements, small and micro enterprises do not have to prepare cash
flow statement. Therefore, from the cash-based ratios, only cash from operating operations is
included in the proposal. In author’s opinion, analysing the cash-based ratios provides important
information about the entity's ability to continue as a going concern. The cash-based ratios have
also been considered important by various authors and Estonian auditors. In order to further
evaluate the entity's ability to continue as a going concern, more cash-based indicators should be
included in the analysis. As the current Accounting Act does not require the preparation of cash

flow statement, such indicators have not been analysed in more detail.

The result of this Master's thesis can provide an important input to the small and micro enterprises
going concern assumption assessment. The results can be used as practical guide for assessing the
entity’s ability to continue as a going concern. In addition to entrepreneurs, audit firms can also
compare their current practices with the ratios discussed in published articles and find new inputs

to consider when evaluating the going concern assumption.
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LISAD

Lisa 1. Kiisimustik vandeaudiitoritele

Tere,

Olen TalTechi majandusteaduskonna majandusarvestuse eriala magistrioppe tudeng. Minu
magistritdé uurimisobjektiks on RTJ-st 15 tulenev ndue, et driithing peab hindama ja kinnitama
oma tegevuse jatkuvust. Eestis avaldatud perioodikas pole késitletud, kuidas v6i mis meetoditega
ariithing tegevuse jatkuvust hindama peaks. Minu magistritoé eesmérk on vélja selgitada tegevuse
jatkuvuse hindamise peamised kriteeriumid.

Magistritoo raames palun Teil vastata anoniitimsele kiisimustikule, et vilja selgitada missugust
metoodikat kasutavad tegevuse jatkuvuse hindamiseks audiitorid.

Magistritoo kaitsmise jargselt edastan soovijatele kokkuvdtte uuringu tulemustest. Huvi korral
palun Teil jitta oma e-maili aadress kiisimustiku [0pus olevasse lahtrisse.

Kiisimustik on avatud 15. novembrini.
Aitéh, et leiate 5 — 10 minutit acga kiisimustele vastamiseks.
Keiu Kaldmets (keiu.kaldmets@gmail.com)

1. Mul on vandeaudiitori kutse:
a) kuni 5 aastat;
b) 6 — 10 aastat;
c) 10— 15 aastat;
d) tle 15 aasta.

2. Praegu tootan vandeaudiitorina:
a) jah;
b) ei.

3. Tootan praegu:
a) big 4 ettevdttes;
b) vidike/keskmise suurusega ettevottes;
c) fiiiisilisest isikust ettevotjana;
d) muu (palun tdita).
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Lisa 1 jarg

4. Minu téokohas on vandeaudiitori kutsega to6tajaid:

a) 1-5;
b) 6 —10;
c) 11 -15;

d) rohkem kui 15.

5. Ettevotte tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutaksin kdige rohkem jérgmisi néitajaid. Palun
mairkige toodud néitajad tdhtsuse jarjekorras (milliseid kasutaksite kdige rohkem: 1 —kdige
vihem tdhtis; 6 — koige tdhtsam):

a) liihiajalised kohustised iiletavad kéibevara;

b) negatiivsed rahavood &ritegevusest;

c) ettevote on kahjumis;

d) omakapitali mittevastavus driseadustiku nouetele;

e) suutmatus vastata laenulepingute tingimustele (kovenantidele);
f) muu (palun mérkige).

6. Tegevuse jitkuvuse hindamisel kasutan sagedamini (1 — kdige vihem kasutatav; 5 —
kdige sagedamini kasutatav):
a) rahavoogude, kasumi ja muude oluliste niitajate prognooside analiilisimist;
b) laenulepingute tingimuste lugemist ning nendele vastavuse kontrollimist;
c) bilansipdevajirgsete stindmuste auditiprotseduuride teostamist;
d) bilansipdevajirgsete juhatuse/ndukogu koosolekute protokollide lugemist;
e) ettevotte digusndustajale jarelepdrimise esitamine kohtumenetluste ja hagide kohta;
f) muu (palun mérkige).

7. Tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutan erialauuringutes ja -kirjanduses viljatdotatud
mudeleid:
a) ei kasuta iihtegi mudelit;
b) jah, kasutan;
¢) kui vastasite jah, palun tdpsustage, milliseid mudeleid kasutate.

8. Palun reastage olulisuse jéarjekorras finantssuhtarvud ja -niditajad, mida Teie arvates tuleks
kasutada tegevuse jitkuvuse hindamisel (1 — kdige viahem oluline; 10 — kdige olulisem):
a) EBIT (earnings before interest and taxes);
b) EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortisation);
c¢) puhasrentaablus (puhaskasum / miiiigitulu);
d) likviidsuskordaja ((kdibevara — varud — ettemaksed) / lithiajalised kohustised);
e) maksevdime kordaja (kdibevara / lithiajalised kohustised);
f) omakapitali puhasrentaablus ehk ROE (puhaskasum / omakapital);
g) vara puhasrentaablus ehk ROA (puhaskasum / vara kokku);
h) volakordaja (kohustised / vara kokku);
i) drikasumi rentaablus (drikasum / miiiigitulu);
j) muu (palun mérkige).
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Lisa 2. Vastused kiisimustele 14

Vastanute osatidhtsus

Vastusevariandid Vastanute arv vastanute koguarvust
minu téokohas on vandeaudiitori kutsega to6tajaid
10 — 15 aastat 1 2,13%
6 — 10 aastat 11 23,40%
kuni 5 aastat 13 27,66%
ile 15 aasta 22 46,81%
tootan pracgu vandeaudiitorina
jah 44 93,62%
ei 3 6,38%
to0tan praegu

véike/keskmise suurusega

ettevottes 25 53,19%
big 4 ettevottes 18 38,30%
fiitisilisest isikust ettevotjana 2 4,26%
finantsjuhina 1 2,13%
mikroettevote 1 2,13%

minu tdokohas on vandeaudiitori kutsega too6tajaid

1-5 28 59,57%
6-10 1 2,13%
11-15 1 2,13%
rohkem kui 15 17 36,17%

Allikas: Autori uuringu tulemused
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Lisa 3. Vastused kiisimusele 5

5. Ettevotte tegevuse jiatkuvuse hindamisel kasutaksin kdige rohkem jargmisi nditajaid, Palun
markige toodud niitajad tihtsuse jarjekorras (milliseid kasutaksite kdige rohkem: 1 — kdige
vihem téhtis; 6 — kdige tihtsam):

Téhtsus Vastanute arv Vastanute osatidhtsus vastanute koguarvust
lithiajalised kohustised iiletavad kdibevara
1 5 10,64%
2 5 10,64%
3 6 12,77%
4 10 21,28%
5 13 27,66%
6 8 17,02%
negatiivsed rahavood éritegevusest
1 2 4,26%
2 8 17,02%
3 5 10,64%
4 11 23,40%
5 14 29,79%
6 7 14,89%
ettevote on kahjumis
1 3 6,38%
2 11 23,40%
3 17 36,17%
4 10 21,28%
5 3 6,38%
6 1 2,13%
omakapitali mittevastavus driseadustiku nouetele
1 2 4,26%
2 8 17,02%
3 9 19,15%
4 8 17,02%
5 5 10,64%
6 14 29,79%
suutmatus vastata laenulepingute tingimustele
1 5 10,64%
2 13 27,66%
3 7 14,89%
4 7 14,89%
5 11 23,40%
6 3 6,38%

Allikas: Autori uuringu tulemused
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Lisa 4. Vastused kiisimusele 6

6. Tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutan sagedamini (1 — kdige vihem kasutatav; 5 — koige
sagedamini kasutatav):

Téhtsus Vastanute arv Vastanute osatdhtsus vastanute koguarvust

rahavoogude, kasumi ja muude oluliste néitajate prognooside analiilisimine

1 2 4,26%

2 2 4,26%

3 8 17,02%

4 9 19,15%

5 9 19,15%

6 17 36,17%
laenulepingute tingimuste lugemine ning nendele vastavuse kontrollimine

1 3 6,38%

2 9 19,15%

3 8 17,02%

4 15 31,91%

5 8 17,02%

6 4 8,51%

bilansipdevajdrgsete finantsaruannete analiiiis

1 1 2,13%

2 0 0,00%

3 5 10,64%

4 9 19,15%

5 18 38,30%

6 13 27,66%
bilansipdevajirgsete juhatuse/ndukogu koosolekute protokollide lugemine

1 0 0,00%

2 8 17,02%

3 21 44,68%

4 7 14,89%

5 6 12,77%

6 4 8,51%

ettevotte digusnoustajale jareleparimise esitamine kohtumenetluste ja hagide kohta

1 9 19,15%

2 24 51,06%

3 1 2,13%

4 6 12,77%

5 3 6,38%

6 2 4,26%

Allikas: Autori uuringu tulemused
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Lisa 5. Vastused kiisimusele 7

7. Tegevuse jatkuvuse hindamisel kasutan erialauuringutes ja -kirjanduses véljatootatud

mudeleid:
Vastanute osatdhtsus
Vastusevariant Vastanute arv vastanute koguarvust
ei kasuta {ihtegi mudelit 33 70,21%
jah, kasutan 14 29,79%

Allikas: Autori uuringu tulemused

Jaatava vastuse korral palus autor vastajatel mérkida vaba kommentaarina, milliseid mudeleid

kasutatakse:

>

YV V VYV V

YV V V V V V

>

audiitorkogu metkomi soovitusi;

audiitokogu met,komisjoni poolt vilja tootatud materjale;

kiibekapitalil pdhinevat maksejduetuseni jddva aja hindamist;

nditeks diskonteeritud rahavoogude prognoose;

neid on mitmeid, nditeks Altmani koefitsient, konkreetne rakendamine ja télgendamine
sOltub siiski konkreetsest kaasusest;

Altmanni skoori;

Altman Z;

jéatkusuutlikkuse ja pankrotioht (Z);

Audiitorkogu juhend tegevuse jatkuvuse hindamiseks;

Altman Z-Score;

ettevotte tulevaste rahavoogude prognoosi ning selle baasil koostatud DCF-mudelit;

discounted cash flow.

Allikas: Autori uuringu tulemused
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Lisa 6. Vastused kiisimusele 8

8. Palun reastage olulisuse jarjekorras finantssuhtarvud ja -nditajad, mida Teie arvates tuleks
kasutada tegevuse jétkuvuse hindamisel (1 — kdige vihem oluline; 10 — kdige olulisem):

Vastanute osatdhtsus vastanute
Tahtsus Vastanute arv koguarvust
EBIT (earnings before interest and taxes)
1 4 8,51%
2 3 6,38%
3 5 10,64%
4 4 8,51%
5 5 10,64%
6 7 14,89%
7 7 14,89%
8 5 10,64%
9 1 2,13%
10 0 0,00%
EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortisation)
1 1 2,13%
2 2 4,26%
3 1 2,13%
4 8 17,02%
5 5 10,64%
6 7 14,89%
7 6 12,77%
8 5 10,64%
9 0 0,00%
10 14,89%
puhasrentaablus (puhaskasum / miitigitulu)
1 0 0,00%
2 4 8,51%
3 11 23,40%
4 10 21,28%
5 5 10,64%
6 6 12,77%
7 5 10,64%
8 1 2,13%
9 0 0,00%
10 0 0,00%
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Vastanute osatdhtsus vastanute
Téahtsus Vastanute arv koguarvust
likviidsuskordaja ((kdibevara — varud — ettemaksed) / liihiajalised kohustised)
1 2 4,26%
2 2 4,26%
3 3 6,38%
4 0 0,00%
5 3 6,38%
6 6 12,77%
7 6 12,77%
8 8 17,02%
9 10 21,28%
10 6 12,77%
maksevoime kordaja (kdibevara / lithiajalised kohustised)
1 0 0,00%
2 2 4,26%
3 0 0,00%
4 3 6,38%
5 5 10,64%
6 1 2,13%
7 9 19,15%
8 10 21,28%
9 7 14,89%
10 7 14,89%
omakapitali puhasrentaablus ehk ROE (puhaskasum / omakapital)
1 7 14,89%
2 5 10,64%
3 8 17,02%
4 4 8,51%
5 4 8,51%
6 4 8,51%
7 2 4,26%
8 3 6,38%
9 1 2,13%
10 1 2,13%

66



Lisa 6 jarg

Tahtsus

Vastanute arv

Vastanute osatdhtsus vastanute
koguarvust

vara puhasrentaablus ehk ROA (puhaskasum / vara kokku)

5

10,64%

10

21,28%

8,51%

19,15%

6,38%

6,38%

2,13%

2,13%

O [0 [J [\ | |~ |[W I[N |[=—

N [—= = W [W | |

4,26%

—_
o

1

2,13%

volakordaja (kohustised / vara kokku)

1

2,13%

6,38%

12,77%

4,26%

10,64%

14,89%

14,89%

10,64%

O |00 ||\ [ | W[ [—

4,26%

—_
o

NN [ Q|| NN (W

4,26%

arikasumi rentaablus

(drikasum / miiligitulu)

1

2,13%

—_
(e)

21,28%

8,51%

8,51%

14,89%

6,38%

4,26%

8,51%

O |00 [ [\ | |&~ |[W (N [=—

4,26%

10

— N R [W Qs

2,13%

Allikas: Autori uuringu tulemused
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Lisa 7. Vastajate kommentaarid kiisimustes 5, 6 ja 8

Kiisimus 5 kommentaarid:

Kindlale niitajale vastamine

Omanikega seotud tegurid

Ettevotte tegevusest soltumatud
tegurid

tile tahtaja volgnevus
tarnijatele

omanike ja juhtkonna
tulevikuplaanid, eesmérgid

oluline bilansipdevajargne
stindmus- nditeks tootmishoone
poleng.

tahtajalised kohustised, mille
tahtaeg hakkab saabuma,
kuid mille pikendamine voi
tagasimaksmine ei ole
realistlik.

ettevotte drimudeli vaba raha
genereerimise voimekus (1abi
ari v muu finantseerimisallika)
ja drimudelist tulenev
rahavajadus jargneva 12 kuu
jooksul

oluliste miitigilepingute
ilestitlemised, markimisvaarsed
kohtuvaidlused (mbh, tiilid
omanike vahel voi juhtkonnas),
votmeisikute lahkumised

iildine maksekaitumine,
juhtkonna plaanid jms.

omaniku otsused ja plaanid

peamise kliendi pankrot

FS - kapitali adekvaatsus,
liquidity niitajad, adverse
new in market, laenuportfelli
kvaliteet, drisegment

omanike plaanid tegevuse
10petada, ettevotte
likvideerida, voi tdendoline
sundlikvideerimise risk seoses
seaduse nduete
mittetditmisega (nt,
aastaaruannete mitteesitamine,
kohustusliku auditi/iilevaatuse
mitteldbimine.

spetsiifilise valdkonna puhul on
ilma jaddud tegevusloast ja pole
toendoline, et see saadakse,
Samuti kui ettevote soltub iihest
ostjast/tellijast ning koostoo
katkeb

suutmatus maksta tdhtaegselt
tarnijatele, pangale,
liisingutele

juhtkonnalt saadud info

makrodkonoomilised m&jurid;
kliendi kaotus

vaatan auditeerimise
momendi finantsaruandeid,
ehk mis seisus on firma nt 4
kuud hiljem

juhtkonna hinnang ettevotte
jatkumisele, suhtumine,
kompetentsus

ettevotte turu (toodete,
geograafilise jm segmentide
16ikes), ressursside jm dririskide
osas toimunud ja/voi
prognoositavad muutused,

regulatsioonidele vastamine

puudub korralik dristrateegia

potentsiaalne kohustus (nt
tulenevalt kohtuvaidlusest)

vaatan kdiki neid niitajaid ja
muud informatsiooni
kogumina.

muu sOltub, aga ma arvan, et
ka omanike plaanid vims on
maédravad ja tihti need
finantsidest vastu ei vaata.

Allikas: Autori uuringu tulemused
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Kiisimus 6 kommentaarid:

>
>
>

A\

YV V. V V V V V

>

kapitali adekvaatsuse hindamine pankades;

omakapitali ja kdibekapitali positiivsus;

jatkuvuse hindamisel kasutan koiki neid protseduure kogumina, lisaks otse paringud
juhtkonnale ja finantspersonalile;

jarjekord on siiski meelevaldne, soltub tdiesti konkreetsest olukorrast;

eelmisel kiisimusel on véga raske 6elda, et liks tahtsam kui teine, Auditi puhul
analiiiisime alati bilansipdevajirgseid finantsnéitajaid ja loeme protokolle, samuti
analiilisime laenuleping tingimusi;

suhtlus omanike, ndukoguga vms plaanide kohta;

omanike poolne kinnitus finantstoe jatkumisele;

ettevotte juhtide kiisitlemine, eelarve prognoosid;

vestlus ettevotte juhtkonnaga;

juhtkonna v3i omanikega vestlus tulevikuplaanide ja nigemuse osas;
jéarelepédrimised/arutelud juhtkonnaga ja/vdi omanikega;

vestlus juhtkonnaga ja hinnang kas prognoosi koostamise aluseks olevad andmed on
usaldusvéirsed ja kas need on adekvaatsed;

spetsiifiline dokument, mis maandab tegevuse jatkuvuse riski (ala ainuosaniku otsus).

Allikas: Autori uuringu tulemused

Kiisimus 8 kommentaarid:

>
>
>

>
>
>

negatiivsed rahavood dritegevusest ja finantseerimisest;

kiibekapitalil pdhinevat maksejouetuseni jddva aja hindamine;

kasutan enamust mérgitud nditajaid kogumina ja arvestan muud informatsiooni ja
selgitusi;

jéllegi, ei ole iihtset 1dhenemist, mis "sobiks iga juhtumi puhul";

rahavoogude aruandel pShinevad néitajad - omafinantseerimise tase, likviidsuspuhver;

aritegevuse rahavood koguvdlast jms,, samuti jatkusuutliku kasvu analiiiis.

Allikas: Autori uuringu tulemused
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Lisa 8. Lihtlitsents

Lihtlitsents 16putoo reprodutseerimiseks ja 1oputoo iildsusele kittesaadavaks tegemiseks'

Mina Keiu Kaldmets (autori nimi) (siinnikuupdev: 18. aprill 1988)

1. annan Tallinna Tehnikaiilikoolile tasuta loa (lihtlitsentsi) enda loodud teose

TEGEVUSE JATKUVUSE KRITEERIUMID: EESTI NAIDE,
(loputéo pealkiri)

mille juhendaja on Lehte Alver, PhD,
(juhendaja nimi)

1.1 reprodutseerimiseks 10putdo sdilitamise ja elektroonse avaldamise eesmirgil, sh TalTechi
raamatukogu digikogusse lisamise eesmargil kuni autoridiguse kehtivuse téhtaja 1dppemisenti;

1.2 tildsusele kittesaadavaks tegemiseks TalTechi veebikeskkonna kaudu, sealhulgas TalTechi
raamatukogu digikogu kaudu kuni autoridiguse kehtivuse tihtaja 16ppemiseni.

2. Olen teadlik, et kdesoleva lihtlitsentsi punktis 1 nimetatud digused jédvad alles ka autorile.

3. Kinnitan, et lihtlitsentsi andmisega ei rikuta teiste isikute intellektuaalomandi ega
isikuandmete kaitse seadusest ning muudest digusaktidest tulenevaid Gigusi.

'Lihtlitsents ei kehti juurdepdidsupiirangu kehtivuse ajal, vilja arvatud iilikooli oigus loputéod
reprodutseerida tiksnes sdilitamise eesmdrgil.
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